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 در پیشانی سخن 

در حوزه بازارها و نهادهاي  هاي عصــر نوین هاي کالایی به عنوان یکی از نوآوريبورس
از خود به جاي  ي مختلفاي را در اقتصـاد کشـورهاملاحظهرات مفید و قابل  یاثت،  مالی

ته ی.  اندگذاشـ صـ دن فعالیت بورستخصـ تر این شـ تردگی بیشـ هایی کالایی موجب گسـ
ت، به طوري که امروزه بورس امل بورس  نهادهاي مالی گردیده اسـ انواع هاي کالایی شـ

نعتی و معدنی، انرژي ولات صـ اورزي، فلزات گرانبها، محصـ ولات کشـ و    ها، آلایندهمحصـ
ــازوکـارهـاي عملیـاتی و  از تـالیف    هـدفگردد.  ... می ــنـایی بـا مبـانی، سـ این کتـاب، آشـ

د.  هاي کالایی میبورس در فرآیندهاي اجرایی ل اولباشـ ی مفاهیم    کتاب فصـ به بررسـ
اختار و نقش بورس  عملکرد، کارکردها،،  مقدماتی   د. پردازهاي کالایی در اقتصـاد میسـ

شـده در سـطح جهانی مورد مطالعه  هاي کالایی شـناختهدر این فصـل برخی از بورس
. در فصل دوم، انواع قراردادهاي معاملاتی، بازارهاي فعال و کالاهاي مورد گیردمیقرار  

ــوم و چهارم، به طور خاص به گرددمیهاي کالایی معرفی  در بورس  معامله ــل س . فص
عملیاتی، فرآیندهاي معاملاتی و ابزارها و بازارهاي مالی فعال در معرفی ســازوکارهاي  

در   هشــدبورس کالاي ایران و بورس انرژي ایران به عنوان دو بورس کالایی شــناخته
کاربردي و به منظور ارتقاي سـطح مهارت   يکتاب حاضـر با رویکرد  .پردازدمیکشـور  

ت.  ته تحریر درآمده اسـ لماًخوانندگان محترم به رشـ ارائه تمامی جزئیات مرتبط با   مسـ
اما در تمام  . اســت امري دشــوار و بعید،  کتاب یک  هاي کالایی در قالبعملکرد بورس

نایی با   تاي آشـ ده تا مهارت کاربردي خوانندگان در راسـ عی شـ مراحل نگارش کتاب سـ
  امید   ارتقا یابد.  ایران  هاي کالایی خصوصاً بورس کالا و انرژيمبانی و فعالیت در بورس

ــت ــر براي علاقه اسـ هاي کالایی، ابزاري  به فعالیت در حوزه بورس  انمندکتاب حاضـ
ــتاقانه آماده دریافت نظرات   ــب و گامی موثر قلمداد گردد. نگارنده کتاب مشـ و  مناسـ

 باشد.کتاب می  به منظور بهبود سطح علمی و مهارتیخوانندگان محترم   پیشنهادهاي

 و مرتضی کارگر فرمحمد صالحی
MohammadSalehifar@gmail.com 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 فهرست: 

 1 ................................................................................................................................................... : اول  فصل

 1 .................................................................................................................. ییکالا  يها بورس  با  ییآشنا

 2 ......................................................................... یی کالا  يهابورس  کارکرد  و  نقش  ساختار،  م،یمفاه

 7 ....................................................................................... ییکالا  يها بورس  بالقوه  يکارکردها 

 7 ........................................................................................... بهادار   اوراق  بورس  برابر  در  ییکالا  بورس

 9 .............................................................................................................. هابورس   و  بازارها  ارکان

 10 .................................................................................... جهان   در  ییکالا  يهابورس   فهرست

 13 ............................................................................................................................................... :دوم  فصل

 13 ......................................... ییکالا  يهابورس  در  یمعاملات  يقراردادها  و  بازارها  انواع  و  ساختار

 14 .......................................................................................................................... ه یسرما  بازار  ارکان

 20 .......................................................................................................... کالاها   و  بازارها  قراردادها،  انواع

 24 .............................................................................................................................................. : سوم  فصل

 24 ................................................................................................................................ ران یا  يکالا   بورس

 27 .................................................................................... ران یا  ي کالا  بورس  در  یمعاملات  يندها یفرآ

 32 .............................................................................. کننده عرضه توسط عرضه  از   شیپ اقدامات

 35 ....................................................................................... دار یخر  توسط  معامله  از  شیپ  اقدامات

 36 ................................................................................................... معاملات   تالار  از  قبل  مراحل

 37 ............................................................................................................. بورس  شناسه کد  اخذ مراحل

 39 ........................................................................... ران یا  يکالا  بورس  در  یمعاملات  يکدها  انواع

 41 .................................................... رانیا  يکالا  بورس  در  یک یزیف  بازار  معاملات  يتابلو  يراهنما

 41 ................................................................... نرخ  کشف و تالارمعاملات در معاملات انجام نحوه



 41 ......................................................................................................................... سبز  یزمان دوره

 42 .......................................................................................................................... زرد  یزمان دوره

 45 ................................................................................................................. مازاد  يکالا از د یخر

 45 ........................................................................................................................ قرمز  یزمان دوره

 47 ......................................................................................................................... ی آب ی زمان  دوره

 50 ............................................................................................................................................ مشتقه   بازار

 53 .......................................................................................... ی آت  يقراردادها  بازار  يکارکردها 

 56 ...................................................................................... یآت  يقراردادها   معامله  انجام  ندیفرا

 60 ................................. ران ی ا  يکالا  بورس  در  طلا  سکه  یآت  يقراردادها   معاملات  انجام  نحوه

 67 ...................................................................................................................................... ی جبران  بازار

 68 ............................................................................................... استاندارد   يمواز  سلف  يقراردادها

 90 ........................................................................... معامله   قابل  ییکالا  يگذار   هیسرما  يها  صندوق

 95 ....................................................................................................................معامله   اریاخت  يقراردادها

 122........................................................................................................................................ : چهارم  فصل

 122............................................................................................................................... ران یا  يانرژ   بورس

 129................................................................................................... مشتقه   بازار  در  رشیپذ  ندیفرآ

 131.......................................................... معامله   قابل  بهادار  اوراق  ریسا  بازار  در  رشیپذ  ندیفرآ

 132............................................................................. پروژه   يگذار هیسرما  صندوق  عملکرد  نحوه

 133.......................................................................................................................... حراج   يهاروش  انواع

 137.............................................................................................................. ران ی ا  يانرژ  بورس  در  دیخر

 138................................................................................................................................ عرضه   اعلام  نحوه



 139..................................................................................... ي حضور   حراج  روش  در  معاملات  تالار

 142.........................................................ران یا  يانرژ  بورس  یک یزیف  بازار  در  يحضور  حراج  مراحل

 143..................................................................................................... ش یگشا  شی پ  یزمان  دوره

 144........................................................................................................... یابی  مظنه  یزمان  دوره

 145................................................................................................................... رقابت   یزمان  دوره

 145.................................................................................................................. نظارت   یزمان  دوره

 145............................................................................. ي حضور   حراج  روش  به  معاملات  انجام  مراحل

 147...................................................................... ي حضور   حراج  روش  در  هیتسو  يهاروش  انواع

 150................................................... وجوه   هیتسو  و  بهادار  اوراق  يمرکز  يگذار   سپرده  شرکت

 155............................................................................................... دربازارمشتقه   معاملات   یکل  ضوابط

 155................................................. استاندارد   يمواز   سلف  يقراردادها   معاملات  یاختصاص  ضوابط

 162 ................................................................ ي انرژ   بورس  در  یمعاملات  ينمادها   فیتعر  ضوابط

 167 .................................................. ران ی ا  يانرژ  بورس  در  برق  بزرگ  کنندگانمصرف   بازار  یمعرف

 



 
  

 

 

 

 

 : فصل اول

 هاي کالایی آشنایی با بورس
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 نقش  ساختار،  مفاهیم،  کالایی  هاي بورس با  آشنایی : اول فصل 2
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 هاي کالایی مفاهیم، ساختار، نقش و کارکرد بورس
نهادهابورس  کالایی  رویه یهاي  مقررات،  اجراي  و  وضع  به  که  هستند  قانونی  و  ی  ها 

میدستورالعمل  و  هایی  کالایی  استاندارد  قراردادهاي  معامله  به  منجر  که  پردازند 
بورس کالایی صحبت به   دربارهگردد. زمانی که  محصولات مبتنی بر آن قراردادها می

به عبارت  گیرد.  مورد ملاحظه قرار میآید، در حقیقت جنبه فیزیکی کالا نیز  میان می
می  ،دیگر آن صورت  در  اساسی  کالاهاي  انواع  معاملات  که  بر  مراکزي  علاوه  پذیرد، 

اي نیز مورد معامله قرار گرفته و در  معاملات اوراق بهادار مبتنی بر کالا، کالاهاي پایه
 گردد. نهایت منجر به تحویل فیزیکی کالا می

معاملات خود را با انواع محصولات کشاورزي همچون ذرت،   ،هاي کالایی نوینبورس 
میلادي آغاز کردند. شهر شیکاگو در ایالات متحده    19گندم و گوشت حیوانات در قرن  

ترین دلایل آن، موقعیت  آمریکا در ابتدا مرکز اصلی اینگونه معاملات بود. یکی از مهم
جغرافیایی این منطقه در آمریکا به دلیل نزدیکی به کمربند کشاورزي و برخورداري از 

. امروزه  باشد می خطوط ریلی از شرق تا غرب آمریکا جهت انتقال و توزیع انواع کالاها  
انواع   جدید،  کالایی  سرمایهبازارهاي  کالاهاي  و  ابزارها  از  درگوناگونی  نیز  را    بر  اي 

 کالایی چیست؟هاي مفهوم بورس •
 هدف از تشکیل بورس چیست؟ •
ــنتی وجوه تمـایز و مزایـاي بورس • هـاي کـالایی در برابر بـازارهـاي کـالایی سـ

 چیست؟ 
 هاي کالایی چیست؟مزایا و کارکردهاي بورس •
 هاي اوراق بهادار چیست؟هاي کالایی با بورستفاوت بورس •
 چگونه است؟  یهاي کالایی در سطح جهانفعالیت بورس •

هاي زیر پاسخ خواهیم داد:در این فصل به پرسش  
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مشارکتمی بازارها،    کنندگانگیرند.  وسیعیاین  کنش  طیف  از  باشندمیگران  از   :
عرضهتولید و  سوداگران کنندگان  و  کالاها  خریداران  تا  گرفته  کالاها  کنندگان 

 گذاري.سرمایهبا هدف کسب سود از طریق بازان) (سفته 
کالا یا اوراق بهادار است. اصطلاح    1یکی از اهداف کلی در تشکیل بورس، بازارپذیر کردن
دیگر،    بهادار در بازار دارد. به بیان   بازارپذیري اشاره به سادگی و سرعت معامله ورقه

در حقیقت هرچه سرعت و سادگی خرید و فروش اوراق بهادار در بازار بیشتر باشد،  
در   نیز  از بازارپذیري بیشتري برخوردار خواهند بود. عکس این مطلب  بهاداراوراق  این  

 صادق است. وراقی که بازارپذیري اندکی دارند، مورد ا
کردن    گذاران، خریداران، فروشندگان، کارگزاران، استانداردبورس با پیوند دادن سرمایه

دارد  هاي اجرایی سعی  قراردادهاي مربوط به اوراق بهادار، وضع قوانین دادوستد و رویه
 بر میزان بازارپذیري اوراق بهادار بیافزاید.  تا

کالایک   یافته  یی،بورس  سازمان  و  متشکل  عرضه  بازار  از  زیادي  تعداد  که  است  اي 
می عرضه  بازار  آن  در  را  خود  کالاي  تولیدکنندگان،  یا  از  کنندگان  پس  تا  کنند 

در ، مورد مبادله و دادوستد قرار گیرد. منصفانهگذاري هاي کارشناسانه و قیمتبررسی
شود، بلکه اسناد استانداردي که کالاي مورد معامله به محل بازار آورده نمی واقع، عین 

 دهنده وجود آنها است.دهند، نشانکیفیت آنها را توضیح می
در برقراري، تسهیل و توسعه   ايکنندهامروزه، بورس در تمامی کشورها نقش تعیین

به طوري بورس رسمی وجود دارد.    40دارد. در سراسر جهان بالغ بر    تجارت بر عهده 
دهد؛ این  را به خود اختصاص میتوجهی  حجم قابل    ،معاملات انجام شده در بورسکه،  

که معاملات در بورس توانسته تأثیرات قابل توجهی در اقتصاد کشورهاي    ستا  حالیدر
و   سهام  عمومی  یا صعود شاخص  که سقوط  آنجا  تا  باشد،  داشته  مورد جهان  اوراق 

مترادف با رکود یا رونق اقتصادي در آن صنعت، کالا و یا حتی  معامله در یک بورس،  
 . گرددمیو تعبیر تلقی کشور خاص آن اقتصاد 

 
1 Marketability 
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نظیر  ویژگیطورکلی،  به درجهنهایی  تعیین  قابلیت  قیمتی،  استاندارد،   وسانات 
  یی بورس کالا یک  شرایط تشکیل    ، در برخی کالاها  سازي، تحویل و مانند اینها ذخیره

 آورد. را فراهم می
مدیریت  بورس کالایی  میهاي  تسهیل  را  بورسریسک  با  دیگر،  بیان  به  هاي  کنند. 

کالایی تسهیلاتی براي اتخاذ استراتژي مناسب در برابر خطر (ریسک) و ایجاد مصونیت  
گردد. هدف اولیه این بازار، ایجاد فرصت براي انتقال خطرات احتمالی فعالانی  فراهم می

تولید مثال،  براي  هستند.  تعامل  در  کالا  مستقیم  بازار  با  که  و  است  کنندگان 
هاي آتی مطلع  کنندگان کالا از قیمت فعلی کالاي خود آگاهی دارند، اما از قیمتعرضه 

نیستند. از این رو، شدیدترین نگرانی آنها احتمال کاهش قیمت کالاهایشان به هنگام  
تولید زیان،  از  براي جلوگیري  بنابراین،  است.  آینده  در  دارفروش  تمایل  ند  کنندگان 

کالاي خود را قبل از کاهش قیمت به فروش برسانند. از سوي دیگر، متقاضیان کالا نیز 
هر دو طرف با    درنتیجهنگران افزایش قیمت کالاي مورد نظر خود در آینده هستند.  

د، به شکلی  نگیرهاي کالایی مورد استفاده قرار میاستفاده از قراردادهایی که در بورس
 دارند.  خود را از نوسانات شدید قیمتی مصون می

هاي کالایی در جهان حاکی از آن است که ظهور  بررسی روند پیدایش و تکامل بورس
میلادي و    نوزدهمهاي اینگونه بازارها در عرصه اقتصاد کشورها از قرن  و بسط فعالیت

هاي اقتصادي و در بسیاري از موارد، رفع برخی  در پی پاسخگویی به برخی از نیازمندي
 تنگناها و موانع در بازارهاي کالایی بوده است. 

در بازارهاي کالایی (عرضه، تقاضا، توزیع و...) و    ها نارساییبه بیان دیگر، وجود برخی  
هاي بازارهاي  ها و ناکارآمديبه تبع آن، نوسانات قیمت انواع کالاها و نیز برخی نارسایی

هاي کالایی و توانایی آنها در  اندازي بورس سنتی از یک سو، و مزایا و منافع ایجاد و راه
وري در تخصیص، دسترسی یکسان تمامی  رفع مشکلاتی از قبیل عدم شفافیت، بهره

گذاري منصفانه و... از سوي تر، قیمتبازیگران، انحصارزدایی، حمایت از صنایع کوچک
کالایی در  هاي  ترین انگیزه و عواملی هستند که موجب پدید آمدن بورسدیگر، مهم

 اند. صحنه اقتصاد کشورهاي مختلف گشته 
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 نارسایی بازارهاي سنتی 
هاي بازارهاي سنتی در قالب نوسانات کاذب و عدم شفافیت در کشف قیمت و  نارسایی

هاي کالایی  بورس اندازي  ترین دلایل راهگران از مهمفقدان تضامین لازم براي معامله
در کشورهاي جهان بوده است. در چنین  

راه ابزارهاي  شرایطی،  طراحی  و  اندازي 
مالی   مشتقات  مانند  نوین  مالی 

گیري نظامی  شکل  درابزارهاي مشتقه   توانست نقش بسیار سازنده و مفیدي ایفا کند.می
هاي کالایی  سازمان یافته در بازارهاي کالایی کمک شایانی کردند. این ابزارها در بورس 

مشارکت بین  مختلف  کشورهاي  در  کالاها  انواع  توزیع  و  دادوستد    کنندگان موجب 
 درنتیجه:  در بازارها گردیدند.  گوناگون

 . گردیدراه ورود به بازارهاي جهانی براي کشورها تسهیل  •
  و تعامل با سایر کشورها  دسترسی پیدا کرده   جهانی   هايبازار داخلی کشورها به بازار •

 افزایش یافت. 
مرحله • آغاز  شاهد  جهانی  دولتاقتصاد  و  مردم  بین  تعاملات  در  جدید  هاي  اي 

کشورهاي مختلف جهان و برداشته شدن گامی اساسی در راستاي رونق اقتصادي  
 بود.
کالامنظور   کالاییهبورس در    از  محصولات اي  جمله  از  محصولات  و  مواد  تمامی   ،

فرآورده پایه،  فلزات  گرانبها،  فلزات  دامی،  پالایشگاهی،  کشاورزي،  و  پتروشیمی  هاي 
هاي اصلی و ویژه  انرژي (نفت خام، گاز طبیعی، گاز مایع، زغال سنگ، برق، فرآورده

هاي  ها (کربن و...)، سوختهاي تجدیدپذیر، آلایندههاي گازي و...)، انرژينفتی، فرآورده
مورد معامله  توان آنها را در قالب استاندارد  زیستی و کالاهاي معدنی و... است که می

هاي کالایی یک حوزه ، حوزه پوشش و فعالیت بورسپیداستهمان طور که  قرار داد.  
گیرد، به طوري که بخش عظیمی از اقتصاد جهانی که شامل  بسیار گسترده را در بر می

در این    ،هاستهاي حاصل از آلایندهکشاورزي، صنعت و معدن و حتی آلودگیانرژي،  
هاي  ور که از مؤلفهگستره عملیاتی قرار دارند. در نتیجه جهت نیل به اقتصادي بهره

 نظامی سازمان یافته =هاي کالایی بورس
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ناپذیر  هاي کالایی ضرورتی اجتنابو اثربخشی برخوردار باشد، توجه به بورس   کارایی
 است. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

سودمندي 
هاي  بورس 

 کالایی 

توانمندي آنها براي 
حذف یا کاهش  

ی هاي معاملاتهزینه  

  و  بازاریابی
 انبارسازي 

  قانونی  ساختار
  مقرراتی و

مند قاعده  

  از اطمینان
  و  کارآمد منصفانه،

بازارها  بودن شفاف  

ریسک کاهش  
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 هاي کالاییکارکردهاي بالقوه بورس

 

 بورس کالایی در برابر بورس اوراق بهادار 
ها بسیار متداول هستند و براي توضیح  کلید واژگان «کالا» و «سهم» در ساختار بورس 

این واژگان گذاري و تجارت مورد استفاده قرار میسرمایه گیرند. پی بردن به مفهوم 
 قبل از استفاده از آنها بسیار ضروري است.

 : کالا
واژه کالا به قالب عمومی و کلی یک   شود که آن محصول، یک  گفته می  محصولاساساً 

زمینی، گاز باشد. براي مثال شکر، گندم، قهوه، کتان، سیب اي و متجانس می محصول پایه 
فرآورده  میطبیعی،  محسوب  کالاها  انواع  از  برخی  و...  نفتی  به  هاي  کالا،  یک  گردند. 

جنس خود جدا کرده و توان آن را از سایر کالاهاي همگردد که نمی محصولی اطلاق می
 متمایز نمود. 

کارکردها

کارکردها

افزایش ثبت و 
ریزي امکان برنامه

مدیریت 

مکانی براي 
گذاري سرمایه

  

کشف 

 شفافیت

تسهیل 
معاملات 
  

توسعه 

تسهیل تأمین 
ها و فعالیتمالی 

  

ابداع ابزارهاي مالی جهت 
 ،گذارانجذب سرمایه

کنندگان و خریداران عرضه
 به بازارهاي کالایی
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مورد هاي متفاوتی  ها به روشتر صحبت کنیم، کالاها در بورساگر بخواهیم کمی جزئی
 ند: گیرقرار میمعامله 

(عین محصول) مورد    یک محصول به صورت فیزیکی  ،در این حالت  * معامله فیزیکی:
و تحویل آن نیز نهایتاً در قالب شرایط قرارداد به صورت فیزیکی    گیردداد وستد قرار می

 پذیرد. صورت می
در این حالت، یک محصول به صورت فیزیکی (عین محموله) مورد    * معامله کاغذي:

از پیش اعلام شده معامله قرار نمی  گیرد، بلکه قراردادهایی در قالب شرایط استاندارد و 
می قرار  معامله  مورد  کاغذي  معاملات  بر  آتیمبتنی  قراردادهاي  مثال  براي  و   گیرند. 

هاي قراردادهاي سلف موازي استاندارد، گواهی قراردادهاي اختیار معامله، هاي آتی، پیمان
 آیند. هاي پروژه و... برخی از این ابزارهاي مالی به شمار میگذاري صندوق سرمایه 

آید، به ارزش کالا در زمان  طور که از نامشان برمی، همانقیمت قراردادهاي مبتنی بر کالا
بستگی دارد. به بیان دیگر، این قراردادها به   –ارزش کالاي پایه (دارایی پایه)    –معامله  

عنوان تعهدي جهت خرید و فروش براي مقدار مشخصی از یک محصول / کالا در زمان  
 کنند. اي (توسط طرفین معامله) در آینده عمل می توافق شده

کالا /اما از سوي دیگر، معامله کننده این نوع قراردادها، اغلب به دنبال خرید عین محصول
نیست، بلکه به دنبال اهدافی دیگر همچون کسب سود از نوسانات قیمتی، پوشش خود در  

 .باشدبازي و... می مقابل نوسانات قیمتی آتی، انگیزه سفته 
 : سهم

اطلاق   سرمایه  از  خاصی  به شکل  دارایی  میسهم  یک  یا  کار  و  کسب  یک  در  که  شود 
دهنده میزان مالکیت دارنده آن سهم بر آن دارایی یا کسب  شود و نشانگذاري میسرمایه 

از سوي دیگر، سهم به میزان یا بخشی از منافع حاصل از مالکیت یک شرکت   و کار است.
 شوند. که به عموم (یا اشخاص خاصی) فروخته می  شودگفته می

ها در بورس سهام مورد معامله قرار می  سهام شرکت:بورس سهام / بورس کالایی
مانند: بورس اوراق بهادار تهران، بورس سهام نیویورك، ولی کالاها در    ،گیرند
س انرژي بور مانندگیرند، هاي کالایی عرضه شده و مورد دادوستد قرار میبورس 

 شیکاگو.ایران، بورس کالاي ایران و بورس کالاي 
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ها  دگان در این بورس نکنتوان در بازه زمانی و هدف مشارکتمیها را  دیگر از تفاوتیکی  
مدت به دنبال  گذاران در بورس سهام علاوه بر اهداف کوتاه. به طوري که سرمایهیافت

 ها نیز هستند.اهداف بلندمدت در مالکیت سهام و خریداري سهام شرکت
هاي کالایی با هدف کسب سود از نوسانات قیمت انواع کالاها  اما در مقابل، فعالان بورس

 پردازند. یا خرید و فروش عین کالاها به فعالیت در این ساختارها می
 ها ارکان بازارها و بورس 

 1384به دنبال تصویب قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران در آذرماه سال  
 ارکان تشکیل بازار اوراق بهادار به شرح زیر تعیین شدند: 

 

  

 شوراي عالی بورس و اوراق بهادار

هاي اوراق بورس
 بهادار

هاي بورس
 کالایی

سایر 
 نهادهاي ملی

 سازمان بورس و اوراق بهادار
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 هاي کالایی در جهان فهرست بورس 
ر جهان فعالیت میهم اکنون بورس راسـ یاري در سـ کنند که در جدول  هاي کالایی بسـ

 کنیم:به برخی از آنها به همراه زمینه فعالیتشان اشاره می  1شماره 
 هاي کالایی در جهان: بورس 1جدول شماره 

 

 نام بورس کالایی  نام قاره
کشور (موقعیت  

 جغرافیایی) 
 نوع کالا 

 آفریقا 

 (AFMX)بورس کالاي آفریقا   .۱
ــر  .۲ مصـــ ــالاي  کـ ــورس  بـ

(EGYOCMEX) 
ــکـار   .۳ مـاداگـاسـ کـالاي  بورس 

(MEX) 
 (ECX)بورس کالاي اتیوپی  .٤

 کنیا (نایروبی)  .۱
 مصر (قاهره)  .۲
ماداگاسکار   .۳

 (آنتاناناریوو) 
 اتیوپی (آدیس آبابا)  .٤

 کشاورزي، انرژي .۱
 کشاورزي، انرژي .۲
زات،   .۳ لـ فـ ــاورزي،  کشــ

 انرژي
 کشاورزي .٤

 اقیانوسیه 
 (ASX)بورس استرالیا   .۱
 ABX بورس جهانی  .۲

 استرالیا (سیدنی)  .۳
 ن) استرالیا (بریزبِ  .٤

رژي،   .٥ انـ ــاورزي،  کشــ
 قراردادهاي آتی نرخ بهره

 فلزات گرانبها .٦

 آمریکا 

بورس کالاي نیویورك   .۱
(NYMEX) 

بورس کالاي شیکاگو   .۲
(CME) 

هیأت تجاري شیکاگو   .۳
(CBOT) 

بورس کالا و قراردادهاي   .٤
 (BMF)آتی برزیل 

بورس آب و هواي شیکاگو   .٥
(CCX) 

بورس قراردادهاي آتی   .٦
 (USFE)آمریکا 

 (ICE)اي بورس بین قاره .۷
 HedgeStreetبورس  .۸

ایـالات متحـده آمریکـا   .۱
 (نیویورك)

ایـالات متحـده آمریکـا   .۲
 (شیکاگو)

ایـالات متحـده آمریکـا   .۳
 (شیکاگو)

 (سائوپائولو)برزیل   .٤
ایـالات متحـده آمریکـا   .٥

 (شیکاگو)
ایـالات متحـده آمریکـا   .٦

 (شیکاگو)
ایـالات متحـده آمریکـا   .۷

 (آتلانتا)

ا،   .۱ فلزات گرانبهـ انرژي، 
 فلزات صنعتی

گوشــت، ارز، شــاخص   .۲
 سهام

و دانــه .۳ ی  نـ روغـ هــاي 
 حبوبات، اتانول، فلزات

کشــاورزي، ســوخت   .٤
 زیستی، فلزات گرانبها

 هاآلاینده .٥
 انرژي .٦
آلایــنــده .۷ هــا،  انــرژي، 

هاي  کشـاورزي، سـوخت
 زیستی

 انرژي، فلزات صنعتی .۸
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ایـالات متحـده آمریکـا   .۸
 (کالیفرنیا)

 آسیا

 (DCE)بورس کالاي دالیان   .۱
 (DME)بورس کالاي دوبی   .۲
بورس کالا و طلاي دوبی   .۳

(DGCX) 
بورس کالاي توکیو   .٤

(TOCOM) 
هاي روغنی توکیو  بورس دانه .٥

(TGE) 
 (SME)بورس کالاي سنگاپور   .٦
بورس کالاي سنگاپور   .۷

(SICOM) 
  ستانبورس کالاي اُزبک .۸

(UZEX) 
 بورس طلاي شانگهاي  .۹
بورس قراردادهاي آتی   . ۱۰

 شانگهاي 
بورس کالاي پاکستان   . ۱۱

(PMEX) 
بورس مشتقات و کالاي ملی   . ۱۲

(NCDEX) 
بورس کالاي هندوستان   . ۱۳

(ICEX) 
بورس انرژي ایران   . ۱٤

(IRENEX) 
 (IME)بورس کالاي ایران  . ۱٥
بورس مشتقات و کالاي   . ۱٦

 (ICDX)انرژي 
بورس کالاي هنگ کنگ   . ۱۷

(HKMEX) 
المللی انرژي  بورس بین . ۱۸

 (INE)شانگهاي 

 چین (دالیان)  .۱
امارات متحده عربی   .۲

 (دوبی) 
امارات متحده عربی   .۳

 (دوبی) 
 ژاپن (توکیو)  .٤
 ژاپن (توکیو)  .٥
 سنگاپور  .٦
 سنگاپور  .۷
 ازبکستان (تاشکند)  .۸
 (شانگهاي) چین  .۹
 چین (شانگهاي)  . ۱۰
 پاکستان  . ۱۱
 هندوستان  . ۱۲
 هندوستان  . ۱۳
 ایران (تهران)  . ۱٤
 ایران (تهران)  . ۱٥
 اندونزي (جاکارتا)  . ۱٦
 هنگ کنگ  . ۱۷
 چین (شانگهاي)  . ۱۸

کشاورزي، پلاستیک،   .۱
 انرژي 

 انرژي  .۲
 فلزات گرانبها  .۳
انرژي، فلزات و   .٤

 صنعتی، کشاورزي
 کشاورزي  .٥
فلزات گرانبها، فلزات   .٦

 پایه، کشاورزي، انرژي 
 کشاورزي، لاستیک  .۷
هاي  فلزات، فرآورده .۸

نفتی، شیمیایی،  
اتیلن،  گازمایع، شکر، پلی

 کشاورزي و...
 فلزات گرانبها  .۹
فلزات صنعتی، طلا،   . ۱۰

پتروشیمی، لاستیک و  
 فلزات پایه 

فلزات گرانبها،   . ۱۱
محصولات کشاورزي،  

 انرژي 
فلزات گرانبها و   . ۱۲

 پایه، انرژي، کشاورزي 
انرژي، فلزات   . ۱۳

 گرانبها و پایه، کشاورزي 
هاي  انواع حامل . ۱٤

انرژي مانند نفت خام و  
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هاي نفتی، زغال  فرآورده
 سنگ، برق و...

محصولات صنعتی   . ۱٥
و معدنی، کشاورزي،  

هاي فرعی  فرآورده
 پتروشیمی

محصولات   . ۱٦
 کشاورزي، فلزات پایه 

 طلا و نقره  . ۱۷
 نفت و انرژي  . ۱۸

 اروپا 

۱. APX-ENDEX 
 

۲. Climex 
 

 (EEX)بورس انرژي اروپا  .۳
بورس انرژي اتریش   .٤

(EXAA) 
گذاري کالایی  بورس سرمایه .٥

(COINVEX) 
 (ICE)بورس کالاي لندن  .٦
 (NordPool)بورس نقدي  .۷
 (LME)بورس فلزات لندن  .۸
بورس انرژي مسکو   .۹

(MOSENEX) 
  پترزبورگ بورس کالاي سن  . ۱۰

(SPIMEX) 
 

 هلند (آمستردام) .۱
 هلند (آمستردام) .۲
 آلمان (سینپریگ) .۳
 اتریش (وین) .٤
 انگلستان (لندن) .٥
 انگلستان (لندن) .٦
 نروژ (اسلو) .۷
 انگلستان (لندن) .۸
 روسیه (مسکو) .۹
ــن  ر . ۱۰ (سـ ــیــه  وسـ

 پترزبورگ)

 انرژي .۱
 هاآلاینده .۲
ی،   .۳ عـ یـ بـ طـ گــاز  رق،  بـ

 ها، زغال سنگآلاینده
 هاانرژي، آلاینده .٤
معـدنی،   .٥ از،  گـ و  نفـت 

 هاي تجدیدپذیرانرژي
 کشاورزي .٦
ی،   .۷ عـ یـ بـ طـ گــاز  رق،  بـ

 ها، آهن، اورهآلاینده
 فلزات صنعتی .۸
 انرژي .۹
ــام،   . ۱۰ خـ ــت  ــفـ نـ

پتروشـــیمی، گاز طبیعی،  
فلزات، کشـــاورزي، الوار و 

 چوب



 
 

 

 

 

 

 فصل دوم: 

در  معاملاتی  تار و انواع بازارها و قراردادهايساخ

 هاي کالایی بورس
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 سرمایه ن بازارارکا

ــورا بالاترین رکن:  شـوراي عالی بورس و اوراق بهادار ــت که   این شـ بازار اوراق بهـادار اسـ
تصـویب سـیاسـت کلان و خط مشـی بازار در قالب سـیاسـتهاي کلی نظام و قوانین و مقررات  
مربوط و همچنین اتخاذ تدابیر لازم براي ساماندهی و توسعه بازار اوراق بهادار و اعمال نظارت  

 .ترین وظایف آن استعالیه بر اجراي قانون بازار اوراق بهادار از مهم
 :عضاي شوراي عالی بورس و اوراق بهادار عبارتند ازا
 وزیر امور اقتصادي و دارایی که ریاست شورا را نیز بر عهده دارد -۱
 وزیر بازرگانی -۲
 رییس کل بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران -۳
 روساي اتاق بازرگانی و صنایع و معادن ایران و اتاق تعاون -٤
ازمان -٥ ازمان نیز انجام  رییس سـ ورا و سـخنگوي سـ   بورس و اوراق بهادار که به عنوان دبیر شـ

 وظیفه خواهد کرد
 دادستان کل کشور یا معاون وي -٦
 هایک نفر نماینده از طرف کانون -۷
کل -۸ ورت تشـ ی با مشـ وصـ راً از بخش خصـ ه نفر خبره مالی منحصـ اي بازار اوراق  هاي حرفهسـ

 بهادار به پیشنهاد وزیر امور اقتصادي و دارایی و تصویب هیات وزیران
یک نفر خبره منحصـراً از بخش خصـوصـی به پیشـنهاد وزیر ذیربط و تصـویب هیات وزیران   -۹

 .براي هر بورس کالایی

ازمان بورس و اوراق بهادار ــاس قانون بازار اوراق بهادار، نهاد جدیدي تحت عنوان  :  سـ بر اس
ــوراي عالی بورس به نظارت بر اجراي   ــد تا زیر نظر ش ــازمان بورس و اوراق بهادار ایجاد ش س

 بازار سرمایه از چه ارکانی تشکیل شده است؟ •
 قراردادهاي نقد، نسیه، سلف و کشف پریمیوم چه تفاوتی با یکدیگر دارند؟ •
 اختیار معامله و سلف موازي استاندارد چه کارکردي دارند؟قراردادهاي آتی،   •
 هایی با یکدیگر دارند؟بازارهاي فیزیکی و مشتقه چه تفاوت •

هاي زیر پاسخ خواهیم داد:در این فصل به پرسش  
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شــده در قانون بپردازد.  قوانین و مقررات، تنظیم و تدوین مقررات و انجام دیگر وظایف تعیین
ه عبارتی مقام ناظر بازار اوراق بهادار ایران به دو نهاد شـوراي عالی بورس و سـازمان بورس و  ب

موسـسـه عمومی غیر دولتی اسـت که    اوراق بهادار تقسـیم شـد. سـازمان بورس و اوراق بهادار
ط هیئت مدیره پنج نفره اداره می ت و توسـ تقل اسـ یت حقوقی و مالی مسـ خصـ ود.  داراي شـ شـ

اعضـاي هیئت مدیره از میان افراد امین و داراي حسـن شـهرت و تجربه در رشـته مالی منحصـراً  
 .شوندمی  از کارشناسان بخش غیردولتی به پیشنهاد رییس شورا و با تصویب شورا انتخاب
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نمودار ارکان فعال در بازار سرمایه
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هاي  عملکرد، حوزه فعالیت، تاریخچه، ساختار و عوامل تاثیرگذار بر برخی از بورس

 جهان کالایی فعال در سطح 

 )BMFبورس کالا و معاملات آتی برزیل (  -۱
 1985سال تاسیس  

ه شـــده:   املـ اي معـ الاي    -1ابزارهـ در بورس کـ
الی   ه مـ املـ ار معـ اي آتی و اختیـ ل: قراردادهـ برزیـ
هام، نرخ بهره، ارز)؛ قراردادهاي آتی  اخص سـ (شـ
د قراردادهـاي خرد،   اننـ الایی مـ ه کـ املـ ارمعـ و اختیـ
قبت قراردادهاي ســـواپ، اوراق قرضـــه دولتی،  

ــار آلایندگی.  معامله نقدي   -2معامله حق انتشـ
ازار فرعی    کـالاهـاي فیزیکی، پیمـان هـاي آتی و بـ

براي ابزارهـاي تـامین مـالی در حوزه هـاي کـالایی  
 مانند کشاورزي.

 

 
ــده: قهوه، ذرت،   ه شـ املـ اي معـ الاهـ کـ
کتان، شـکر، اتانول، حیوانات، طلا، دام  

 زنده، دانه سویا، الکل خالص
 

مالکیت: سازمانی غیرانتفاعی و متعلق به اعضاي  
 پذیرفته شده خود است. 

سامانه معاملاتی: تالار معاملات مزایده  
هاي معاملات الکترونیک  و سیستم

 :GTSشامل سیستم معاملات جهانی (

Global Trading System( 
داخلی ازجمله  اتاق پایاپاي: سه اتاق پایاپاي  

 باشد. مشتقات می  اتاق پایاپاي تخصصی
ریسک    ناظر بازار: بانک مرکزي برزیل

  کندسیستمی و پایاپاي را مدیریت می
کمیسیون اوراق بهادار، محصولات و    و

 کند. گذاران را کنترل مییهسرما

بورس کالا و معاملات آتی برزیل بزرگترین و  
مهمترین بورس کالاي آمریکاي لاتین است.  

بورس بسیار کوچکتر نیز در برزیل فعالیت    29
 دارند که در سرتاسر کشور پراکنده هستند.

عوامل موفقیت: برخورداري از  
رویکردي گسترده نسبت به توسعه  
بازار و استفاده از قراردادهاي آتی و  
ابزارهاي نقدي و تامین مالی؛ رابطه  
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کاري نزدیک با بانک مرکزي برزیل،  
 تاکید بر آموزش و فرهنگ سازي  

گسترش حضور جغرافیایی؛ گسترش  ها:  چالش
حضور فعالان بازار؛ توسعه نقدشوندگی در بازار  

 قراردادهاي اختیار معامله 

هاي پیشــرو: راهبردهاي ایجاد  فرصــت
ازارهـاي   بـ یکپـارچگی منطقـه اي در 
و   م  یـ کـ حـ تـ ن؛  یـ لاتـ کــاي  ریـ آمـ کــالاي 
ــور   ــادراتی با کش تعمیق پیوندهاي ص

 چین.
 

 بورس کالاي هندوستان  -۲
 2003تاسیس  سال 

الایی اي آتی کـ ه: قراردادهـ املـ اي مورد معـ   ابزارهـ
ا، فلزات   د فلزات گرانبهـ اننـ ــولاتی مـ براي محصـ

هاي روغنی،  پایه، انرژي، مواد پتروشـــیمی، دانه
ــولات   مـحصـ ــات،  حـبـوب غـلات،  الـیــاف،  ــه،  ادوی
ه قرار   ــاورزي مورد معـاملـ ــتزاري و کشــ کشـ

 گیرند.می

ان،   ــتـ دوسـ الاي هنـ ت: بورس کـ الکیـ مـ
شــرکتی خصــوصــی اســت که از زمان  
تاســیس، ســرمایه آن توســط بخش  
ــت. گروه   ــده اس ــی تامین ش ــوص خص
ــعـه   از توسـ الی کـه  مـ فنـاوري هـاي 
د   ه در هنـ ــتـ اوري برجسـ ان فنـ دگـ دهنـ

 ــ ــوب  تاس ــلی بورس محس ، مالک اص
گردد و اکثر ســـهام آن را دراختیار  می

 دارد.  
سیستم معاملاتی: یک سیستم معاملات  

به طور سفارشی توسط    الکترونیکی است که
شرکت فناوري هاي مالی براي این بورس  

 طراحی شده است. 

ناظر بازار کمیسیون بازار قراردادهاي  
 آتی هند است. 

اندازي بورس نقدي و  هاي پیشـــرو: راهفرصـــت
ازي بازارهاي   الکترونیکی ملی جهت یکپارچه سـ

ــعـه قراردادهـاي اختیـار معـاملـه  نقـدي کـالا؛   توسـ

ــازارهــاي   ب ایـجــاد  مـوفـقـیــت:  عـوامــل 
ده براي کـالاهـاي داخلی؛   ــونـ نقـدشـ
اي   د بزرگی از قراردادهـ ــبـ دیریـت سـ مـ
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اخص و   رایط  شـ هود مانند شـ ایر کالاهاي نامشـ سـ
ت   دگی پس از رفع ممنوعیـ آب و هوایی و آلاینـ
رمایه گذاران حقوقی و خارجی؛   ارکت سـ ها؛ مشـ
ا   الایی بـ اي کـ ازارهـ امـل تر بـ ــازي کـ ارچـه سـ یکپـ
تامین مالی و تبدیل قبض انبار به ابزارهاي قابل  

 معامله

کالایی؛ اســـتفاده اثربخش و کارآمد از  
ل   ابـ ذاري قـ اثیرگـ اي نوین؛ تـ اوري هـ فنـ
ور   ملاحظه بر فرهنگ معاملاتی در کشـ
 هند؛ تاکید بر آموزش و فرهنگ سازي

ها: افزایش مشارکت پوشش دهندگان  چالش
ریسک مانند ورود کشاورزان تجاري و کوچک؛  

 افزایش قدرت و انسجام سازوکار تحویل.

اتاق پایاپاي: یک دپارتمان داخلی اتاق  
 پایاپاي و تسویه در این بورس است. 

 

 بورس کالاي مالزي  -۳
 1973سال تاسیس  

ابزارهاي قابل معامله: قراردادهاي آتی و اختیار  
 معامله مالی و کالایی، ابزارهاي مالی اسلامی 

مورد معامله: روغن خرماي    کالاهاي
 خام و روغن هسته خرماي خام. 

مالکیت: این بورس یک شرکت سهامی عام  
پذیرفته شده در تابلوي اصلی بورس اوراق  

 بهادار مالزي است. 

سامانه معاملاتی: معاملات به صورت  
الکترونیکی و ازطریق سیستم نرم  

 گیرد.  افزاري مستقلی صورت می
 ناظر بازار: کمیسیون اوراق بهادار  اتاق پایاپاي: یک اتاق پایاپاي داخلی است. 

عوامل موفقیت: همراستایی با یک بازار فیزیکی 
منسجم؛ هیچگونه قرارداد آتی روغن خرماي  
دیگري در سایر کشورهاي دنیا وجود ندارد؛  

 رشد قابل توجه در بازار فیزیکی  

ها: غلبه بر یک نکول بزرگ در  چالش
؛ توسعه نقدشوندگی در 1984سال  

 بازار قراردادهاي اختیار معامله

هاي آینده: ادامه رشد فزاینده بازار قراردادهاي آتی؛ توسعه محصولات و ابزارهاي  فرصت
کنند (مانند شاخص بورس یا ارز  مالی که قرارداد آتی روغن خرماي خام را تکمیل می

 خارجی مانند دلار) 
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 ، بازارها و کالاهاقراردادها انواع
 قرارداد یعنی چه؟ 

توافقی مبتنی بر خرید و فروش مقدار معینی کالا یا تعداد معینی اوراق بهادار  قرارداد،
مبتنی بر کالا میان خریدار و فروشنده است که از طریق کارگزاران فروشنده و خریدار 

 شود.در بورس انجام می
 :از عبارتندهاي کالایی  س بور در معامله قابل قراردادهاي انواع

 نقدي  قرارداد

 در آن و تحویل معامله مورد کالاي بهاي پرداخت آن اسـاس بر که اسـت قراردادي
 .شود می انجام پایاپاي و تسویه دستورالعمل اساس بر و معامله هنگام

 سلف  قرارداد
 آینده مشـخص در زمانی در معین قیمت با کالا آن اسـاس بر که اسـت قراردادي 

تورالعمل اسـاس بر و معامله هنگام در آن بهاي و گردیده تحویل پایاپاي   و تسـویه دسـ
 .شود می پرداخت

 نسیه  راردادق
 تاریخ آن در بهاي و تحویل معامله هنگام در کالا آن اسـاس بر که اسـت قراردادي
 .شود می پرداخت پایاپاي و تسویه دستورالعمل اساس بر و سررسید

 پریمیوم قرارداد کشف 
شود و طی آن مابه التفاوتی، مورد توافق قراردادي است که در بازار فیزیکی معامله می

شـوند که در زمان مشـخصـی در آینده  گیرد و طرفین متعهد میطرفین معامله قرار می
ــاس قیمـت نهـایی ( قیمـت مبنـا بعلاوة مـابـه    (تحویـل، حمـل یـا بـارگیري) کـالا را بر اسـ
التفاوت توافق شـده) معامله نمایند. خریدار بخشـی از ثمن معامله را در زمان توافق، به 

رایطی انجام می اس شـ ویه مابقی وجه متعاقباً و بر اسـ نده پرداخت و تسـ ود که فروشـ شـ
 گردد.  در زمان عقد قرارداد مشخص می
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 آتی  قرارداد
نده آن اسـاس بر که اسـت قراردادي آتی، قرارداد ود می متعهد فروشـ ید شـ ررسـ  در سـ
مقابل،  در و بفروشــد مشــخص قیمت به را مشــخص کالاي از معینی مقدار معین،
ود می متعهد قرارداد دیگر طرف ات همان با کالا همان شـ خصـ ید در را مشـ ررسـ  سـ
 به را مبلغی باید کنند عمل خود تعهدات به طرف دو هر اینکه براي بخرد و معین
 آتی قیمت تغییرات با متناسـب که بگذارند پایاپاي اتاق  نزد تضـمین اولیه وجه عنوان

 .کنند تعدیل اولیه را تضمین وجه این باید

 خرید  اختیار قرارداد
 معینی مقدار کند پیدا می حق مبلغی، پرداخت با اختیار خریدار قرارداد، این طابقم

نده معین تاریخ در معین قیمت به کالا بر مبتنی بهادار اوراق  یا کالا  اختیار از فروشـ
خریدار  درخواســت صــورت در شــود می متعهد اختیار فروشــنده و کند خریداري

 .بفروشد وي به مذکور قیمت به را کالا بر مبتنی بهادار اوراق  یا کالا مقدار آن اختیار،

 فروش  اختیار قرارداد
 معینی مقدار کند پیدا می حق مبلغی پرداخت با اختیار، خریدار قرارداد، این مطابق

نده معین تاریخ در معین قیمت به کالا بر مبتنی بهادار اوراق  یا کالا  اختیار به فروشـ
نده و بفروشـد ود می متعهد اختیار فروشـ  آن خریدار اختیار، درخواسـت صـورت در شـ

 .کند خریداري وي از مذکور قیمت به را کالا بر مبتنی بهادار اوراق  یا کالا مقدار

 استاندارد موازي سلف قرارداد
ت قراردادي اس بر که اسـ اس کالا بر از معینی مقدار آن اسـ  قرارداد مشـخصـات اسـ

تاندارد موازي سـلف  و تسـویه مهلت در باید نقدي مذکور وجه .رسـد می فروش به اسـ
 .شود تحویل سررسید در کالا و پرداخت قرارداد، مشخصات طبق

تاندارد موازي سـلف قرارداد طی را کرده خریداري کالاي معادل تواند می خریدار  اسـ
 :برساند فروش به شرایط زیر با

 .است دیگر قراردادهاي از مستقل استاندارد موازي سلف قرارداد هر •
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 .رسد می فروش به شده، خریداري کالاي معادل آن طی •
 .شود می منعقد اولیه، عرضه در قرارداد مشخصات مطابق •

 شـود می منعقد اي حواله عقد اسـتاندارد، موازي سـلف قرارداد عقد با همزمان
اس آن بر که نده، اسـ ه به را کالا تحویل فروشـ  و کند می حواله کننده عرضـ

 .بود خواهد مذکور حواله اساس بر تحویل کالا به متعهد کننده عرضه
ادراتی، رینگ معاملات به مربوط قراردادهاي :تبصـره فروش  و خرید اختیار و آتی صـ
 .گیرند می قرار معامله مورد بورس در خود خاص هاي دستورالعمل حسب

 

 زمان تحویل وجه  زمان تحویل کالا   

 قرارداد نقد
 

 فوري   فوري 

 قرارداد نسیه
 

 دار مدت  فوري 

 قرارداد سلف 
 

 فوري   دار مدت

 قرارداد مشتقه
 

 دار مدت  دار مدت
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 بازارها انواع 

مطابق شکل زیر، توان  هاي کالایی را میقراردادهاي قابل معامله در بورس 
 :جایگذاري نمودفیزیکی و مشتقه در دو بازار 

 

 بازار فیزیکی 
 

  قرارداد نقدي 

  قرارداد سلف 

 قرارداد کشف پریمیوم 

  قرارداد نسیه 
 

 بازار مشتقه 

  قرارداد آتی 

   قرارداد سلف موازي
 استاندارد 

  اختیار معامله قرارداد 
 

هرکدام از بازارهاي فیزیکی و مشتقه داراي دو رینگ معاملاتی به  نکته: 
 الملل (صادراتی) هستند.بینرینگ داخلی و   رینگ نام هاي
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 فصل سوم: 

 بورس کالاي ایران 
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 در لازم مقدماتشـدن   فراهم با کالایی هاي بورس ایجاد براي ایران در  گام اولین
 و فلزات هاي بورس و شــد برداشــته توســعه کشــور ســوم ســاله پنج برنامه قانون

 و تحول فرآیند شـدند. اندازي راه 1383 و 1382 هاي سـال در ترتیب کشـاورزي به
 ماه آذر در بهادار اوراق  بازار جدید قانون تصـویب با کشـور سـرمایه در بازار تکامل
 و فلزات هاي بورسکارگزاران  ســازمان انحلال از  پس و یافت تداوم 1384 ســال

 .شد تاسیس 1386 سال مهر ماه در ایران کالاي بورس کشاورزي،
 وظایف سـرمایه، بازار اصـلی ارکان از یکی عنوان به ایران کالاي بورس اکنون هم

 هايفعالیت گســترش و توســعه فرآیند تســهیل و عملکرد بهبود در بســیار مهمی
 آن موفق فعالیت اسـتمرار و دارد عهده بر خارجی و داخلی در بازارهاي ملی اقتصـاد

  باشد. کشور اقتصاد در چشمگیر ساز تحولاتیزمینه تواندمی
هاي  فرآورده معدنی، و صـنعتی محصـولات تابلوي شـامل فیزیکی کالاي معاملات بازار

 دادوسـتد نیز مشـتقه بازار در و اسـت کشـاورزي محصـولات و پتروشـیمی و نفتی
 و بورس سـازمان تأیید مورد کارگزاران توسـط کالا بر مبتنی بهادار و اوراق  کالاها
  .شودمی انجام ... و استاندارد موازي سلف آتی، قالب قراردادهاي در بهادار اوراق 
 کشاورزي  بخش توانمندسازي  در کالا بورس نقش

  بخش در تجاري ساختار بروزرسانی براي زیادي هاي توانمندي کالایی هايبورس
 :شودمی اشاره آنها مهمترین به مختصر طور به اینجا در که کشاورزي دارند

 کشاورزي  بخش سنتی ساختار اصلاح •

 بورس کالاي ایران در اقتصاد چیست؟مزایا و کاربرد   •
 فرآیندها و مراحل معاملاتی در بورس کالاي ایران چگونه است؟ •
ــتقـه، جبرانی و فرعی در بورس   • تـابلوهـاي معـاملاتی و بـازارهـاي فیزیکی، مشـ

   کالاي ایران چه کارکردي دارند؟

هاي زیر پاسخ خواهیم داد:در این فصل به پرسش  
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 کشاورزي محصولات کیفیارتقاي   و استانداردسازي به کمک •
 قیمتی   نوسانات کاهش  و مدیریت کشاورزي، محصولات  بازاریابی •
  توان تقویت و کشاورزي محصولات تولید در کشور نسبی مزیت افزایش •

 رقابت توان افزایش از طریق کشور صادراتی
  و مالی نوین ابزارهاي طریق از کشاورزي  بخش مالی  تأمین امکان ایجاد •

 جدید معاملاتی؛  سازوکارهاي 

معاملاتی در بورس کالاي ایران  يبازارها و تابلوها  

 
  

بورس کالاي 
 

معاملات بازار 
 کالاي فیزیکی

بازار معاملات 
قراردادهاي 
 

 بازار فرعی

 تابلوي محصولات صنعتی و معدنی

 تابلوي قرارداد آتی

 تابلوي قرارداد سلف موازي استاندارد

 تابلوي قرارداد اختیار معامله

 تابلوي محصولات پتروشیمی

 کشاورزي تابلوي محصولات
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 فرآیندهاي معاملاتی در بورس کالاي ایران 
  معامله انجام  از  قبل فرآیندهاي

 

 معاملات  انجام حین  فرآیندهاي

 

کنندگان عرضه و کالاها پذیرش  

بورس در مشتري عنوان به فروشندگان و خریداران پذیرش  

فروشندگان و خریداران از تضامین دریافت  

کالا عرضه از پیش ساعت 24 بورس به کننده عرضه توسط عرضه اعلامیه ارسال  

 سایت طریق از آن رسانی اطلاع و بورس توسط عرضه اعلامیه مندرجات تایید
  

 خریدار کارگزاران توسط بورس سفارش ثبت سیستم به خرید سفارشات ارسال

 معاملات تابلوي در عرضه مشخصات درج

 خریدار کارگزاران توسط خرید سفارشات ارسال

 حراج فرآیند قالب در معامله انجام

 پایاپاي اتاق در آن تسویه و پایاپاي اتاق به اطلاعات ارسال و ناظر توسط معامله تایید
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 معامله  انجام  از پس  فرآیندهاي

 

 کشاورزي  بخش براي  کالا  بورس مزایاي

ــور  در ــاورزي  بخش  مـا کشـ ــتغـال نمودن  فراهم دلیـل  بـه کشـ   بـه  توجـه  بـا  بـالا زاییاشـ
رمایه  پایین به نسـبت  میانگین غل  هر ایجاد براي  نیاز مورد سـ ایر   با مقایسـه (در شـ   سـ

 از  یکی  همواره  ها،  خانواده  از  بزرگی بخش معیشـت  با  گسـترده نیز ارتباط و  ها)بخش
 اهمیتی  علیرغم  .شـودمی محسـوب  کشـور  اسـتراتژیک  هايو بخش اقتصـادي  مهم ارکان

 محصـولات بازار سـنتی  هايویژگی و  بخش این سـاختاري  مشـکلات برخی  شـد،  ذکر که
 نموده ایجاد این بخش  سازيتجاري  و  بازرگانی  زمینه  در  را موانعی  ایران، در  کشاورزي

 حال  در برخی کشـورهاي  و یافته توسـعه کشـورهاي در  جهانی تجارب  مطابق  اما. اسـت
ــعـه، ــترش  بـا  موانع  این  توسـ ــاورزي، قـابـل  بخش  در  کـالایی  هـايبورس گسـ  رفع  کشـ

 از به طرق مختلفی  حوزه این  فعالان بورس، به کشـاورزي محصـولات ورود  با.  باشـندمی
   از:  عبارتند آنها از  برخی که  شوندمی منتفع بازار این

 فروشنده حساب به واریز و خریدار توسط معامله وجوه کامل تسویه

 پایاپاي اتاق توسسط وجوه تسویه اعلامیه صدور

 فروشنده توسط کالا حواله صدور

 کالا دریافت و کالا تحویل محل انبار به خریدار مراجعه

 تضمینی خرید جاي  به تضمینی  قیمت سیاست جایگزینی
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تصــویب    6/5/1389تاریخ  در  طبیعی  منابع  و  کشــاورزي  بخش  وريبهره  افزایش  قانون
خرید    قانون  اجراي  بر  علاوه  قانون،  این  تصـــویب تاریخ  از  «  :شـــد  مقرر  آن  طی  و  شـــد

مینی ولات تضـ اورزي،  محصـ نواتی  هايبودجه  قالب در  کشـ وب،  اعتبار  و  سـ ت    مصـ یاسـ سـ
  کشــاورزي  محصــولات  تولیدکنندگان  اســاس،  این  شــود. بر  برقرار  نیز  تضــمینی قیمت

ولات  توانندمی ی  بازار بورس  در  را  خود  محصـ صـ اورزي  کالاي تخصـ ه  کشـ   در  کنند،  عرضـ
ــورت ــبت  بورس قیمت  کاهش  ص ــمینی به قیمت  نس ــده تض ــوي  از  اعلام ش   دولت،  س

  جهادکشـاورزي  وزارت.  گرددمی  تولیدکنندگان پرداخت به  دولت  توسـط  آن  التفاوتمابه
اله  هر  اسـت  مکلف رایط  با  متناسـب  سـ یاسـت تحت  محصـولات  و بازار،  تولید  شـ   و  خرید  سـ
  نماید.  اعلام  و  انتخاب  را تضمینی قیمت

ــویـب • هآیین  تصـ امـ انون  اجرایی  نـ ذکور  قـ اریخ    در  مـ الیف  ،24/8/1391تـ   و  تکـ
 .کرد  وضع  کالا  بورس  و  کشاورزي  جهاد  را براي وزرات  وظایفی

 

 مزایده و مناقصه برگزاري به نیاز عدم

ارائه  و بازار سازوکار در تاثیرگذاري راستاي در حاکمیتی نهادهاي به مناسب ابزار ارایه
 هنگام به و صحیح اطلاعات

 و موازي استاندارد سلف سلف، قراردادهاي توسعه و اندازيراه با کشاورزان مالی تامین
 کالایی گواهی سپرده

 محصولات کشاورزي بازار ریسک پوشش براي آتی قراردادهاي توسعه و اندازيراه امکان
 

 معاملات در نکول از ریسک کاهش و حتی جلوگیري
 

 بخش وريبهره قانون افزایش 33 ماده الزامات چارچوب در کالا بورس اجرایی اقدامات

 طبیعی منابع و کشاورزي
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 33ماده  نامه آیین اجرایی فرآیند

 کالا  تحویل  و  انبار قبض صدور  درخواست  ارایه و  انبار  به کشاورز مراجعه
 انبار  توسط کالا کیفی  و  کمی ارزیابی

 انبار  به کالا ورود
 انبار  قبض  صدور الکترونیکی سامانه طریق از  الکترونیکی صورت  به انبار قبض صدور

  کالا  عرضه ضمانت - 1: عنوان به کالا   صاحب  توسط کارگزار) طریق (از بورس  به انبار  قبض هئارا
 ... و  آتی قراردادهاي در  کالا  تحویل جاي  به -2  در بورس

 خریدار/ خریداران  براي تفکیکی انبار  قبوض صدور
 آتی  قراردادهاي در فروشنده طرف با تسویه/  بورس در  معامله  انجام

 بورس در معامله   انجام  زمان  تا انبار  به کالا ورود زمان از  انبارداري هاي هزینه پرداخت
 کالا   ترخیص درخواست و  انبار قبض ارائه  و  انبار  خریدار/ خریداران به مراجعه

 ترخیص درخواست ارایه زمان تا  بورس در  معامله انجام زمان از  انبارداري هاي هزینه پرداخت
 انبار  از  کالا دریافت

 

 و ها بانک دارد، وجود کشـاورزي بخش در که وسـیعی هاي نااطمینانی به توجه با
ــات تأمین ــس ــور مالی موس  مالی تأمین و بخش این از حمایت به تمایلی کش

 در کالا بورس اقدامات ترین مهم از یکی که اسـت در حالی این .ندارند کشـاورزان
 از گیري بهره با کالایی سپرده گواهی و انبار سیستم قبض راه اندازي حاضر حال

 سـپرده گواهی بورس، عالی شـوراي اسـاس مصـوبه بر اسـت. کشـورها سـایر تجربیات
ت بهاداري ورقه کالایی توانه به که اسـ ادر قبض انبار پشـ ده صـ ط شـ  از یکی توسـ

 مختلفی اوراق، کارکردهاي این شــود. می ایجاد بورس، شــده پذیرش انبارهاي
 پشــتوانه آنها به تســهیلات دریافت و توثیق به توان می آنها جمه از که دارند
اره پرده گواهی .کرد اشـ  مالی ابزارهاي ترین مطمئن از یکی اکنون هم کالایی سـ
 (به اعتباردهندگان حالت این در .شــود می محســوب پرداخت اعتبارات جهت
توانه گواهی بانک) به مثال طور پرده پشـ مینی عنوان به کالایی سـ  باز جهت تضـ
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 در .کنند می پرداخت مالی منابع (کشــاورزان) آن دارندگان به بدهی، پرداخت
 مزمکانی از اسـتفاده با راحتی به قبض انبار (کشـاورز)، گیرنده اعتبار نکول صـورت
 به .رســید خود خواهد طلب به دهنده اعتبار و شــده نقد روز قیمت به بورس

تفاده دیگر، عبارتی وند، فرآیند می معامله بورس در که انبارهایی قبض از اسـ  شـ
 خدمات ارائه هاي هزینه بخشــیده، تســریع چشــمگیري نحو به را وام پرداخت

 را نقدشـوندگی و گذاري قیمت ریسـک و داده کاهش را توسـط اعتباردهندگان
 کالایی، ســپرده گواهی و انبار قبض بکارگیري با بدین ترتیب .دهد می کاهش
حیح هدایت امکان وص به تولیدي امور بانکی در منابع صـ اورزي بخش خصـ  کشـ

 حمایت کنار در و شـده فرآهم گریبان اسـت، به دسـت اي گسـترده مشـکلات با که
 معوقه مطالبات و کاهش بانکی منابع پرداخت فرآیند بهبود به توان می تولید از
 .نمود کمک کشاورزان مالی تأمین همچنین و

 

 بانکی منابع جهت هدایت  کالایی  سپرده گواهی و انبار قبض سیستم اندازي راه
 کشاورزان  مالی تأمین و کشاورزي بخش به

 

 بازار معاملات فیزیکی 
ازار فیزیکی را به ســـه بخش تقســـیم جام معامله در بتوانیم مراحل انبه طور کلی می

کنیم: اقـدامـات لازم در مرحلـه پیش از معـاملـه، مرحلـه حین معـاملـه و اقـدامـات پس از 
ــنـدگـان، خریـداران و  را بـه عهـده    وظـایفیانجـام معـاملـه. هر کـدام از این بخش هـا   فروشـ

ــانکـارگزاران ــاره دهـد و براي آنهـا الزامـاتی را ایجـاد میقرار می  شـ کنـد کـه بـه آنهـا اشـ
 کنیم.می
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 کننده  عرضه توسط عرضه پیش از اقدامات

ــتري در بورس کـالا جهـت انجـام معـاملات بـایـد   هرمشـ
ــرکـت ارگزاري داراي مجوز در گروه  یکی از شـ هـاي کـ

کالایی مورد نظر را انتخاب نماید. بدین ترتیب عرضـه  
ا   ک یـ ا یـ اهنگی لازم بـ ــت همـ ایسـ ده می بـ د  کننـ چنـ

شـرکت کارگزاري جهت انجام امور مربوط به وي را در  
 بورس به عمل آورد.

 
انتخاب کارگزار عرضه  

 کننده 

دارك لازم را بر   د مـ ایـ ده بـ ــه کننـ دین منظور عرضـ بـ
اساس ضوابط کمیته پذیرش مشتریان ازطریق شرکت  
ــدور کـد   کـارگزاري خود بـه این کمیتـه ارائـه کنـد تـا صـ

 صورت پذیرد.معاملاتی در اسرع وقت  
 

اخذ کد معاملاتی از  
کمیته پذیرش مشتریان  

 بورس 

دن کمیت و   خص شـ دور کد معاملاتی و مشـ پس از صـ
بایســت  کیفیت محصــول مورد نظر، عرضــه کننده می

معادل ارزش ریالی محصـول، تضـامین نقدشـونده نزد  
اتاق پایاپاي بورس کالا تودیع نماید. عرضه کننده باید  
درخصـوص تضـامین قابل تودیع با اتاق پایاپاي بورس  

 کالا توافق نماید.

 

تودیع تضامین موردنیاز  
نزد اتاق پایاپاي بورس  
معادل ارزش تخمینی  
 محصول قابل عرضه 

ــول خود را در قالب محموله   ــه کننده باید محص عرض
هاي قابل عرضـه بر اسـاس ضـوابط و دسـتورالعمل هاي  

  بورس عرضه کند.

محصول در    تجمیع
واحدهاي پایه تخصیص  

 قابل عرضه در بورس 
اطلاعیه عرضـه فرمی اسـت که حاوي تمامی اطلاعات  
ــول،   ــوص کیفیـت محصـ مورد نیـاز خریـداران در خصـ
محل تحویل و سـایر شـرایط خاص اسـت. عرضـه کننده  
ــه   ــت این اطلاعیه را یک روز پیش از عرض موظف اس

منتشـــر نماید.  محصـــول در بازار فیزیکی بورس کالا  
ام   ایف را انجـ ده این وظـ ــه کننـ ارگزار منتخـب عرضـ کـ
خواهد داد. هر اطلاعیه عرضـــه صـــرفاً مربوط به یک  

 باشد.محموله در یک مبدا تحویل می

 

انتشار اطلاعیه عرضه  
حاوي اطلاعات و ویژگی  
هاي کیفی محصول و  

 محل تحویل آن 
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جهت عرضه کالا در بازار فیزیکی، کارگزار عرضه کننده باید فرم سفارش فروش 
تکمیل شده توسط عرضه کننده را به همراه مستندات زیر ذر قالب فرم اطلاعیه 

 ظهر روز کاري قبل از روز عرضه به بورس ارائه کند: 12عرضه و حداکثر تا ساعت 

 مشخصات کالاي قابل عرضه 
 حجم کالاي قابل عرضه 
  حداکثر افزایش عرضه توسط عرضه کننده 
   ذکر نسیه  معامله  در  و  کالا  تحویل  سررسید  ذکر  سلف  معامله  در  معامله:  نوع 

 شرایط پرداخت 
  قیمت پایه، تاریخ عرضه، نام عرضه کننده و تولیدکننده 
   نوع تسویه: شامل نقدي، اعتباري، و در صورت تسویه اعتباري میزان دقیق بخش

 نقدي و اعتباري و نیز ذکر اسناد مورد نیاز جهت تسویه 
 بندي درخواست    زمان  به  که  اطاعاتی  سایر  و  بندي  بسته  نوع  تحویل،  مکان  و 

 .بورس اعلام گردد

 روش هاي تسویه معاملات در بازار فیزیکی بورس کالا 

 

در این روش وجه قرارداد ظرف مهلت تســـویه به طورت نقدي توســـط    تســویه نقدي:
ــناد   ــاب عملیاتی واریز می گردد و اس مربوطه به اتاق پایاپاي ارائه  کارگزار خریدار به حس

 می گردد.
ــند تســویه اعتباري طبق فرمت    تسـویه اعتباري: در این روش ظرف مهلت تســویه، س

مربوطه، به تایید فروشـنده و کارگزار فروشـنده رسـیده و به همراه سـایر مسـتندات لازم  
توسـط کارگزار خریدار به اتاق پایاپاي ارائه می شـود. در سـند تسـویه اعتباري، فروشـنده به  

تسویه اعتباري، تسویه خارج از بورس می باشد  دریافت ثمن معامله اقرار میکند. (به نوعی  
ــئولیـت و تعهـدي دربرابر طرفین معـاملـه نخواهـد   ــویـه، بورس هیچ مسـ و پس از انجـام تسـ

 داشت)
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نکته: درهریک از روش هاي تسـویه، کارمزدها، مالیات هاي متعلقه، و خسـارت هاي تعیین  
شـده احتمالی باید به طور نقدي و در مهلت هاي مقرر بر اسـاس ضـوابط به حسـاب اتاق  

 پایاپاي بورس واریز گردد.

 

 مهلت تسویه معاملات و تحویل کالا در بازار فیزیکی بورس کالا 

 

روز کاري پس از انجام معامله است. درصورتی که انجام امور تسویه باتاخیر  3مهلت تسویه  
ا  ــود، کـارگزار خریـدار بـه ازاي هرروز    7و حـداکثر تـ ــویـه انجـام شـ روز تقویمی پس از تسـ
ــورت یکجـا بـه   25/0تقویمی بـایـد   ــد ارزش معـاملـه را بـه عنوان جریمـه تـاخیر بـه صـ درصـ

 فروشنده بپردازد.
روز تقویمی پس از مهلت تســویه، امور تســویه را انجام    7چنانچه کارگزار خریدار تا پایان  

ت   ده و کارگزار خریدار مکلف اسـ خ شـ د ارزش معامله را به  5ندهد، معامله وي منفسـ درصـ
عنوان خســارت انفســاخ به همراه ســایر هزینه هاي مصــوب شــامل دوســرکارمزد بورس،  

ر کارمزد   نده، دوسـ ازمان بورس و اوراق  کارمزد فروشـ ر کارمزد حق نظارت سـ ویه و دوسـ تسـ
 بهادار را پرداخت نماید.

   روز کاري پس از مهلت تسویه   3مهلت تحویل در قراردادهاي نقد و نسیه: حداکثر تا
 شود. روز اضافه می  3است. درصورت تسویه با تاخیر، تعداد روزهاي تاخیر نیز به این  

   ــید کمتر از ــررس ــلف باس روز تقویمی پس از    5روز: حداکثر تا   30درقراردادهاي س
 سررسید تحویل است.

   روز تقویمی پس از  15روز و بیشـتر: حداکثر تا   30درقراردادهاي سـلف باسـررسـید
 سررسید تحویل است.  
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 اقدامات پیش از معامله توسط خریدار 
ــتریـان بورس، بـایـد تمـامی امور خود را در بورس ازطریق   ــایر مشـ خریـداران نیز مـاننـد سـ

 نظر انجام دهند.شرکت هاي کارگزاري داراي مجوز در گروه کالایی مورد  
ت که باید پیش از   تریان در انجام معاملات در بورس اسـ ه مشـ ناسـ کد معاملاتی در واقع شـ
ــت   ــرکـت کـارگزاري منتخـب خریـدار، بـا ارائـه مـدارك مورد درخواسـ هر اقـدامی ازطریق شـ

 کمیته پذیرش مشتریان بورس کالا اخذ گردد.
ــاب وکـالتی (با   براي انجـام معـاملـه در بورس کـالاي ایران، خریـدار بـایـد اقـدام بـه افتتـاح حسـ

ط اتاق پایاپاي) به نام خود نزد یکی از بانک ت توسـ هاي طرف بورس نماید و  اختیار برداشـ
 بایست ازطریق کارگزار خریدار به بورس اعلام گردد.حساب مذکور می

درصـد از ارزش محصـول موردنظر را براي  10بایسـت  جهت خرید از بورس کالا، خریدار می
اب وکالتی واریز نماید. خریدار باید درخوایت خرید خود را   خرید به قیمت پایه آن به حسـ

 نیز به کارگزار ابلاغ و فرم سفارش خرید را تکمیل نماید.

 ها  عرضه  اعلام  نحوه
  شـده  تکمیل  سـفارش  فرم  باید  کننده  عرضـه کارگزار بورس، در  کالاها  عرضـه جهت

 عرضـه اطلاعیه فرم  قالب در زیر مسـتندات و  اطلاعات همراه به را  کننده عرضـه توسـط
 : کند ارایه بورس به عرضه روز از قبل کاري روز ظهر  12 تا ساعت حداکثر  و

 عرضه   قابل  کالاي  مشخصات .۱
 عرضه   قابل  کالاي  حجم .۲
 کننده  عرضه  توسط  عرضه  افزایش  حداکثر .۳
  ذکر  نسیه  معامله  در  و  کالا  تحول  سررسید  ذکر  سلف  معامله  در  معامله،  نوع .٤
 پرداخت   شرایط
 پایه  قیمت .٥
 عرضه  تاریخ .٦
 تولیدکننده   و  کننده  عرضه  نام .۷
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 دقیق  میزان  تعیین  اعتباري  تسویه  صورت  در  و  اعتباري  یا  نقدي  شامل  تسویه  نوع .۸
 تسویه   جهت  نیاز  مورد  اسناد  ذکر  همچنین  و  اعتباري  و  بخش نقدي

 تحویل  مکان  و  بندي  زمان .۹
 بندي   بسته  نوع .۱۰
 بورس   درخواست  به  اطلاعات  سایر .۱۱

  بورس تصویب  مدیره  هیأت  توسط  عرضه  اطلاعیه  و  فروش  سفارش  هاي  فرم  فرمت  نکته:
 .شود  می

ارائه    بورس  به  کامل  صورت  به  و  مقرر  مهلت  طی  مذکور  مدارك  و  مستندات  که  صورتی  نکته: در
  همان  14  ساعت  تا  حداکثر  مقررات  رعایت  از  اطمینان  حصول   از  پس  است  موظف  بورس  شود،

  اعلام  در صورت  عرضه  اطلاعیه.  کند  ارایه  پایاپاي  اتاق  به  و  تأیید  را  عرضه  اطلاعیه  کاري،  روز
 شود.   می  منتشر  توسط بورس  عرضه  از  قبل  کاري  روز  16  ساعت  تا  حداکثر  پایاپاي،  اتاق  موافقت

 همان  14  ساعت  تا  حداکثر  را  مراتب  بورس  عرضه،  اطلاعیه  تأیید  عدم  صورت  در  
 . کند  می  اعلام  کننده  عرضه  کارگزار  به  کاري  روز

 معاملات  تالار  از قبل مراحل
  کالاي  بورس  شرکت  و داراي مجوز فعالیت در  فعال  کارگزاران  میان  از  باید  ابتدا  در  خریدار

یکی را انتخاب نماید تا تمامی مراحل انجام معامله و ثبت سفارش را از طریق آن    ایران
 کارگزاري انجام دهد. 

  به ترتیب  دهد،  انجام  معاملات  تالار  از  قبل  باید  بورس  از  خرید  اولین  براي  خریدار  که  مراحلی
 از:   است  عبارت

 کارگزار   انتخاب .۱
 اول)   خرید  (در  بورس  شناسه  کد  دریافت .۲
 اول)   خرید  (در  بانکی  کد  دریافت .۳
 خرید   سفارش  ارائه .٤
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 تالار به کالا ســفارش که زمانی تا کارگزاري در حضــور زمان از خریدار اســت ذکر شــایان
ود، می منتقل معاملات  بعضـی که اسـت بدیهی نماید، طی یک به یک را خرید مراحل باید شـ

 در و گیرد می انجام خریدار حضــور بانکی) با کد و بورس شــناســه کد دریافت( اقدامات از
 .نیست امور این انجام به لزومی بعدي خریدهاي

 بورس شناسه کد اخذ مراحل
  مشــتري پذیرش مســوول به کارگزار طریق از بایســتی بورس در معاملات متقاضــیان کلیه

  کد درخواســت جهت مشــتري شــناســایی  تقاضــاي فرم موظفند کارگزاران و شــوند معرفی
 .دهند ارایه مشتري پذیرش مسوول به مشتري شناسایی مدارك با همراه را معاملاتی

 

 

 نیاز مورد مدارك
 شناسایی جهت

حقیقی مشتریان  

 فرم تکمیل-1
 کد درخواست

 تأیید به که مشتري
 رسیده کارگزار

 

 شناسنامه تصویر -2
 توسط که ملی کارت
 شده اصل برابر کارگزار

 باشد رسیده باشد کارگزار

 محل کامل نشانی -4
 کار

 اقامت کامل نشانی -3
 شماره و کدپستی شامل

 مشتري تلفن

 مجوزهاي تصویر -5
 اسناد همراه به فعالیت

 فعالیت به مربوط
 به موارد سایر -6

 بورس تشخیص
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 ظرف حداکثر را خود شــرکت ثبتی تغییرات آخرین موظفند حقوقی مشــتریان  نکته:

 .نمایند اعلام مشتریان پذیرش کمیته به هفته مهلت یک
ورتی در حقوقی یا حقیقی شـخص قانونی نماینده یا وکیل اسـت ذکر به لازم توانند  می صـ

 و داشـته خود موکل از وکالت رسـمی سـند که نماید پیگیري را آنها پذیرش موضـوع
 ایرانیان کشـور، از خارج متقاضـیان نماید. ارایه بورس به نیز را خود مدارك شـناسـایی

ــور خارج ــتی خارجی اتباع و از کش ــی زبان دو به را خود مثبته مدارك بایس  یا فارس
ی ت همراه فرم به انگلیسـ تري کد درخواسـ فارت تایید به که مشـ ولگري یا سـ  ایران کنسـ

 .دهند هارائ کد دریافت جهت پذیرش لمسئو به کارگزار مربوط طریق از رسیده

 مورد مدارك
 جهت نیاز

 شناسایی
 مشتریان
 حقوقی

 فرم تکمیل-1
 کد درخواست

 تأیید به که مشتري
 باشد رسیده کارگزار

 ثبت مدارك کپی -2
 جمله از شرکت

 شرکت اساسنامه

 رسمی روزنامه آخرین کپی -4
 مدیره هیات اعضاي خصوص در
 شرکت مجاز امضاي دارندگان و

 روزنامه کپی -3
 آخرین رسمی

 شرکت تغییرات

 ملی کارت و شناسنامه کپی -5
 کلیه و مجاز امضاي صاحبان

 مدیرعامل و مدیره هیات اعضاي

 به موارد سایر -10
 بورس تشخیص

 توسط بایستی 5 تا 1 موارد -6
 باشد شده اصل با برابر کارگزار

 به شرکت مالی دوره آخرین مالی صورتهاي -7
 قانونی بازرس و رسمی حسابرس گزارش همراه

 دریافتی مجوزهاي -8
 شرکت فعالیت جهت

 و اقتصادي کد -9
 مالیاتی اظهارنامه
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 در بورس کالاي ایران  انواع کدهاي معاملاتی
 

  جهت   که  است  معاملاتی  کد  عام:  معاملاتی  کد
 خاص ایجاد  کالایی  گروه  یا  کالا  فروش  و  خرید
 وجود  عدم  شرط  به  است  مجاز  آن دارنده و  نشده 

 کالایی گروه کالا یا خرید جهت اعلامی محدودیت 
 کالاهاي کلیه خرید به اقدام بورس در خاص

 .نماید بورس در  شده پذیرش

 

 
 معاملاتی کد:  کالا گروه خاص معاملاتی کد

 گروه کالاي یک فروش و خرید جهت که اســت
ــده ایجاد خاص ــت مجاز آن دارنده و ش  به اس
رط  خرید اعلامی جهت محدودیت وجود عدم شـ

 شـده پذیرفته کالاهاي کلیه از خاص کالاي یک
 .نماید خرید نیز کالایی گروه آن

 
  که  است  معاملاتی  کد:    کالا خاص  کد معاملاتی

  شـده  ایجاد  خاص  کالاي  چند  یا یک  خرید  جهت
ــت  مجاز  آن  دارنده  و   را  خاص  کالاهاي  یا کالا  اس

  گران  معامله کلیه  ذکراســت،  شــایان.  نماید  خرید
  قــالــب  در  کــالا  بر  مبتنی  بهــادار  اوراق  و  کــالا

ــتقه  قراردادهاي ــتی  لازم،  مش   معاملاتی  کد  بایس
ــخـاص.  نمـاینـد دریافت  عام   توانند  می  حقیقی  اشـ

  و  طلا  ســیمان،  کشــاورزي،  کالاهاي  خرید  جهت
  دسـتورالعمل  این  مفاد  رعایت  با  صـادراتی  کالاهاي

 .دارند  دریافت  معاملاتی  کد

 انواع

  کدهاي

 معاملاتی 
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 خرید  سفارش ارائه زمان
روع از قبل تا باید خریداران فارش معاملات شـ  و نمایند ارائه کارگزار به را خود خرید سـ

 . کنند دریافت کارگزار از را خرید سفارش شده نسخه تأیید

 خرید سفارش مدارك

 خرید، پرداخت پیش عنوان به وجه واریز به منوط کارگزار توسـط خرید سـفارش اخذ
 کارگزار که خاصــی بانکی حســاب به معامله تقریبی بهاي درصــد 10 میزان به  حداقل

 اسـت، نموده افتتاح مشـتریان پرداخت پیش دریافت جهت بورس اعلامی  شـرایط طبق
 .باشد می

ب تواند می بورس رایط حسـ ه براي را پرداخت پیش میزان بازار شـ د 100 تا عرضـ  درصـ
 عرضـه اعلامیه طی را تغییرات این اسـت موظف بورس .دهد افزایش معامله تقریبی  بهاي

 .کند اعلام عموم  به

ــوي  از  کـارگزار بـایـد کـه  قیمتی :مقطوع   سـ
توسـط    دقیقا ،  دهد  قرار سـیسـتم  در  خریدار
ده تعیین  خریدار ت  موظف  کارگزار  و  شـ   اسـ

  ســامانه  در  صــورت  همان  به  را  خریدار  نرخ
 دهد  معاملات قرار

 

 

 قیمتی  بازه  یک  خریدار  سوي  از  محدود:
  کارگزار  و  شود  می  تعیین  کارگزار  براي

  قیمتی،  محدوده  همان  در  که  مختار است
  اقدام  خریدار  براي  کالا  خرید  به  نسبت
 . نماید

 

ــنهاد  خریدار،  حالت  این  در  :باز   را  نرخ  پیش
  موظف  کـارگزار  و  کنـد می  واگـذار  کـارگزار  بـه

ــت بـا   خریـدار  براي را  کـالا  نرخ، بهترین اسـ
 .کند  خریداري

 انواع

 سفارش

 خرید 
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 بازار فیزیکی در بورس کالاي ایران   معاملات تابلوي راهنماي
 شود  می  داده  نشان ، انجام حال در معاملات روز و  تاریخ قسمت این در .۱
 معاملات  تابلوي ساعت نشانگر .۲
 : تابلو زمانی  محدوده نشانگر .۳

 ثانیه شمار آبی رنگ ثانیه شمار قرمز رنگ  ثانیه شمار زرد رنگ ثانیه شمار سبز رنگ
 

 شده  عرضه  کالاي مشخصات .٤
 شده  وارد سفارشات جزییات .٥

 

 نرخ  کشف و معاملاتتالار در معاملات انجام نحوه
ورت به کالاها  و معامله الکترونیکی، ابزار با زمانی دوره چهار در نرخی تک حراج صـ

 :شوندمی کشف نرخ
 بازار   )گشایش پیش(سبز   زمانی دوره •
 زرد (حراج) زمانی دوره •
 رقابت)(  قرمز  زمانی دوره •
 آبی (نظارت) زمانی دوره •

انجام معاملات در بازار   حال با استفاده از مثال زیر به تشریح فرآیند عملیاتی 
 پردازیم. فیزیکی می

 سبز  زمانی دوره

 به بنا و معاملات شـرایط حسـب دقیقه 15 الی دقیقه 3 اززمان:  مدت 
 بورس  تشخیص

 شود می شروع دوره این در همزمان صورت به کالاها تمامی معاملات. 
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 نده، کارگزار دوره این در ه نرخ و حجم فروشـ  را معامله مورد کالاي عرضـ
تم در یسـ اي نرخ و حجم نیز خریدار کارگزاران و نماید اعلام می سـ  تقاضـ

 از بیش قیمتی تواند نمی زمان کســی این در کنند. می ثبت را خود
 .کند سامانه وارد را فروشنده پیشنهادي قیمت

 نرخ و کـاهش را حجم زمـان، این در تواننـد می خریـدار کـارگزاران 
 به فوق  حالت در .دهند افزایش پایه سـطح قیمت تا را خود پیشـنهادي

 پتروشیمی شـرکت سـوي ازEX۳ اکسـتروژن   سـنگین اتیلن پلی مثال طور
xxxx 35،764قیمت  به را کالا تن 990 فروشـنده .اسـت شـده عرضـه  

 نموده بازار وارد تقاضـا تن  3،080جمعاً  خریداران و داده پیشـنهاد ریال
 تا که داده پیشــنهاد را ریال 35،700 قیمت تن 715 میزان این از اند.
نهادي نرخ بالاترین زمان این ت پیشـ ت بدیهی .اسـ  خریداران دیگر که اسـ

 .اند کرده وارد را کمتري قیمت
 "IME 166 13:42:27 1397/ 6/ 3 دوشنبه

 سفارش   جزئیات عرضه  جزئیات 

 اکستروژن   سنگین اتیلن پلی
EX٣ - XXXX-HDEX٣WP-٠٠ 

 قیمت اولیه  عرضه
 فروشنده 

 نهایی عرضه

 XXXX 990 35،764 990 کننده تولید

 تقاضا  خریدار   قیمت تقاضا  کل XXXX کننده   عرضه

 715 35،700 3080 نقدي  نوع قرارداد 

 583 35،600 انبار کارخانه  محل تحویل

 275 34،890 09/06/1397 زمان تحویل

 زرد  زمانی دوره

 ثانیه 60 مدت به هرکالا تفکیک به زمانی دوره این ثانیه.60:  زمان مدت 
 گردد: می رعایت آن در شرایط ذیل و انجام
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 که کارگزارانی فقط که معنی این به سـفارش: حذف یا ورود امکان عدم 
 پذیرش حق اند کرده وارد ســیســتم در را خود ســبز ســفارش زمان در

 . دارند را پایه قیمت
 ه حجم افزایش امکان وم دریک عرضـ  اول): در ثانیه 20( حراج ي دوره سـ

 ثانیه 20 در تواند می فروشـنده اعلامیه، در عرضـه ثبت افزایش صـورت
 .کند افزایش عرضه به اقدام زرد زمان اول
 ا حجم کاهش امکان  خریداران نرخ): پذیرفتن از (قبل دوره پایان تا تقاضـ

 تقاضـاي حجم توانند می باشـند نپذیرفته را فروشـنده که قیمت صـورتی در
 . دهند کاهش را خود
 ــوي از نرخ افزایش امکان  اجازه زمانی بازه این در خریداران خریدار: س

ــنهـادي نرخ از بـالاتر قیمتی تواننـد نمی دارنـد، امـا را نرخ افزایش  پیشـ
 .کند سیستم وارد را فروشنده

 اجازه زمانی بازه این در فروشـنده فروشـنده: سـوي از نرخ کاهش امکان 
نهادي نرخ بالاترین از کمتر قیمتی تواند نمی دارد. اما را نرخ کاهش  پیشـ
 .کند سیستم وارد را خریدار

 " IME 45 13:52:56 3/6/1397 دوشنبه
 سفارش  جزئیات عرضه  جزئیات

 اکستروژن  سنگین  اتیلن پلی
EX٣ - XXXX-HDEX٣WP-٠٠ 

 نهایی  عرضه فروشنده  قیمت اولیه  عرضه 

 XXXX 990 35،764 1980 کننده  تولید
 تقاضا  خریدار  قیمت تقاضا  کل XXXX کننده  عرضه 

 715 35،700 3080 نقدي  نوع قرارداد 
 264 35،690 انبار کارخانه  محل تحویل 
 132 35،650 09/06/1397 زمان تحویل 

 
 به 990 از را خود عرضـه مقدار زرد زمان سـوم یک در فروشـنده فوق مثال در 

 .است داده تن تغییر 1980
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   در و دهد می کاهش ریال 35700 به را خود نرخ فروشــنده زنی، چانه از پس 
 35700 تا را خود نرخ ، دهند می تشـکیل را بازار تقاضـاي از تن 1859 که مقابل خریدارانی

 . دهند می ریال افزایش
 "IME 15 13:52:56 3/6/1397 دوشنبه

 سفارش   جزئیات عرضه   جزئیات
 اکستروژن   سنگین  اتیلن  پلی

EX٣ - XXXX-HDEX٣WP-٠٠ 
 قیمت اولیه  عرضه

 فروشنده 
 نهایی عرضه

 XXXX 990 35،764 1980 کننده   تولید
 تقاضا  خریدار   قیمت تقاضا  کل XXXX کننده   عرضه

 1859 35،700 3080 نقدي  نوع قرارداد 
 264 35،690 انبار کارخانه  محل تحویل
 132 35،650 09/06/1397 زمان تحویل

 ،ــت  و خریداران میان زنی چانه از پس ثانیه 45 مدت در همانطور که در این پیدا اس
 بدین این اسـت. شـده توافق ریال 35700 نرخ روي بر تن 1859 میزان  به فروشـنده،

 خواهد قطعی معامله نپذیرد، را نرخ دیگري خریدار دیگر ثانیه 15 تا اگر  که اسـت معنی
 نرخ و شـده معامله ریال 35700 نرخ با شـده عرضـه کالاي تن 1980  از تن 1859و  شـد

ــف فوق کالاي  براي ریال 35700 ــود می کش  در نیز مانده باقی کالاي تن 121 و ش
 .شد خواهد داده  قرار عرضه مازاد سیستم

  یکی  حداقل درخواست به و خریداران کلیه توسـط نرخ پذیرش عدم صـورت در 
 براي  مذکور کالاي براي مجدد حراج امکان معاملات،  پایان از پس خریداران از

 .دارد وجود دیگر مرتبه یک
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 مازاد  کالاي  از  خرید
 عرضه سیستم مازاد د وار کالا ، نرسـد فروش به آن تمام ولی شـود نرخ کشـف عرضـه از پس کالایی اگر

 کالاي سـیسـتم، از طریق و خود دفاتر در معاملات تالار از پس توانند می خریدار کارگزاران و شـده
 معاملات زمان اتمام از بعد مازاد عرضـه، حذف امکان کنند. خریداري شـده کشـف نرخ همان با را مازاد

 . دارد وجود فروشنده کارگزار بعد براي کاري روز معاملات شروع از قبل تا کاري روز آن
 در قیمت مذکور کالاي براي تقاضــا حجم رنگ، زرد زمان اتمام از قبل کنیم می فرض ادامه در

 وارد ســامانه داشــته و ادامه همچنان معامله حالت این یابد. در افزایش تن 2123 به ریال 35700
 .شد خواهد رقابت همان یا رنگ قرمز بخش

 
 "IME 5 13:52:56 3/6/1397 دوشنبه

 سفارش   جزئیات عرضه   جزئیات

 اکستروژن   سنگین  اتیلن  پلی
EX٣ - XXXX-HDEX٣WP-٠٠ 

 قیمت اولیه  عرضه
 فروشنده 

 نهایی عرضه

 XXXX 990 35،764 1980 کننده   تولید

 تقاضا  خریدار   قیمت تقاضا  کل XXXX کننده   عرضه

 2123 35،700 3080 نقدي  نوع قرارداد 

 264 35،690 انبار کارخانه  محل تحویل

 132 35،650 09/06/1397 زمان تحویل

 قرمز  زمانی دوره
 در ذیل شرایط و  انجام ثانیه 60 مدت به هرکالا تفکیک به  زمانی دوره ثانیه. این 60زمان:  مدت 

 گردد:رعایت می آن
 پذیرفته باشند زرد  زمان در را فروشنده نرخ که شوند رقابت زمان وارد توانندمی کارگزارانی تنها. 
  بود نخواهد تکرار یا و توقف قابل قرمز زمانی دوره . 
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 "IME 45 13:52:56 3/6/1397 دوشنبه
 سفارش   جزئیات عرضه   جزئیات

 اکستروژن   سنگین  اتیلن  پلی
EX٣ - XXXX-HDEX٣WP-٠٠ 

 قیمت اولیه  عرضه
 فروشنده 

 نهایی عرضه

 XXXX 990 35،700 1980 کننده   تولید
 تقاضا  خریدار   قیمت تقاضا  کل XXXX کننده   عرضه

 2123 35،700 3080 نقدي  نوع قرارداد 
 264 35،690 انبار کارخانه  محل تحویل
 132 35،650 09/06/1397 زمان تحویل

 می هم رقابت با ریال 35700  پایه با کالا تن  1980 براي تقاضا تن 2123 که شود می مشاهده 
 رنگ زمانی زرد دوره در را ریال ۳٥٫۷۰۰ نرخ که بازار در موجود تقاضــاي تن 957 و کنند

 که کارگزارانی رقابت، درزمان .دهند ارائه نرخ پیشـنهاد رقابت دوره در توانند نمی ، اند نپذیرفته
نده نرخ  هاي قیمت کردن وارد با و رقابت کرده توانند می اند، پذیرفته حراج دوره در را فروشـ

 .نظر باشند مورد محصول خریدار زمانی، بازه این در مختلف

 را ریال  35780 نرخ تنی 44 تقاضـاي یک پایانی، ثانیه 10 در شـود می ملاحظه که همانطور 
 .اند نموده سیستم وارد را مختلف هاي قیمت مربوط به سایر تقاضاهاي و است داده پیشنهاد

 " IME 45 13:52:56 1397/ 6/ 3 دوشنبه
 سفارش   جزئیات عرضه  جزئیات 

 اکستروژن   سنگین اتیلن پلی
EX٣ - XXXX-HDEX٣WP-٠٠ 

 قیمت اولیه  عرضه
 فروشنده 

 نهایی عرضه

 XXXX 990 35،700 1980 کننده تولید

 تقاضا  خریدار   قیمت تقاضا  کل XXXX کننده   عرضه

 44 35،780 3080 نقدي  نوع قرارداد 

 88 35،766 انبار کارخانه  محل تحویل

 121 35،758 09/06/1397 زمان تحویل
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 آبی  یزماندوره 
 طرفین معامله از کدام هیچ زمان این در شـود. می آبی زمان وارد سـامانه ، قرمز زمان اتمام از پس

 معامله شـدن قطعی و دسـتور تأیید را معامله صـحت تالار، ناظر تنها و ندارد را تغییري هیچگونه اجازه
ادر را ورت در و کند می صـ کل، بروز صـ میم در معامله مشـ  آبی زمان .گیرد می قرار گیريحالت تصـ

 .است نامحدود
 " IME 22 13:52:56 1397/ 6/ 3 دوشنبه

 سفارش   جزئیات عرضه  جزئیات 

 اکستروژن   سنگین اتیلن پلی
EX٣ - XXXX-HDEX٣WP-٠٠ 

 قیمت اولیه  عرضه
 فروشنده 

 نهایی عرضه

 XXXX 990 35،700 1980 کننده تولید

 تقاضا  خریدار   قیمت تقاضا  کل XXXX کننده   عرضه

 44 35،780 3080 نقدي  قرارداد نوع 

 88 35،766 انبار کارخانه  محل تحویل

 121 35،758 09/06/1397 زمان تحویل

 بورس  سیستم طریق از کالا تخصیص

 است: زیر صورت به سفارشات بندي اولویت نحوه
 بالاتر قیمت با تخصیص ۲٫۱
 سریعتر ثبت زمان با قیمت، هم سفارشات  ۲٫۲

ورتی در : نکته ه کارگزار که صـ  در کالا یک براي دیگر کارگزار یک و کننده عرضـ
ــابه رقابت، نرخی دوره ــه غیر کارگزار به کالا کنند، وارد را مش  تعلق کننده عرض

 . گرفت خواهد
 و شــود می ایجاد معاملاتی ســامانه در جدولی شــد، تمام قرمز زمان که هنگامی

 زمانی اولویت با نرخ هم سـفارشـات آن از پس و مرتب نرخ، اولویت با سـفارشـات ابتدا
 . شوند می مرتب
 است: زیر شرح به فوق  مثال شده قطعی معاملات 
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 ریال 35780 نرخ با کالا تن 44 -۱
 ریال 35766 نرخ با کالا تن 88 -۲
 ریال 35758 نرخ با کالا تن 121 -۳

وجود  قیمت نوسـان محدودیت کالایی براي که صـورتی در :نسـبت به تسـهیم روش
 ي عرضـه کل میزان از بیشـتر اند پذیرفته را قیمت سـقف که وتقاضـایی باشـد داشـته

 به شرایط واجد کارگزاران بین معاملات، سـیستم توسـط آبی زمان در کالا کالا باشـد،
 .شود می توزیع نسبت به روش تسهیم

 

 

 صورتحساب  صدور -1
 مقرر  موعد در  صورتحساب پرداخت  -2
 وجوه  تسویه  و مرکزي گذاري  سپرده شرکت  پایاپاي اتاق  در  قرارداد مالی و اسنادي تسویه  -3
 خریدار  کارگزار  سوي از سفارش ثبت درخواست صدور -4
 فروشنده  کارگزار سوي از سفارش ثبت صدور -5
 فروشنده  سوي  از  کالا حواله صدور -6

  تسویه انجام نحوه
معاملات  تالار از بعد  
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 روش حراجفرآیند انجام معامله به 

 

 

 

پذیرش خریدار در بورس 
 کالا و صدور کد معاملاتی

تودیع تضامین عرضه کننده نزد اتاق پایاپاي 
 معادل ارزش کالاي مورد عرضه به قیمت پایه

انتشار اطلاعیه عرضه ازطریق سایت بورس  کارگزار عرضه کننده
کالاي ایران براي اطلاع عموم یک روز کاري 

 ارائه سفارش فروش به کارگزارقبل ازعرضه و 

پذیرش خریدار در 
بورس کالا و صدور 

هاي افتتاح حساب وکالتی در یکی از بانک کد معاملاتی
طرف بورس کالا و ارائه آن ازطریق کارگزار به 

 بورس کالا جهت ثبت در سامانه مربوطه

 کارگزار خریدار

ارزش محصول مورد معامله واریز بخشی از 
به قیمت پایه به حساب وکالتی پرداخت) (پیش

 توسط خریدار و ارائه سفارش خرید به کارگزار
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 بازار مشتقه 
 توان به دو دسته طبقه بندي نمود:به طور کلی بازارهاي کالایی را در دنیا می

 ــورت نقـدي مورد معـاملـه و مبـادلـه قرار 1بـازار نقـدي : کـالا در این بـازار بـه صـ
 گیرد.می
 ــتقـه : در این بـازار، ابزارهـاي مـالی مبتنی بر تعهـد خریـد و فروش  2بـازار مشـ

 گیرد.مورد داد و ستد قرار می

 
۱ Spot Market 
۲ Derivative Market 

ارائه سفارشات 
خریداران در تالار 

 معاملات

عرضه در تالار 
 معاملات

تالار و انجام معامله 
ازطریق حراج 

 (توسط کارگزاران)

 تسویه مابقی وجوه توسط خریدار

 تسویه وجوه توسط اتاق پایاپايصدور اعلامیه 

واریز وجه توسط اتاق پایاپاي به حساب کارگزار فروشنده و همزمان صدور 
 حواله توسط فروشنده

 ارائه حواله توسط اتاق پایاپاي به خریدار

 مراجعه خریدار به انبار فروشنده و تحویل کالا در سررسید
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ت؟ تقه چیسـ ت که  ابزار مشـ اختار پرداخت و ارزش آن از ارزش دارایی ابزاري اسـ سـ
اخص ات میپایه و شـ گیرد. این نوع ابزار به دارنده آن، اختیار یا تعهد  هاي مربوطه نشـ

دهد و ارزش آن از ارزش دارایی مربوطه مشتق خرید یا فروش یک دارایی معین را می
 شود.می

 انواع ابزار مشتقه:   
 توان تقسیم نمود:مشتقه را به چهار گروه اصلی می به طور کلی ابزارهاي

 ) قرارداد آتیFutures( 
 ) پیمان آتیForwards( 
 ) قرارداد اختیار معاملهOptions( 
 ) قرارداد سواپSwaps( 

 جایگاه قراردادهاي آتی
ید   ررسـ ود در سـ اس آن متعهد می شـ نده بر اسـ ت که فروشـ قرارداد آتی قراردادي اسـ

کنند فروشـد و  می تعیین الان که قیمتی به معینی از کالاي مشـخص رامعین، مقدار 
در مقابل طرف دیگر قرارداد متعهد میشــود آن کالا را با آن مشــخصــات خریداري  

د. ا  این  در کنـ ه امتنـ  از  جلوگیري  براي  قراردادهـ ام قرارداد طرفین بـ اع طرفین از انجـ
شـوند مبلغی را به عنوان وجه تضـمین نزد اتاق  صـورت شـرط ضـمن عقد متعهد می

ــمین را  ــب با تغییرات قیمت آتی وجه تض ــود متناس پایاپاي بگذارند و متعهد می ش
تعطیل کنند و اتاق پایاپاي بورس طرف آنان وکالت دارد متناسـب با تغییرات بخشـی 

 معامله دیگر طرف اختیار در از وجه تضـمین حرکت طرفین را به عنوان اباحه تصـرف
 .کنند تسویه  باهم سررسید  در تا داشت خواهد را آن از استفاده حق او  و .دهد قرار

o   وجود دارند که آشنایی با آنها از  اصطلاحات رایجدر قراردادهاي آتی برخی
 گردد:ضروریات ورود به این مبحث محسوب می

 :قرارداد که دارایی آن  یا  کالا به آتی  قراردادهاي در اصــطلاحاً  دارایی پایه 
ــر آن روي بر  آتی ــود  می منتشـ معمولاً در بورس هاي    گردد.اطلاق می شـ
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الایی   انی،کـ ــطح جهـ ال در سـ ه    فعـ از جملـ اي مختلفی  بر روي دارایی هـ
ــولات کشـــاورزي اي نفتی و ســـایر محصـ ، انواع فلزات، انواع فرآورده هـ

شـود و از آن دارایی ها به عنوان دارایی محصـولات، قرارداد آتی منتشـر می
 شود.پایه در قراردادهاي آتی یاد می

 :شود کسی که در بورس، قرارداد اصلاحاً گفته می  موقعیت تعهدي فروش
ــاس  آتی را به فروش می ــاند و خود را به تحویل دادن دارایی پایه بر اس رس

کند، موقعیت در آینده متعهد میضـوابط اسـتاندارد بورس در تاریخ معینی  
ــت. اگر این فرد تـا تـاریخ    فروش یـا موقعیـت تعهـدي فروش اختیـار کرده اسـ

بایسـت دارایی پایه را سـررسـید قرارداد این موقعیت را حفظ کند، ضـرورتاً می
 تحویل دهد.

   :د دي خریـ ت تعهـ را موقعیـ آتی  بورس قرارداد  در  کـه  همچنین فردي 
ــوابط  ــاس ضـ خریـداري کرده و خود را متعهـد بـه خریـد دارایی پـایـه بر اسـ

اریخ معینی می دارد بورس در تـ انـ ــتـ ا  اسـ ــطلاحـاً موقعیـت خریـد یـ کنـد، اصـ
موقعیت تعهدي خرید اختیار کرده است و اگر تا تاریخ سررسید قرارداد این 

 بایست دارایی پایه را خریداري نماید.موقعیت را حفظ کند، ضرورتاً می
 :ید قرارداد ررسـ تاریخ ســررســید قراردادهاي آتی بر روي یک کالا به  سـ

شــود و فقط براي صــورت اســتاندارد و مشــخص توســط بورس تعیین می
ــیدهاي معینی که تعیین می ــررس ــود امکان انجام معاملات آتی وجود س ش

 دارد. 
  :ــط بورس تعیین اندازه قرارداد در قراردادهاي آتی اندازه هر قرارداد توسـ

هاي صــحیحی را از این توانند مضــربشــود و ســرمایه گذاران فقط میمی
مقدار مورد معامله قرار دهند. به عنوان مثال، در قراردادهاي آتی سـکه طلا،  

ــکـه طلاي بهـار آزادي طرح امـام خمینی (ره)    10انـدازه هر قرارداد   عـدد سـ
باشـد. تمامی ویژگی هاي موردنظر یک قرارداد آتی در قالب مسـتندي به می

 رسد.  نام مشخصات قرارداد توسط بورس به اطلاع عموم می
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  ــرح زیر برخی از قراردادهاي آتی ــده در بورس کالاي ایران به ش پذیرش ش
 باشند: شمش طلا، کاتد مس، سکه طلا، زیره سبز، کنجاله سویا و ... .می

 کارکردهاي بازار قراردادهاي آتی
   مدیریت ریسک   

     

کشف  

 قیمت
 

 

 

 

توسعه 

ابعاد 

 تجاري 
 

     

   افزایش نقدشوندگی   

 

 معاملات قراردادهاي آتی در بورس  مزایاي
باشـد. پوشـش ریسـک به ترین مزیت قراردادهاي آتی، پوشـش ریسـک میمهم -۱

ــاندن یا   ــت که هدف از آن به حداقل رس معناي اتخاذ موقعیتی در بازار اس
حذف ریســک ناشــی از نوســانات و تغییرات قیمت اســت. براي مثال، یک 

ــرف   ا مصـ ده یـ ده عمـ د کننـ دم  تولیـ اهش عـ ا کـ ده براي حـذف یـ ده عمـ کننـ
ــولات خود با آن مواجه   ــکی که در مورد قیمت آینده محص اطمینان و ریس

بازار  

قراردادهاي  

 آتی
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تواند به راحتی با اتخاذ یک موقعیت فروش یا خرید در قالب یک اســت، می
ــان قیمـت وجود خواهـد  معـاملـه آتی بـا قیمـت مطلوب، براي زمـانی کـه نوسـ

 داشت، خود را در آینده بیمه کند.  
تضـمین معاملات توسـط اتاق پایاپاي بورس: اتاق پایاپاي بورس نقش مهمی   -۲

کند و به را جهت تضـمین عملکرد مالی قراردادهاي آتی معامله شـده ایفا می
 گردد.عنوان پشتوانه قابل اطمینان براي طرفین معامله محسوب می

ــبـت به معـاملات نقـدي  هزینـه اندك معـاملات:   -۳ معـاملات قراردادهاي آتی نسـ
 کنند.تحمیل میبه طرفین کمتري را معاملاتی  هزینه 

ریســک بالایی  معاملات قراردادهاي آتی دربرگیرنده  اســتفاده از اهرم مالی:   -٤
دهد. به طوري که گران فرصــت بدســت آوردن ســود میاســت و به معامله

تواند معادل کل ارزش دارایی تعهد  معامله گر با یک ســپرده اولیه اندك می
 شده، به سود یا زیان دست یابد.

شـوندف  اسـتاندارد شـدن قراردادها: کلیه قراردادهایی که در بورس معامله می -٥
تاندارد باشـند. از آنجایی که در بورس هاي کالایی واحدهاي عملیاتی  باید اسـ

قبل از پذیرش و در زمان انجام معاملات بر اســـتاندارد کالاها و نوع قرارداد 
محصـــولات از نظر کمی و کیفی با اســـتاندارد تعریف   نظارت دارند، تمامی

شـوند. در نتیجه تمامی محصـولات وارد شـده به بورس شـده مطابقت داده می
 گیرند.در قالب قراردادهاي استاندارد مورد معامله قرار می

: تقابل عرضــه و تقاضــا در بازار منجر به کشــف قیمت افزایش شــفافیت -٦
ــود. در نتیجـمی املات،  شـ ه معـ الاي اینگونـ ل حجم بـ ه دلیـ ته بـ اي قیمـ هـ

شوند که علاوه بر اتخاذ استراتژي  منصفانه و شفافی از این بازار استخراج می
فافیت در  بت به آینده و شـ ک، قابلیت برنامه ریزي نسـ ب در برابر ریسـ مناسـ

 گردد.قیمت آتی نیز می
گذار قادر به فروش : در قراردادهاي آتی براي انکه ســرمایهنقدشــوندگی بالا -۷

قرارداد آتی باشد، به مالکیت آن کالا یا آن دارایی معین نیاز ندارد و با پیش  
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تواند یک قرارداد آتی را در بازار بفروشــد و در صــورت نیاز  فروش کردن می
ــونـدگی  بـه تحویـل، آن را از بـازار فیزیکی تهیـه کنـد کـه این امر میزان نقـدشـ

 دهد.معاملات را تا حد بسیار زیادي افزایش می

همه معاملات آتی داراي ریســک هاي مالی بالقوه اي اســت و ممکن اســت براي 
رمایه د. گذارانسـ ب نباشـ نده    مناسـ ود و زیان خریدار و فروشـ در معاملات آتی سـ

د در این  ت تعهـدي خریـ ده موقعیـ ه اگر طرف دارنـ ا کـ دان معنـ ــت، بـ ارن اسـ متقـ
ت تعهـدي   ده موقعیـ اً طرف دارنـ د، لزومـ ــود کنـ ان میقرارداد سـ د و  فروش زیـ کنـ

کند، اهرمی بودن معاملات  اي که این ریسـک را تشـدید میبالعکس. ولی مسـاله
 آتی است.

 اهرمی بودن معاملات آتی به چه معناست؟
ویژگی اهرمی بودن معاملات است که سود و زیان معاملات را در یک دوره زمانی  

دهد. این مفهوم را با  گذاران بســیار بالا نشــان میبا توجه به آورده اولیه ســرمایه
 دهیم:یک مثال توضیح می

ســود یا زیان واقعی هرفرد در موقعیتی که روي قرارداد آتی اتخاذ کرده اســت، 
ــت. براي مثـال   فرض  دقیقـاً بـه انـدازه تغییر قیمـت آن قرارداد در روز موردنظر اسـ

ــیـد کنیـد  ــررسـ ــکـه طلا با سـ فردي موقعیـت تعهـدي خرید روي قرارداد آتی سـ
قیمت تسـویه این قرارداد نسـبت به  3/6/96در روز و  را دارد 97اردیبهشـت ماه  

 2ریال افزایش یافته است (یعنی   200،000ریال) تقریباً 10،000،000قبل (روز 
درصـد افزایش قیمت نسـبت به روز قبل). در این صـورت دقیقاً به همین مقدار بر 
اب  ویه حسـ ت که باید در پایان روز و در تسـ ب کرده اسـ ود کسـ که سـ روس هر سـ

گذاري این فرد چقدر اکنون درصـد بازده سـرمایهروزانه به حسـاب او منتقل شـود. 
رمایهکل  دانیم که اسـت؟ می   همان  تعهدي  موقعیت این اتخاذ براي  گذاري فردسـ

ــمین وجه ــت  قرارداد تض ــمین وجه اگر اس   ریال   میلیون  ده مذکور  تاریخ در تض
 درصد 20  تقریباً  معادل  روز  این  در فرد  گذاري سرمایه بازده  صورت این  در  ،باشد
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 درصـد 2  یعنی .اسـت  آتی  معاملات بازار در  اهرمی  ویژگی  همان این و  بود خواهد
  تعهدي  موقعیت  داراي  فرد درصـــدي 20  بازده  باعث آتی  هاي قیمت  در افزایش

 نیز  بالا  هاي زیان  باعث  اثر اهرمی شــکل همین به  دقیقا  و  اســت  شــده  ،خرید
 که  دهد  می نشـان بیشـتر را خود  اثر  هنگامی آتی  معاملات  ویژگی این  .شـودمی
  هاي   درصـد  با  ها قیمت  و  باشـد  بالا  آتی  هاي قیمت  نوسـانات مختلف  دلایل به  بنا
 افزایش  و قرارداد  اولیه تضـمین وجه مقدار که  اسـت  ممکن  البته  .کنند نوسـان  بالا
  اهرمی  ویژگی این  صورت این در  که برسد  قرارداد  ارزش درصد  30 به مثلا و  یابد

  مـاهیـت   همین  دلیـل  بـه  دقیقـاً  .دارد  وجود  همچنـان  ولی  یـابـد  می  کـاهش  حـدي  تـا
ک و  اهرمی ت آتی  بازارهاي ریسـ یه که اسـ ودمی  توصـ طح  با افراد  شـ نایی سـ   و  آشـ
وند  معاملات این وارد  بالا  آگاهی وصـ شـ د که  فعالانی  اًخصـ ش  قصـ ک  پوشـ   یا  ریسـ

کرده و از   بیشـتري  بررسـی  باید بازار این  به ورود مورد در  ندارند بازار  در  آربیتراژ
 گذارانسرمایه  تمام  لذا بعمل آورند. کافی  شناخت  بازار  این  در  موجود  هايریسک

  اطلاعات  حاوي  که  کنندمی  امضــا را  ریســک  بیانیه بازار به  ورود  از  قبل بازار این
 این در موجود  هاي ریسـک از  کامل  آگاهی به  گذار سـرمایه اقرار خصـوص در لازم
  معامله  به تصـمیم  اتخاذ .اسـت بازار  معاملاتی  سـازوکارهاي از  کافی  شـناخت  و بازار
ــیدن به  نیاز بازار این در ــادي هايحوزه در  اندیش  عوامل  به  توجه  گوناگون، اقتص

 دارد. ساختاري  هايتحلیل  و اقتصادي

 آتی نجام معامله قراردادهاي فرایند ا
تري ط بورس، مشـ دور کد معاملاتی توسـ مجاز به انجام فعالیت در بازار   پس از صـ

ورت  قراردادهاي آتی می باشـد که فرآیند انجام معاملات در قراردادهاي آتی به صـ
 زیر است:

 واریز وجه تضمین اولیه به حساب عملیاتی -۱
ــفـارش خریـد یـا فروش بـه کـارگزار مربوطـه و اتخـاذ موقعیـت خریـد یـا   -۲ ارائـه سـ

 فروش در بازار معاملات آتی
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ــده بـه نحوي کـه   -۳ انجـام معـاملات روزانـه بر روي موقعیـت معـاملاتی اتخـاذشـ
تري می ید قرارداد به دفعات، کالا را خرید و فروش مشـ ررسـ تواند تا زمان سـ

    مند شود.کرده و با توجه به نرخ هاي روز از سود موردنظر بهره
و مشخصات مندرج در اطلاعیه اي از قرارداد آتی سکه طلا نمونهدر جدول زیر،  حال 

  :دهیم میرسد، نشان گذاران میعرضه را که به اطلاع کلیه فعالان بازار و سرمایه
تواند تغییر یابد و این موضوع ها می(شایان توجه است که تمامی اعداد و حد نصاب

 بایست توسط بورس صورت گرفته و به اطلاع عموم فعالان بازار برسد)می

 1 دارایی پایه  سکه طلاي تمام بهار آزادي طرح امام خمینی (ره)
قرارداد آتی سکه طلاي تمام بهار آزادي طرح امام  

 خمینی (ره)
قرارداد آتی پذیرش  

 شده 
2 

 3 اندازه قرارداد  سکه   10
 4 استاندارد تحویل  براساس استاندارد بانک مرکزي 

 5 ماه قرارداد آتی  هاي سال ماهتمام  

 ) باتوجه به قیمت تسویه روز قبل-+/%5حداکثر تا (
حد نوسان قیمت  

 روزانه 
6 

روز    5از تاریخ مندرج در اطلاعیه معاملاتی قرارداد تا  
 قبل از پایان ماه قرارداد 

 7 دوره معاملات 

از اولین روز کاري پس از آخرین روز معاملات تا پایان  
 قرارداد 

 8 تاریخ تحویل 

-اتاق پایاپاي بورس یا محلی که توسط بورس تعیین می
 شود. 

 9 محل تحویل

ریال براي هر    50،000ریال براي هر سکه (  5،000
 قرارداد) 

حداقل تغییر قیمت 
 سفارش 

10 

تضـامین اولیه باتوجه به فرمول محاسـباتی زیر اخذ خواهد  
زمان ثابت نبوده و به    به آن تضـامین طیشـد که باتوجه  

طور پویا ممکن اســـت تغییر یابد. مبناي محاســـبه وجه  
 11 وجه تضمین اولیه
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هاي تسویه در کلیه تضـمین در این فرمول میانگین قیمت
ــیـدهـاي قراردادهـاي آتی در دارایی پـایـه مربوطه   ــررسـ سـ
تعیین شـده اسـت. اگروجه تضـمین محاسـبه شـده براسـاس  

روز    15  روز کـاري متوالی بزرگتر یـا طی5فرمول زیر طی  
کاري متوالی کوچکتر از وجه تضــمین جاري باشــد، وجه  

 تضمین باید براساس فرمول زیر تعدیل شود:

𝐴𝐴 × ( �𝐵𝐵×𝑆𝑆
𝐶𝐶×10� + 1) × 𝐶𝐶 × = مبلغ وجه    10

 تضمین اولیه 
A درصد وجه تضمین اولیه : 
Bهاي تسویه در کلیه سررسیدهاي  : میانگین قیمت

 قراردادهاي آتی دارایی پایه 
C براکت تغییرات وجه تضمین : 
S اندازه قرارداد : 

درصد وجه تضمین اولیه (این عدد متناسب با شرایط    90
اقتصادي و وضعیت بازار توسط بورس تعیین شده و به 

 رسد) اطلاع عموم می
 12 حداقل وجه تضمین

 قرارداد   25حداکثر تا  
حداکثر حجم هر  

 سفارش 
13 

 14 واحد قیمت  ریال براي هر سکه 
ریال  4،000ریال کارگزار؛  16،000ریال بورس؛    10،000

ریال    30،000سازمان بورس و اوراق بهادار و در مجموع  
 بابت معامله هرقرارداد 

 15 کارمزد معاملات

 ریال براي هر قرارداد   50،000
کارمزد تسویه و  

 تحویل
16 

و    19الی    10روزهاي شنبه تا چهارشنبه از ساعت  
 16الی    10ها از ساعت  پنجشنبه

 17 ساعات معامله 
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GCMMYY   )MM    علامت اختصاري ماه قرارداد وYY  
 باشد) سال می

 18 نماد کالا

اص حقیقی:   ــخـ املاتی و    250اشـ اد معـ ت درهرنمـ موقعیـ
ه   دود بـ املاتی.  750محـ اي معـ ادهـ امی نمـ ت درتمـ موقعیـ

موقعیت درهرنماد معاملاتی و قابل    250اشخاص حقوقی:  
ــرکت و محدود به  10تا    افزایش ــرمایه ثبتی ش ــد س درص

 هاي تعهدي باز در بازار.درصد موقعیت10

-سقف مجاز موقعیت
 هاي تعهدي باز 

19 

دقیقـه پس    30روز کاري قبـل از آخرین روز معـاملاتی تا  2
 از اتمام جلسه معاملاتی

مهلت ارائه گواهی  
 آمادگی تحویل

20 

ل اجرایی قرارداد آتی در بورس   ــتورالعمـ ا دسـ ابق بـ مطـ
شــود. براي مثال در قرارداد آتی ســکه، جریمه  تعیین می

ازطرف دارنـدگـان   آمـادگی تحویـل  ارائـه گواهی  عـدم 
ــد   از خریـدوفروش بـه میزان یـک درصـ موقعیـت تعهـدي بـ
ان روز   ه همـ ــویـ ــاس قیمـت تسـ ل قرارداد براسـ ارزش کـ

ــید  معاملاتی قرارداد آتی می ــد. جریمه عدم ارائه رس باش
د ارزش قرارداد   نده یک درصـ تریان فروشـ انبار ازطرف مشـ
براسـاس قیمت تسـویه آخرین روز معاملاتی اسـت که به  

ر می ورتی که قیمت نفع خریدار کسـ گردد. همچنین درصـ
ه آخرین روز   ــویـ ت تسـ ه از قیمـ ایـ دي دارایی پـ ازار نقـ بـ

مشـتري  معاملاتی بیشـتر باشـد تفاوت این دونرخ به نفع  
 گردد.خریدار از فروشنده اخذ می

ت  ه ارزش قرارداد براســـاس قیمـ دم واریز وجـ ه عـ جریمـ
آخرین روز معاملاتی ازطرف مشتریان خریدار، یک   تسویه

فروشـــنده از  باشـــد که به نفع  درصـــد ارزش قرارداد می
گردد و چنانچه قیمت  حســاب مشــتري خریدار کســر می

ه آخرین روز   ــویـ ت تسـ ه از قیمـ ایـ دي دارایی پـ ازار نقـ بـ

 21 جرائم 
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ــتري   ــد، تفاوت این دونرخ به نفع مش معاملاتی کمتر باش

 گردد.فروشنده از خریدار اخذ می
ل هر دو   ه و تحویـ ــویـ ارمزد تسـ امی موارد فوق کـ درتمـ

ــتري نکول ــرمعامله به نفع بورس از مش کننده دریافت  س
 خواهد شد.

باشــد.  می  1386مبناي تحویل کالا، ســکه ضــرب ســال  
ها  ضـرب شـده سـایر سـال   هايامکان تحویل کالا براي سـکه

، براساس پریمیوم تعیین 1386به غیر از سکه ضرب سال  
ت ــط بورس وجود دارد. مجموع موقعیـ ــده توسـ اي  شـ هـ

معـاملاتی بـاز کـل بـازار براي این قرارداد حـداکثر بـه میزان  
ه ــکـ ا مجموع سـ ار آزادي طرح امـ ام بهـ اي طلاي تمـ   مهـ

 باشد.خمینی (ره) ضرب شده می

 22 ط سایر شرای

 نحوه انجام معاملات قراردادهاي آتی سکه طلا در بورس کالاي ایران 
فارش ثبت  هنگام ط سـ ات کارگزار توسـ فارشـ تریان سـ اس بر مشـ  در  و قیمت اولویت اسـ
  اجرا  معاملاتی  سامانه به سفارش ورود  زمانی  اولویت اساس  بر  ها قیمت  تساوي  صـورت

 .شودمی
روع  از  قبل ایش  پیش دوره در  معاملاتی  نماد هر در  معامله شـ تریان  گشـ   توانند می مشـ

 آن در که اســت ايدوره  گشــایش  پیش  دوره  .باشــند داشــته ارزیابی بازار وضــعیت از
  مدت  شــود  نمی انجام  معامله  هیچ  اما ،دارد وجود ســفارش  حذف  و  تغییر  ثبت امکان

ه  30  دوره  این دایی  دقیقـ املاتی  جلســــه  ابتـ ه  اســــت  معـ ک  حراج  آن  از  پس  کـ  تـ
 کشــف جهت قیمتی تک حراج  گشــایش پیش  دوره از  پس .شــد خواهد اجرا  قیمتی

 از قیمتی  تک  حراج در  .شـودمی  انجام  شـده ثبت  هاي سـفارش  اجراي براي نرخ یک
ف در موجود  هاي قیمت بین ف  و خرید صـ   ، دارند را  یکدیگر  با  انطباق  امکان فروش صـ

ودمی انتخاب قیمتی اس  بر که  شـ ترین  آن اسـ   پذیر   امکان بازار در  معاملات حجم بیشـ
فارشـات  تمامی سـپس  .باشـد  صـف از و  داده تطبیق  یکدیگر  با قیمت آن به را ممکن سـ
. در یابدمی ادامه  پیوســته  حراج  با  معاملات  ،قیمتی تک  حراج ازپس    .نماید  می خارج
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ــورت  در  ،جـدیـد  معـاملاتی  نمـاد  اولین روز براي معـاملـه   حراج  در  معـاملـه  انجـام  عـدم صـ
ک دداً  و  متوقف  آتی  قرارداد  ،قیمتی  تـ دآفر  همین  مجـ اري  روز  ینـ د  کـ د   تکرار  بعـ   خواهـ
  سـپس  و  قیمتی اولویت ترتیب به فروش  و خرید  سـفارشـات ،پیوسـته  حراج  در  .شـد

ــتریـان براي  زمـانی اولویـت ــف در  مشـ  کـه  زمـان  هر  .گیرنـد  می قرار  فروش  یـا  خریـد  صـ
 در   شوند)،  match(اصـطلاحاً با یکدیگر   یابند،  تطبیق  یکدیگر  با فروش  و خرید قیمت

ــه   5(  در دوره پـایـانی معـاملات  رد.گیهمـان زمـان معـاملـه انجـام می دقیقـه پـایـانی جلسـ
 .ورود سفارش جدید یا ابطال سفارشات امکان پذیر نمی باشد  )معاملاتی

 نحوه خاتمه دادن به یک قرارداد آتی 
 پذیر است:پایان یک قرارداد آتی به چندین روش امکان 

اتخاذ یک موقعیت جدید تعهدي معکوس در مقابل موقعیت  تن موقعیت:بس -۱
د که به  .تعهدي باز می باشـ ورتی که یک قرارداد تعهدي خرید سـ مثلا در صـ

 ،با اتخاذ یک موقعیت فروش در همان قرارداد  داشته باشیم،تحویل ماه آبان 
خریدار تا قبل از اتمام بنابراین فروشـنده و   .این موقعیت بسـته خواهد شـد

ــاي قرارداد می ت انقضـ ت عکس نـتوانمهلـ ه در جهـ املـ ک معـ ام یـ ا انجـ   ، د بـ
 کنند.در قبال تحویل یا دریافت کالا خنثی  را تعهدات خود

  تعهدي   هايموقعیت به بســتن اقدام  گر  معامله که صــورتی درتحویل کالا:   -۲
نده قرارداد،  زمان اتمام از  پس  نکند، خود   و   کالا تحویل به نسـبت  باید  فروشـ

 نماید.  کالا اقدام  دریافت به نسبت خریدار
  معاملات   بسـتن به  اقدام  فروشـنده  یا  خریدار  شـرایطی که درتسـویه نقدي:   -۳

 دلیل  نیافتد، (به  اتفاق  مقرر  موعد در  کالا تحویل حال عین در  و نکنند خود
ــویه نقدي  دیگر)،  به دلایلی  یا طرفین از  یکی امتناع ــد.  خواهد انجام  تس   ش
 تحویل،  به  مربوط تعهدات  انجام  از  فروشنده و  خریدار  امتناع  صورت  در  البته

 شد.  خواهد گرفته نظر تسویه نقدي، جرائمی نیز در ضمن
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 روزرسانی حساب مشتریان به
 به نسبت  روز  پایان تا  و  نماید آتی قرارداد یک فروش یا  خرید  به  اقدام  گرمعامله  هرگاه

ــتن  موقعیـت  یـک داراي  وي روز  پـایـان  در  ننمـایـد،  معکوس  موقعیـت  یـک  بـا  معـاملـه  بسـ
دمی باز  تعهدي ویه، قیمت به توجه  با  روز  انتهاي در و  باشـ انیبه  عملیات تسـ  در روزرسـ
اب ورت  او حسـ ویه، قیمت به توجه  گیرد. بامی  صـ   و   بدهکار روز  پایان در  گرمعامله تسـ

ــتانکار ــود  می  بس ــاب در  میزان  این که ش ــد.  خواهد  وي منظور  عملیاتی حس  این  ش
  می  تکرار  روز  هر  باشـــند  می باز  تعهدي موقعیت داراي که  مشـــتریانی  براي  عملیات

ود. انی روز به نحوه از مثال  یک  زیر  جدول در شـ اب  رسـ که  آتی  معاملات  در  ها  حسـ   سـ
مین وجه  گرفتن نظر در  با مین وجه حداقل  تومان، هزار 400  اولیه تضـ  هزار 240 تضـ

  مثال،  این  در  اســت.  شــده  ذکر  باشــد،  می  ســکه 10  شــامل قرارداد هر اینکه  و تومان
ــت.  نموده تومـان هزار  460  قیمـت در قراردادي خریـد  بـه اقـدام  گرمعـاملـه   همـانگونـه  اسـ

ه هر  پایان در  مشـخص اسـت،  جدول در که  قیمت  اسـاس بر او  حسـاب  معاملاتی، جلسـ
 است.  شده تعدیل روز آن تسویه
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 باشند) (اعداد به تومان می

 روز

واریزي به  
حساب در  

اختیار  
 بورس 

نوع  
 موقعیت 

وجه  
تضمین 

 اولیه 

حداقل  
وجه  
 تضمین

قیمت  
 تسویه 

موجودي پس از  
 عملیات تسویه روزانه 

1 000،500  - - - - 000،500  

2 - 

خرید  
قرارداد  
ماه آبان  
در قیمت  

000،460  

000،400  000،240  
000،470  
 

000،500+000،100  
000،600  =  

3 - 
حفظ  

موقعیت  
 قبلی

000،400  000،240  000،457  
000،130-000،600  

000،470 =  

4 - 
حفظ  

موقعیت  
 قبلی

000،400  000،240  000،444  
000،130-000،470  

000،340 =  

5 - 
حفظ  

موقعیت  
 قبلی

000،400  000،240  000،431  
000،130-000،340  

000،210  =  

6 

000،19  
وجه  

تضمین 
 اولیه 

حفظ  
موقعیت  

 قبلی
000،400  000،240  000،440  

000،530  =  
000،190+000،210  

000،130 +  

 گردد:همان طور که در جدول بالا مشاهده می
  بیشتر  تومان 100,000 خرید قیمت به نسبت  تسویه قیمت  اینکه به با توجه :دوم روز

ت امل  قرارداد  هر  اینکه  گرفتن نظر در  با  و اسـ که 10  شـ د،می سـ  تومان هزار 100  باشـ
 است.  شده اضافه  گرمعامله موجودي به
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 ،اسـت کمتر  روز قبل تسـویه قیمت به نسـبت تومان  130،000  تسـویه قیمت   :سـوم روز
 .شود کسر فرد موجودي از تومان هزار 130  بایستی بنابراین

 خواهد  تعدیل  باز  تعهدي  هايموقعیت اســاس بر روز هر  فرد حســاب ترتیب همین به
 .شد

  معاملاتی   موقعیت ،شــشــم روز در جبرانی تضــمین  وجه واریز  عدم صــورت در  :نکته
 شد خواهد بسته

 تضمین  وجه افزایش اخطار
 از کمتر بهوي  موجودي  حســاب ،شــخص یک  ضــرر میزان افزایش  با  تدریج به اگر

مین  وجه  حداقل د، ( تضـ د  60برسـ مین وجه درصـ که البته این مقدار با تایید   اولیه  تضـ
ــطلاح  )تواند تغییر کندبورس می ــخص موردنظراص ــمین وجه افزایش اخطار  اً ش  تض

)call margin(    ت افـ دمیدریـ دول  در  پنجم  روز(  کنـ الا  جـ د  و  )بـ ایـ ا  بـ   مبلغی   واریز  بـ
مین وجه( پرده میزان )جبرانی  تضـ مین وجه مقدار به را خود  سـ  در .برگرداند اولیه تضـ

 به  اقدام  باید کارگزار  ،دهدن انجام را  اقدام این  شـده داده  مهلت  پایان  تا  فرد که صـورتی
 .نماید  اشاره مورد موقعیت بستن
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 تعهد شده و ارسال اخطار جهت واریز وجه جبرانی  فرآیند کاهش ارزش

  
 

 روزانه تسویه قیمت  محاسبه

ویه قیمت انی روز به  مبناي  روزانه  تسـ اب رسـ د  می هاحسـ ه  پایان از  پس  که  باشـ   جلسـ
 نحوه  .گیرد  می قرار  بعد روز  براي  آغازین قیمت مبناي  و شـود  می  محاسـبه  معاملاتی
 :است  شده داده نشان زیر نمودار در تسویه قیمت محاسبه

 

جمع 
ارزش 

 تعهدشده

وجه 
تضمین 

 اولیه

حداقل 
وجه 
 تضمین

کسري موجودي 
نسبت به وجه تضمین 

 اولیه

کسري موجودي نسبت به 
 callحداقل وجه تضمین (

margin( 

واریز 
وجه 
جبران
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آیا معامله 
در روز 

جاري انجام 
  

 30آیا حجم معاملات 
 20دقیقه پایانی از 

درصد کل معاملات 
   

ساعت  1آیا حجم معاملات 
درصد کل معاملات  20پایانی از 

 روز جاري کمتر است؟

پایان جلسه 
 معاملات

محاسبه قیمت تسویه 
روزانه براساس بهترین 

سفارش خرید و فروش در 
 معاملاتیزمان اتمام جلسه 

قیمت تسویه روزانه برابر 
است با میانگین وزنی 
قیمت معاملات انجام 

 دقیقه پایانی 30شده طی 

قیمت تسویه روزانه برابر 
است با میانگین وزنی 
قیمت معاملات انجام 

 ساعت پایانی 1شده طی 

قیمت تسویه روزانه 
برابر است با 

میانگین وزنی کل 
 معاملات روزانه

 آري

 آري

 آري

 خیر

 خیر

 خیر
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 جبرانی  بازار

ــتري  که  در مواقعی ــخ در  اقدامی  مشـ ــمین  وجه اخطـاریه  به  پاسـ   و   ننماید اولیه تضـ
  ببندد،  را مشـتري  باز  هايموقعیت  عادي  معاملاتی جلسـه در نتواند نیز مربوطه کارگزار

ه این در ورت، جلسـ کیل جبرانی بازار  صـ ود  می تشـ تري  هاي  موقعیت و شـ ط  مشـ  توسـ
تورالعمل مربوطه) (طبق ممکن  هاي قیمت  با بازار  ناظر ته  دسـ د خواهد بسـ  بازار در .شـ

 شــود.  می  انجام تک قیمتی  حراج اي دقیقه 10  دوره 6  دســتورالعمل) (طبق جبرانی
 :باشد می زیر صورت به دوره  هر در مجاز نوسان میزان

 حد نوسان دوره  
 ) -%3+، %3در معاملات روز جاري + ( حد نوسان قیمت اول
 ) -%6+،  %6حد نوسان قیمت در معاملات روز جاري + ( دوم
 ) -%9+، %9حد نوسان قیمت در معاملات روز جاري + ( سوم 

 ) -%12+، %12حد نوسان قیمت در معاملات روز جاري + ( چهارم
 ) -%18+، %18+ ( حد نوسان قیمت در معاملات روز جاري پنجم
 ) -%27+، %27حد نوسان قیمت در معاملات روز جاري + ( ششم

 .ندارد روزانه تسویه قیمت محاسبه در يتاثیر جبرانی بازار  معاملات

 کالا  تحویل فرآیند

 تحویـل  دوره  وارد  )آتی  معـاملات  تقویم  طبق(  معـاملاتی  روز آخرین از  پس  آتی  قرارداد
  . نمایند  اقدام  کالا تحویل فرایند تکمیل به نسـبت  باید آتی قرارداد طرفین  و شـود  می
به  نســبت  و  باشــند داشــته  کالا  تحویل  به  تمایل  فروشــنده  یا  خریدار  که صــورتی در

 دهند: انجام را زیر موارد  بایست، مینکنند اقدام خود  بازي  هاي موقعیت بستن
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ارائه گواهی  
آمادگی تحویل  
 در مهلت قانونی 

 

تحویل کالا  
توسط فروشنده  
و پرداخت وجه  
 توسط خریدار 

 

واریز وجه به  
حساب فروشنده  
و تحویل کالا به  

 خریدار 

 

 مراحل انجام معامله در بازار قراردادهاي آتی

 

 

 قراردادهاي سلف موازي استاندارد
مطالعات   اسـلامی، مالی ابزارهاي طراحی زمینه در مسـلمان اندیشـمندان از بسـیاري
 انواع توانسـتند آنها دادند. انجام ابزارسـازي براي شـرعی عقود انواع روي ايگسـترده

 و مزارعه اســتصــناع، اجاره، مرابحه، الحســنه،قرض مشــارکت، اوراق  صــکوك مانند:

-دوره پیش
 گشایش

حراج 
 پیوسته

بسته 
شدن 
جلسه 
 معاملاتی

حراج 
-تک

یمتیق  

دوره 
پایانی 
 معاملات

دوره 
تسویه 
 روزانه

بازار 
 جبرانی
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اقات تفاده قابلیت برخی، که طراحی کنند مسـ یاسـت ابزار جایگاه در اسـ  نیز را پولی سـ
 هايپروژه و هاطرح براي معمول طوربه که اســت این این ابزارها ویژگی اند.داشــته

 بازار نیازهاي به پاســـخگویی تکمیل براي اما روند.کار میبه بلندمدت و مدتمیان
 به نظر اسـت؛ بوده مدتکوتاه کاربردهاي با دیگري طراحی ابزارهاي به نیاز سـرمایه،

 ساخت. برآورده را نیاز این سلف از قرارداد استفاده با توانمی رسدمی

ی  لف را بررسـ تادارد ابتدا قرارداد سـ لف موازي اسـ یح کارکرد قراردادهاي سـ براي توضـ
شــماریم. ســپس نیاز به معایب آن را در دنیاي کســب وکار امروز برمیکرده و مزایا و  

اندازي قراردادهاي ســلف موازي اســتاندارد و کارکرد آن را در تامین مالی و بورس راه
 دهیم.مورد بررسی قرار می

 چیست؟ سلف قرارداد
 تحویل در آینده  مشخص  زمانی  در معین قیمت با  کالا آن،  براساس که  است  قراردادي
ده اي  و  گردیـ ام  در  آن  بهـ ه  هنگـ املـ  از ابزارهـاي  یکی  قرارداد  این.  گرددمی  پرداخـت  معـ

تولیدکنندگان   توســط فراگیر  صــورت به و  باشــدمی  کالاها  تولیدکنندگان  مالی  تأمین
ــتفاده مورد ــکل.  گیردمی  قرار  اسـ  مورد وجوه  و  کالا انتقال  و نقل  زمان و  روند زیر شـ

 دهد:  می نشان سلف قرارداد را در  معامله
 
 اسـت، بیع شـقوق از یکی واقع ودر اسـت اسـلام تأیید مورد عقود از یکی قرارداد این 

 مدت معامله) مورد مبیع (دارایی تحویل براي بیع قرارداد در اگر که این صـورت به

 .گویند می سلم یا سلف بیع را شود، معامله تعیین

 عادي سلف مزایاي
 تأمین (این .دارد وجود هزینه کمترین با مدت کوتاه مالی تأمین امکان 

 است).  مناسب  گردش در سرمایه براي مصارف عمدتا مالی
 شود می انجام ممکن زمان هترین کوتا در مالی تأمین. 
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 ابزار  این.ندارد وجود مالی تأمین جهت نیاز مورد  وجوه نظر از محدودیتی 
 کند. می ایفا کامل طور به  را فروشنده طرف براي ریسک پوشش کارکرد

 

 عادي  سلف هاي محدودیت 
 تی خریداران و ندارد وجود قراردادها این دارندگان براي ثانویه بازار  تا بایسـ

 ریسـک یعنی ریسـک دو با همواره لذا بمانند، منتظر سـررسـید قرارداد، زمان
 .باشندمی مواجه ریسک نقدشوندگی و قیمت تغییرات

 ک دو وجود  دلیل به   مالی   تأمین به ورود براي  تمایلی  خریداران  مذکور ریسـ
 .ندارند  ماه)  6 (بیش از  بلندمدت

 ــرفا قرارداد این ــدیم  کالاها  تولیدکنندگان  مالی  تأمین  ابزار  ص ــایر  و  باش   س
ــادي  فعـالان ــتنـد، خود  ايهـهپروژ  مـالی  تـأمین  کـه نیـازمنـد  اقتصـ  امکـان  هسـ

 .ندارند را آن از استفاده
 هاي کالا و انرژي (درحال حاضــر) برايبورس در که  ســازوکاري  با  ابزار این 

 طور به  خریدار براي را پوشـش ریسـک  کارکرد  تواند نمی اصـولاً  دارد،  اجرا
ــورت در زیرا.  کند ایفا  کامل ــنده از  کالا  تحویل  عدم  ص  حتی  و  طرف فروش
ــخ بـه اقـدام خریـدار کـار راه  تنهـا تـأخیر،  بـا تحویـل  عـدم دریـافـت   بـا قرارداد  فسـ

 باشد. می بورس  پایاپاي و تسویه دستورالعمل در مندرج جرایم
 تحت سـرمایه بازار در  جدیدي رو، نوآوريها و مشـکلات پیشبه منظور رفع محدودیت

 براي که این بر  علاوه  ابزار این.  اســـت  شـــده مطرح  موازي ســـلف  عنوان قراردادهاي
ــرمـایـه ابزار  یـک  آورد،می  فراهم  مـالی  تـأمین  امکـان  تولیـدکننـدگـان کـالاهـا  در  گـذاريسـ

 رود.  می شمار به نیز گذاران سرمایه کالایی براي  بهادار اوراق 
 رسـدمی فروش به پایه دارایی از معینی مقدار موازي سـلف معاملات وکار سـاز براسـاس
ید در پایه دارایی و پرداخت نقدي باید مذکور قرارداد که وجه ررسـ  در مشـخصـی سـ

 به اقدام یتواند م اول سـلف خریدار قرارداد، معاملاتی دوره طول در تحویل شـود. آینده
 در دیگري شـخص به اول سـلف قرارداد در شـده خریداري میزان به دارایی پایه فروش
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لف یک قالب لف قرارداد این .کند ثانویه قرارداد سـ لف را ثانویه سـ  .گویندمی موازي سـ
ورت به همین تواندمی فرآیند این لف خریدار و یابد ادامه صـ  یک قالب در نیز دوم سـ

 سـلف ثانویه معاملات ترتیب بدین بفروشـد. فرد دیگري به را آن دیگر سـلف معامله
کل لف قراردادهاي  .گیردمی شـ تقل ازهم باید سـ ند مسـ نده و باشـ لف فروشـ  ثانویه سـ

لف اولیه (خریدار تناد به) سـ لف گواهی اسـ لف خریدار اول، سـ نده به را ثانویه سـ  فروشـ
ــلف ه سـ ه فیزیکی جهـت تحویـل اولیـ د. درمی حوالـ ده حـالـت این دهـ ذیرنـ ه پـ  حوالـ

 معامله در فروشـنده به رجوع حق و پذیرفته را فروشـنده اولیه به مراجعه مسـئولیت
 صـورت این باشـند. در می مسـتقل کاملاً از یکدیگر سـلف قرارداد دو این ندارد. را ثانویه
دادوســتد اوراق منتشــرشــده در قالب قراردادهاي ســلف موازي اســتاندارد به  الگوي

 صورت زیر خواهد بود:
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 سازوکار معامله قرارداد سلف موازي استاندارد
 
 

 

 خریدار

 فروشنده

 T= زمان

 خریدار

 فروشنده

 خریدار

 فروشنده
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لف لف از بعد که هاییسـ وند می منعقد اول سـ لف به شـ هور موازي سـ تند مشـ  از و هسـ
 اندازه جمله از آن مشـخصـات و پایه دارایی باید اوراق  این انتشـار فرآیند در آنجایی که

تاندارد ...و پایه دارایی نوع دقیق قرارداد، ده اسـ د، شـ لف آن به باشـ تاندارد سـ  گفته اسـ
 .شودمی اطلاق  استاندارد موازي سلف این قراردادها، شود. بنابراین بهمی

 آتی  قراردادهاي با استاندارد موازي  سلف قراردادهاي تفاوت  

 ابزارهاي مشتقه عنوان به متون از برخی موازي استاندارد در سلف قراردادهاي
 و آتی هاي پیمان کلاسیک، مشتقه  ابزارهاي بین شوند. در می بنديتقسیم

موازي  سلف معاملات سازوکار با هاییشباهت کارکردي، نظر از  آتی قراردادهاي
 به  توان می که را محورهایی اصولاً دارند. مدت کوتاه مالی الگوي تامین استاندارد با

 سه در کرد  مقایسه را  آتی قراردادهاي موازي استاندارد و قراردادهاي سلف آن  کمک
 قابل طرح است:  بخش

 براي مالی تأمین سلف، قرارداد انعقاد از هدف ترین اصلیمالی:   تأمین •
 قراردادهاي و آتی هايپیمان انعقاد هدف از که حالی در است. فروشنده

 .باشدمالی نمی تأمین آتی
ــلف قراردادهاي درمعامله:   هنگام  هايپرداخت و  تضـمین  وجوه •  به س

 کالاهاخریدار،  طرف از قرارداد ابتداي در معامله وجه کامل پرداخت دلیل
وند می فروخته آنها نقدي قیمت از ترپایین قیمتی با  وجود آن دلیل که شـ

 در که وجهی تنها آتی قراردادهاي مورد در اما اســـت. زمانی پول ارزش
 طرف دو هر که اســت تضــمین وجه شــود، مبلغمی منتقل معامله هنگام

 کنند. پرداخت را آن باید فروشنده و خریدار

 ایران  کالاي بورس در استاندارد موازي  سلف اوراق  خرید  فرآیند

  مراجعه به کارگزاري 
 بورس شناسه کد صدور 
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 لف قراردادهاي معاملات تاندارد موازي سـ ه اولیه» مرحله دو در اسـ  و «عرضـ
ورت «معاملات ه که معنی بدین پذیرد.می ثانویه» صـ  مرحله در کنندهعرضـ

 خریداران به گســترده عرضــه قالب در را پایه دارایی کل «عرضــه اولیه»
ــه ــلف گواهی این معاملات طی که کندمی عرض ــتاندارد موازي س  به اس

 پایه دارایی تحویل گواهی، خریداران این اسـاس بر و شـده منتقل خریداران
 تحویل دارایی به متعهد کنندهعرضــه و کنندمی حواله کنندهعرضــه به را

 به ثانویه معاملات معاملاتی دوره پایان از پس مذکور حواله براســاس پایه
ــه از پس  .بود خواهـد خریـداران نهـایی  مرحلـه وارد معـاملات اولیـه، عرضـ

 اقدام اولیه عرضه در قبلا مشتریانی ه آن طی که شـودثانویه» می «معاملات
ــلف گواهی دارایی خریـد بـه ــتـانـدارد سـ  در نقش تواننـدمی انـدنموده اسـ

ــنـده،  تا خریداران ترکیب ترتیب بدین نمـایند. آن فروش به اقدام فروشـ
 تحویل جهت نهایی خریداران تا کندمی تغییر معاملاتی روز دوره آخرین
 .گردند مشخص نقدي یا تسویه و کنندهعرضه از پایه دارایی

 از  قبل روز اسـتانداردچند موازي سـلف قراردادهاي اولیه عرضـه اولیه: عرضـه
 بورس شـرکت رسـمی سـایت طریق از پایه) دارایی نوع به عرضـه (بسـته

انیاطلاع ایران کالاي ود می رسـ لف قراردادهاي .شـ تاندارد موازي سـ  به اسـ
 شوند:می اولیه عرضه زیر هاي روش از یکی

 حضوري حراج روش به اولیه عرضه 
 گشایش روش به اولیه عرضه 
 ثابت قیمت با گسترده عرضه روش به اولیه عرضه 
ه معمولاً وص در اولیه عرضـ لف اوراق  خصـ تاندارد موازي سـ  به مدت بلند اسـ
 موازي سـلف انتشـار الگوي مورد در بود و خواهد عرضـه گسـترده صـورت

 .بود خواهد گشایش یا حراج حضوري صورت به مدت کوتاه
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 گسترده  عرضه قالب  در اولیه عرضه معاملات  انجام نحوه 
رمایه  د که گذارانیسـ لف اوراق  خرید قصـ تاندارد موازي سـ ه از قبل دارند را اسـ  عرضـ

تاندارد موازي سـلف معاملات مجوز داراي از کارگزاران یکی به اولیه  نموده مراجعه اسـ
 اولیه عرضـه در معاملات نماید. می ارائه کارگزار به را خود سـفارش خرید درخواسـت و

 در بیانجامد. طول به عرضــه اطلاعیه اعلامیه طبق چند روز تا یک از اســت ممکن
 زمانی اولویت به توجه با رقابت و بوده ثابت اولیه در عرضـه قیمت گسـترده حراج روش
 .شد خواهد انجام ها سفارش ثبت

 اولیه عرضه در تسویه مهلت 
 ١+T صــورت به معاملات و شــد خواهد انجام کارگزار توســط معاملات این تســویه
ویه ود. بدیهیمی تسـ ت شـ ئولیت اسـ تري طرف از وجه پرداخت عدم گونه هر مسـ  مشـ
 .باشد می کارگزار متوجه هنگام تسویه در خریدار

 قرارداد معاملاتی نماد اولیه، عرضـه پایان از پس کاري روز :ثانویه معاملات 
 اســاس بر قرارداد معاملاتی دوره یابدمی اســتانداردگشــایش ســلف موازي

 .باشد می شده استاندارد موازي سلف مشخصات قرارداد اطلاعیه
 دوره  طی معاملات  انجام نحوه 

ــایش:پیش دوره .۱ ــت ايدوره گش  حذف و تغییر ثبت، امکان آن در که اس
 کارگزاران مرحله، این در شـود.نمی اجرا سـفارشـات ولی وجود دارد سـفارش

ــنهادي هايقیمت ــتریان پیش ــان حد گرفتن نظر در با را مش  قیمت نوس
 .نمایندمی وارد معاملاتی سامانه در روزانه،
o گشـایشپیش مرحله معاملاتی، نماد یک گشـایش روز اولین در 

 .گرفت خواهد انجام روزانه نوسان حد بدون
 نرخ، یک کشـف جهت گشـایشپیش دوره از پس :قیمتی تک جراح ورهد .۲

ات  اجراي براي فارشـ ده ثبت سـ روع و شـ ته حراج شـ ودمی انجام پیوسـ  در .شـ
ات قیمت بین از قیمتی، تک حراج مرحله فارشـ  آن در که قیمتی وارده، سـ
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 با معاملات پس آن از و شـده کشـف اسـت پذیرامکان معامله حجم بیشـترین
 .ابدیمی ادامه پیوسته حراج

تهحراج   دوره .۳ ت حراجی :پیوسـ ایش دوره از پس که اسـ  پایان تا و آغاز گشـ
ــه ابـدمی ادامـه معـاملات  جلسـ  قیمـت تطبیق محض بـه مرحلـه این در .یـ
 .شودیم انجام معامله معاملاتی، سامانه به شده وارد هايسفارش

 جلسـه یک معاملاتی سـاعت پایانی لحظه :معاملاتی جلسـه شـدن بسـته .٤
دمی روزانه  معاملات بات آن از پس که باشـ ویه به مربوط محاسـ  و انجام تسـ

 معاملاتی جلسه شـدن بسـته با .گرددمی اعلام کارگزاران  به گزارش یک طی
 .گرددمی محاسبه پایانی قیمت
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 طی دوره  اوراق سلف موازي استاندارد مراحل انجام معاملات 

 
 

 و محاسبه  بورس توسط معاملاتی جلسه  هر پایان در که  است قیمتی :پایانی قیمت 
 بود خواهد بعد معاملاتی جلسه روزانه  نوسان حد مبناي قیمت این گردد.اعلام می 

 زیر  روش به پایانی قیمت  قرارداد) مشخصات در قیمت نوسان حد صورت تعیین (در
 گردد:می محاسبه
 ــورت در ــه آن طی معامله انجام ص  قیمت وزنی میانگین معاملات، جلس

 .شودمی تعیین روز آن پایانی قیمت عنوان به انجام شده معاملات
 ورت ه آن طی معامله انجام عدم درصـ  قبل روز پایانی قیمت معاملات، جلسـ

 .خواهد بود ملاك

ویه ویه مبلغ :دوره طی معاملات تسـ مام به معامله ارزش مجموع برابر تسـ کارمزد  انضـ
در  باشـد.می افزوده ارزش بر مالیات از معاف دوره طی بود. معاملات خواهد معاملاتی

ورت ویه عدم صـ رکت مقرر، مهلت طی در تسـ پرده شـ  و بهادار اوراق  مرکزي گذاري سـ
 .نماید می تامین کارگزاري تضامین از را نیاز مورد مبلغ تسویه وجوه

گشایشپیش  بسته شدن حراج پیوسته 

-حراج تک

یمتیق  
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 قرارداد مشـخصـات در اسـتاندارد سـلف قراردادهاي موضـوع کالاي تحویل دوره :تحویل
 تحویل براي شـرایطی تحویل فرآیند در دارد امکان شـد. خواهد مشـخص انتشـار در هر

 سـررسـید در قراردادها از باید حداقلی سـلف اوراق  دارنده مثلاً .شـود گرفته در نظر کالا
 .بگیرد تحویل را کالا تا بتواند باشد داشته

 .باشدمی مالیات از معاف استاندارد موازي  سلف دوره طی املات: معمالیات
ود، منتشـر مدت کوتاه صـورت به موازي سـلف که صـورتی در  تغییرات زیادي حد تا شـ

 تأمین هايهزینه نیز و خریدار براي اوراق  این بازدهی نتیجه در و پایه قیمت دارایی
نده مالی به قابل براي فروشـ هنگامی که اوراق براي بازه زمانی   با اما بود. خواهد محاسـ

 بر سـلف که کالایی قیمت با مسـتقیمی ارتباط اوراق  این بلندمدت منتشـر شـوند بازده
ر مبناي آن ده منتشـ ت، شـ ت. خواهد اسـ انات غیر لذا داشـ  قیمت بینی پیش قابل نوسـ

 کند. تحمیل اوراق  این خریدار یا فروشـنده به را شـدیدي ریسـک ممکن اسـت کالا
 ریسـک پوشـش نیز و خریداران براي بلندمدت اوراق  این تر کردنجذاب براي درنتیجه

ــه طرف  قـابـل اوراق  این روي بر اختیـار تبعی خریـد و فروش اوراق  کننـدگـان، عرضـ
ــد می تعریف ــدید  . باش ــانات ش در حقیقت اوراق اختیار خرید و فروش تبعی از نوس

ــک  ــنده جلوگیري کرده و ریس قیمتی و ایجاد تعهد بیش از حد براي خریدار و فروش
 دهد.موجود را پوشش می

لف، معامله با همراه که اسـت اختیاري :تبعی فروش اختیار ه سـوي از سـ  کنندهعرضـ
ــاس وگردد  اعطـا می خریدار  به  قراردادِ پایه دارایی فروش اختیـار آن خریدار، براسـ

ــده را خرید ــده تعیین 1اعمال قیمت بهاري ش ــات در ش ــخص  تاریخ در قرارداد مش
ررسـید تاندارد موازي سـلف قرارداد موجب به اختیار این .داشـت خواهد سـ را اسـ  منحصـ

لف خریدار به تاندارد موازي سـ  معامله قابلیت و گرددمنتقل می قرارداد با همراه و اسـ
 .ندارد را  جداگانه
 به خریدار سـوي از سـلف، معامله با همراه که اسـت اختیاري :تبعی خرید اختیار
ه ودمی داده کنندهعرضـ اس و شـ نده آن براسـ  قراردادِ پایه دارایی خرید اختیار ،فروشـ

 
۱ Exercise price 
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دهفروخته ده تعیین اعمال قیمت بهرا  شـ خصـات در شـ ید تاریخ در قرارداد مشـ ررسـ  سـ
 .داشت خواهد

 فرآیند انتشار اوراق سلف موازي استاندارد
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 تولیدکننده
شرکت تامین 

 سرمایه

 متعهد پذیره نویسی بازارگردان

مشاوره 
 پذیرش

 تهیه امیدنامه

بررسی توسط 
 بورس

تصویب و تایید 
 هیات پذیرش

انتشار  پذیرش
 اولیه اوراق

معاملات 
 ثانویه
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 اي از قرارداد سلف موازي استاندارد نمونه
 سیمان   مشخصات قرارداد سلف موازي استاندارد

ــیمان   ــتاندارد س ــلف موازي اس به همراه اختیار خرید و  (اوراق س
 )فروش تبعی

 نام ابزار تامین مالی

 نوع اوراق لابانام، قابل معامله در بورس کا

 دارایی پایه سیمان

ــیمان پرتلند تیپ  ــلف  طبق آنالیز ارائه  2س ــده در امیدنامه س ش
 موازي استاندارد سیمان

مشـخصـات و اسـتاندارد دارایی  
 پایه

 هدف از عرضه   تأمین سرمایه در گردش شرکت سیمان شرق

ــه اولیه و معاملات   ایران  کالاي  بورس بازار عرضـ
 ثانویه

 مشخصات اوراق سلف

تن به شرط آنکه ارزش اوراق   267،857حجم عرضه اولیه حدوداً 
 .میلیارد ریال بیشتر نباشد 300از 

 عرضه اولیهحجم  

 حداکثر حجم قابل عرضه محدود به حجم عرضه اولیه

 اندازه هر قرارداد تن معادل یک قرارداد 1

 روش عرضه اولیه عرضه به روش گشایش

 سقف حجم هر سفارش توسط بورس کاال تعیین میشود

هـر   یک ریال یـمــت  قـ ر  یـ یـ غـ تـ حــداقــل 
 سفارش

 دامنه نوسان قیمت روزانه -

ت و ارز مورد   ریال د پولی قیمـ واحـ
 تسویه

قیمت دارایی پایه موضــوع قرارداد ســلف موازي اســتاندارد، در  
ه اولیه بر   یمان معامله  عرضـ مبناي میانگین آخرین قیمت هاي سـ
ده در بورس   تعلامیایران و یا آخرین قیمت    کالیشـ از مراجع    اسـ

که که    ییایران تعیین می شــود. از آنجا  کالايمورد تأیید بورس  
ــد و قیمت بازگشــایی ــه اولیه به روش گشــایش می باش بر    عرض

اسـاس عرضـه و تقاضـا صـورت می گردد، ممکن اسـت قیمت خرید  

 قیمت خرید هر قرارداد
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اما قیمت پایه به    ،هر قرارداد ســلف متفاوت با قیمت پایه باشــد
ــبـات قیمـت اعمـال در اختیـار فروش تبعی ،   عنوان مبنـاي محـاسـ
خریــد   قیمــت  همچنین  و  تبعی  خریــد  اختیــار  اعمــال  قیمــت 

 .ثانویه قرار خواهد گرفت  معاملاتبازارگردان در  

ار فروش   قیمت پایه عرضه اولیه در سررسید اوراق  5/118% اختیـ ال  اعمـ ت  قیمـ
 تبعی

د   قیمت پایه عرضه اولیه در سررسید اوراق  119% ار خریـ اختیـ ال  اعمـ ت  قیمـ
 تبعی

ــیـد در دو حالت قابـل   ــررسـ به طور کلی بازدهی این اوراق در سـ
  :تبیین است

ــورتیکه   -۱ ــبت به اعمال اختیار فروش  درص دارندگان اوراق نس
درصـد ضـربدر قیمت پایه در عرضـه    5/118(خود به قیمت  

ه ه  )اولیـ ایـ ــرمـ براي سـ این اوراق  د،  اینـ نمـ دام  در  اقـ ذاران  گـ
 .درصد خواهد داشت  5/18سررسید بازدهی یکساله حداقل  

درصـورتیکه شـرکت سـیمان شـرق نسـبت به اعمال اختیار   -۲
درصد ضربدر قیمت پایه در عرضه  119(خرید خود به قیمت 

اقدام نماید، بازدهی یکسـاله اوراق در سـررسـید حداکثر    )اولیه
 .درصد خواهد بود 19

 بازده اوراق

 مقاطع پرداخت سود .اي ندارد وراق سلف موازي استاندارد سود بین دورها
 مدت قرارداد  ک سال از تاریخ عرضه اولیهی

 دوره عرضه اولیه .عرضه مشخص خواهد شد  اطلاعیهدر 
 معاملات ثانویه

ــاس   ــازمان بورس بر اس ــبکه کارگزاران مورد تائید س از طریق ش
ــوابط   املاتضـ الابورس    معـ داکثر    کـ اري1حـ ان    روز کـ ایـ پس از پـ

 عرضه اولیه

 معاملات ثانویه

ــاهاي ب  ــمن عملیات بازارگردانی، تقاض ــت ض   ازارگردان موظف اس
ــوع این قرارداد را در   ــتاندارد موض ــلف موازي اس فروش اوراق س

ده   حداقل قیمت تضـمین ه اولیه به  (شـ   علاوهقیمت پایه در عرضـ
براي هر ورق خریداري نموده    )درصـد سـود سالیانه روزشمار  5/17

شــرایط بازارگردانی طی دوره 
 معاملاتی
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ــوع این   ــتاندارد موض ــلف موازي اس ــاهاي خرید اوراق س و تقاض

 .را تا سقف اوراق در اختیار به متقاضیان عرضه کند  قرارداد
حداقل سـفارش انباشـته بازار   درصد حجم کل اوراق1

 گردان
ــقف تعهـد معـامـالـت روزانـه   درصد حجم کل اوراق5 سـ

 بازار گردان
 دامنه مظنه درصد2

بازارگردان بر اسـاس مدل بازار گردانی تضـمین حداقل قیمت، نقد  
شــوندگی اوراق ســلف موازي ســیمان را قبل از ســررســید تعهد  

ــلف را طی دوره   ــود    معـاملاتیمیکنـد و اوراق سـ   5/17بـا نرخ سـ
قیمت پایه اوراق در  به علاوه صـورت روزشـمار    به  سـالانهدرصـد  

 .عرضه اولیه، بازخرید خواهد کرد

ل از   دگی اوراق قبـ ــونـ د شـ نقـ
 سررسید

 کارمزد خریدوفروش اوراق مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار بر اساس مصوبه هیئت
 سررسید و شرایط تحویل

 سررسید اوراق ک سال پس از تاریخ عرضه اولیهی
تاریخ ارائه درخواست تحویل   روز تقویمی پیش از سررسید 10

 فیزیکی
 دوره تحویل حداکثر یک ماه پس از تاریخ سررسید

مشهد جاده کالت سه راهی سیمان بعد از روستاي  (درب کارخانه  
 )جاده اختصاصی 8فاز کیلومتر  

 مکان تحویل

دوره تحویل فیزیکی پس از زمان سـررسید اوراق شروع و به مدت  
ــت جهت تحویل   ــت. عدم ارائه درخواس یک ماه ادامه خواهد داش

منزله    تقویمی روز پیش از تاریخ ســررســید اوراق به 13فیزیکی،  
ــویـه نقـدي یـا   ــراف خریـدار از تحویـل دارایی پـایـه و انجـام تسـ انصـ

 .اعمال اختیار هاي تبعی خواهد بود

ویــل حـ تـ کــان  و   امـ ی  کـ زیـ یـ فـ
ــویـه نقـدي در پـایـان دوره  تسـ

 یلاتمعام

ــویـه   تن) 20قرارداد (معادل   20 حـداقـل اوراق جهـت تسـ
 فیزیکی

وي دارندگان قراردادهاي    اعلامنوط به  م - آمادگی تحویل از سـ
مدیره شـرکت   به ترتیبی که هیئت(سـلف موازي اسـتاندارد  
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ــپرده ذاري مرکزي تعیین و    سـ دمی  اعلامگـ ا   کنـ تـ داکثر  (حـ
روز تقویمی پیش از ســررســید    10،  معاملاتیپایان ســاعت  

 .اوراق خواهد بود
فیزیکی    - ل  تحویـ ت  قرارداد جهـ داد  تعـ ل  داقـ قرارداد    10حـ

 .تن سیمان است 10معادل  
 .در سررسید در محل کارخانه خواهد بود  کالاتحویل   -
، مطابق با شــرایط فروش  کالامامی شــرایط تحویل فیزیکی  ت -

الا الايدر بورس    کـ قرارداد    کـ این  ل فیزیکی  تحویـ بر  ایران 
 .حاکم است

جهت تحویل    لازمشرایط 
 کالا 

موقع   ه  بـ ل  تحویـ دم  و عـ ل  تحویـ د  فرآینـ ه  بـ ورود  ــورت  در صـ
ــه ــرکت متعهد به پرداختعرض ــتور    کننده، ش جریمه مطابق دس

 .باشدایران می  يکالابورس    معاملاتالعمل تسویه و پایایاي  

خسارت ناشی از عدم تحویل  
 کالا 

 تضامین اوراق
پرده گذاري مرکزي اوراق    وثیق سـهام شـرکتت هاي مورد تایید سـ

 بهادار و تسویه وجوه
 تضامین

 تضامین

 ارکان عرضه
 کنندهعرضه   شرکت سیمان شرق
 مشاور پذیرش تامین سرمایه امین 
 متعهد خرید در عرضه اولیه تامین سرمایه امین 
 بازارگردان تامین سرمایه امین

 عامل عرضه شرکت کارگزاري امین آوید
 محل انجام معاملات بورس کالاي ایران

ه اولیه قرارداد: عرضـه مشـخص خواهد    اطلاعیهدر    دوره عرضـ
 شد؛

ایـان مهلـت    قرارداد: معـاملاتیدوره   از اولین روز کـاري پس از پـ
 عرضه اولیه؛  

 اي مهمهختاری
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ت براي تحویل فیزیکی:ت روز تقویمی    10 اریخ ارائه درخواسـ
ید قرارداد؛   ررسـ ید قرارداد:پیش از سـ ررسـ ال پس از    سـ یک سـ

 تاریخ عرضه اولیه؛
 یک سال پس از تاریخ عرضه اولیه؛  تسویه نقدي قرارداد:

 .حداکثر یک ماه پس از سررسید قرارداد فیزیکی:دوره تحویل  
ــیمان د  هاياطلاعیه ــتاندارد س ــلف موازي اس ر  مرتبط با اوراق س

رق یمان شـ رکت سـ می شـ تأمین   و  ایران  کالايو بورس    پایگاه رسـ
 .ج خواهد شددر سرمایه امین

 اطلاع رسانی

 کالایی  سپرده گواهی
پرده  گواهی ت بهاداري ورقه  کالایی سـ   معینی  مقدار بر آن  دارنده  مالکیت موید  که  اسـ
پرده  کالاي ده  سـ ت انبار به  شـ توانه  و اسـ ادر انبار قبض آن  پشـ ده  صـ ط  شـ  انباردار توسـ
 .است

 مهم ترین کارکردهاي گواهی سپرده کالایی عبارتند از:
 :ــتاندارد بودن و برخورداري از قابلیت    ابزار معاملاتی این اوراق به دلیل اس

ا نیز  ازارهـ ه در انواع بـ املـ ام معـ ت انجـ ایی لازم جهـ ادار بودن، از توانـ ه بهـ ورقـ
 برخوردار می باشند.  

    :به دلیل ماهیت اوراق بهادار بودن گواهی سپرده کالایی،  ابزار تأمین مالی
ــه مـالی و   ــسـ این امکـان وجود دارد کـه بـا توثیق آن نزد یـک بـانـک یـا موسـ
اعتباري (تعیین شـده توسـط بورس) نسـبت به اخذ تسـهیلات به پشـتوانه آن 

 اقدام نمود. 
  بـا توجـه بـه مـاهیـت تولیـد برخی کـالاهـا  ابزاري براي کمـک بـه تنظیم بـازار؛

با مازاد تقاضا   مواقعکه در برخی برهه هاي زمانی با مازاد عرضه و در برخی 
انی   الی براي دوره زمـ أمین مـ ا و تـ ار کردن آنهـ ان انبـ د، امکـ ــتنـ ه هسـ مواجـ
ــب، می توانـد بـه تنظیم بـازار این  نگهـداري کـالا و فروش کـالا در زمـان منـاسـ

 کالاها کمک کند.  
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   :دارنـدگـان موقعیـت تعهـدي فروش در بـازار ابزار تحویـل قراردادهـاي آتی
تن موقعیت  ید قرارداد اقدام به بسـ ررسـ ورتی که تا سـ قراردادهاي آتی در صـ

 تعهدي خود ننمایند، ملزم به تحویل کالا به خریدار می باشند.  
  کالاهاي غیر اســتاندارد، فســادپذیر و با قابلیت  اســتاندارد پذیري کالا؛

 تغییر کیفیت طی زمان، فاقد این خصوصیت می باشند.  
 ــت  قابلیت ماندگاري کالا براي یک دوره زمانی قابل قبول؛ بدیهی اسـ

ــپرده کـالایی بر روي کـالاهـاي بـا طول  امکـان راه انـدازي معـاملات گواهی سـ
 دوره نگهداري بسیار پایین وجود ندارد.

  ــه براي کـالا؛ ــا  وجود مـازاد عرض چنـان چـه کـالایی بـازاري بـا مـازاد تقـاضـ
 داشته باشند، انگیزه اي براي توقف آن در انبار و نگهداري آن وجود ندارد. 

   تاندارد؛ در صــورتی که کالایی  قابلیت تفکیک کالا به محموله هاي اسـ
د، راه  ورت یکجا باشـ رفاً براي فروش به صـ د و صـ ته باشـ قابلیت تفکیک نداشـ

 اندازي معاملات گواهی سپرده کالایی بر روي آن امکان پذیر نخواهد بود.  

پذیرش انبارها در بورس کالاي ایران 

 
 

شناسایی انبارهاي محصولات 
زراعی توسط بورس کالاي ایران

بازرسی فنی انبار، ارزیابی امکانات آن و 
امتیاز دهی به هر انبار 

بررسی وضعیت انبار از نظر امکان 
تودیع تضامین نقد شونده  

ارایه مدارك مورد نیاز توسط 
انبارها به بورس و ارایه 

درخواست پذیرش انبار  

تودیع تضامین نزد شرکت  -
سپرده گذاري مرکزي اوراق بهادار 

  و تسویه وجوه توسط انباردار
متناسب با ظرفیت درخواستی 

پذیرش 
ارایه بیمه نامه معتبر براي انبار  -

صدور گواهی پذیرش انبار توسط 
بورس کالاي ایران 

درج نام انبار در فهرست انبارهاي 
پذیرش شده بورس کالا و 

اطلاع رسانی عمومی  

آیا انبار حائز شرایط 
استاندارد مورد نظر 

بورس است ؟ 

بلھ 

شروع 

خیر

پایان
استقرار سامانه صدور گواهی 

سپرده کالایی در انبار و آموزش 
انباردار
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 سپرده کالایی نحوه صدور و ایجاد گواهی 

 

 

 فرآیند عرضه محصول از طریق گواهی سپرده کالایی 

ورود محصول به انبار و ارایه 
درخواست صدور گواهی سپرده 

کالایی توسط مالک آن

ارزیابی کمی و کیفی محصول در محل 
انبار توسط انباردار  بر اساس ضوابط 

استاندارد ابلاغ شده بورس

تعیین تاریخ انقضاء محصول و 
محدوده زمانی ماندگاري درانبار 
توسط انباردار و ثبت در سامانه 

اخذ مدارك و مستندات 
شناسایی از مالک و ثبت در 

سامانه 

:اشخاص حقیقی 

نام و نام خانوادگی، شمارة شناسنامه، کدملی،  
اقامتگاه و کد پستی، تصویر مدارك شناسایی، 

شمارة حساب بانکی  

:اشخاص حقوقی 

کداقتصادي، شناسۀ ملی، آگهی روزنامۀ رسمی،  
آگهی تاسیس، اساسنامه، اقامتگاه و کد پستی و 

شماره حساب بانکی 

ثبت مشخصات محصول در سامانه 
و چاپ گواهی سپرده کالایی  بر 

اساس وزن خالص محصول 

اخذ امضاء از مالک در مورد 
مندرجات گواهی سپرده کالایی

دپوي  محصول در انبار و انجام 
تدابیر لازم جهت حفظ کیفیت آن 

ذخیره سازي در انبار 

شروع 

ارایه گواهی سپرده کالایی، 
فرم دستور فروش و مدارك 
شناسایی به کارگزار توسط 

فروشنده 

عرضه محصول فروشنده 
معامله محصول در بورس در بورس توسط کارگزار

انبارداري  کسر هزینه هاي
و کارمزد معاملات  

پرداخت وجه معامله به 
2فروشنده  ظرف مدت 

 روز کاري

شروع 

پایان

مراجعه مشتري فروشنده  به 
کارگزار و ارایه مدارك 
شناسایی جهت اخذ کد 

سهامداري  

ثبت کد سهامداري  
مشتریان  در سامانه صدور 
گواهی سپرده کالایی توسط 

بورس کالا 

مراجعه مشتري فروشنده به 
انبار پذیرش شده بورس و 
تحویل کالا و اخذ گواهی 

سپرده کالایی   
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فرآیند خرید گواهی سپرده کالایی
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 انبارداري  هاي هزینه

 

 

 در محصول معامله  انجام از پس) معامله کارمزد مانند به( انبارداري هايهزینه  
 گردد. می واریز انباردار حساب به  و شده  کسر معامله وجه از بورس،

 مرکزي گذاريسپرده شرکت قبلی تاییدیه اخذ مستلزم  انبار، از کالا خروج 
 باشد. می
 تحویل جهت کالایی  سپرده گواهی  دارنده مراجعه زمان در است موظف انباردار 

 نماید   رسانیاطلاع بورس و وي به را بارگیري امور انجام بنديزمان جدول کالا، 

 

معامله گواهی سپرده 
 کالایی در بورس

 انبار به محصول ورود
 مالک توسط

 انبار از محصول دریافت
 خریدار توسط

 توسط ها هزینه پرداخت
 وجه از برداشت( فروشنده
 حساب به واریز و معامله

 شرکت توسط انباردار
 ) مرکزي گذاريسپرده

 توسط ها هزینه پرداخت
 پیش تسویه انجام و خریدار

 انبار از کالا ترخیص از

t۲ t۱ t۰ 

 پرداخت هزینه هاي انبارداري به عهده مالک محصول است. 
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 محصول  خروج  از  قبل  لازم   هايکنترل

  اخذ درخواست تحویل از مالک گواهی سپرده کالایی 
   احراز هویت دارنده گواهی سپرده کالایی و اطمینان از مالکیت وي بر آن 
  وصول هرگونه هزینۀ انبارداري 
  مسئولیت هرگونه مغایرت در کمیت و کیفیت کالاي دریافتی با مندرجات

 باشد. گواهی سپرده کالایی متوجه انباردار مربوطه می

 معامله  قابل  کالایی گذاري سرمایه هاي  صندوق
ندوق  تند نوین  مالی ابزارهاي  از  یکی 1معامله  قابل  کالایی  صـ رمایه به  که هسـ  گذارانسـ

ان  این درا می  امکـ ه  دهنـ ه  کـ اي  بـ د  جـ داري  و  خریـ الاي  نگهـ ل  و  نظر  مورد  کـ  تحمـ
 را  ها  صـندوق  این اوراق  آن، هاي احتمالیخسـارت  و  انبارداري  نقل،  و  حمل  هايهزینه

ــرمـایـه  اوراق،  این خریـد  بـا.  نمـاینـد  خریـداري ــتن  عین در  گـذار سـ  مـالکیـت کـالاي  داشـ
ئولیت موردنظر، ندوق این  دیگر،  عبارت به.  ندارد  برعهده را  کالا آن  از  نگهداري  مسـ   صـ

ده گردآوري وجوه از  هايقابل ملاحظ  بخش  ها رمایه به را خود شـ   کالایی  در گذاريسـ
اص  خاص رمایه  مندانعلاقه و  میدهند  اختصـ  به  اقدام خاص  کالاي  آن  در گذاري به سـ
 .  کنندمی  هاصندوق   این  واحدهاي خرید

ی کالاهاي اسـ بد از مهمی بخش دنیا تمام در اسـ رمایه سـ  را نهادي و خُرد گذاران سـ
 این به سریع و کارا دسترسی بسیاري، براي که اسـت در حالی این دهند. می تشـکیل

نتی طور به هااز دارایی گروه واري با همواره سـ مین، وجه الزامات نظیرهایی   دشـ  تضـ
ایل و اجباري هاي محدودیت ی و ارتباطی مسـ ترسـ تقات مالی هايبورس به دسـ  مشـ

 سـرمایه به قادر گذاران سـرمایه از بسـیاري بنابراین اسـت. بوده المللی همراه بین
 همکاري برقراري با لندن بورس هایی همانندبورس لذا اند.نبوده حوزه این در گذاري
ران با نزدیک ی که نمود تلاش ناشـ ترسـ ی کالاهاي به دسـ اسـ عه از را اسـ  طریق توسـ

 
۱ Exchange-Traded Commodity (ETC) 
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 هايسـیسـتم ایجاد و بورس در معامله قابل کالایی هاي صـندوق  نظیر جدید ابزارهاي
 معاملات انجام به نیاز بدون گذاران سـرمایه که طوري به تسـهیل کند؛ ویژه معاملاتی

 خود موردنظر کالاي به هااین صـندوق  طریق از اسـاسـی، کالاي فیزیکی تحویل یا آتی
 .یابند دسترسی
 روند که هسـتند گذاريسـرمایه ابزارهاي از بورس در معامله قابل هاي کالاییصـندوق 
رفاً تواندمی شـاخص این و کرده دنبال را کالایی پایه شـاخص یک قیمتی  متشـکل صـ

 طور به ناشــر نهاد نیز باشــد. کالاها مجموعه از ترکیبی یا اســاســی کالاي یک از
تقیم تقه قرارداد یا پایه دارایی روي بر مسـ اخص یا کالا آن مشـ رمایه شـ  می گذاريسـ

 با وسـهمگذاري،  سـبد سـرمایه گذاري سـرمایه ارزش رود می انتظار بنابراین  .کند
 گذاري سـرمایه هايفرصـت واقع ابزار در این .یابد کاهش یا افزایش پایه دارایی قیمت

 آورند. می وجود به بالقوه گذارانسرمایه براي را جدیدي
هام  مانند  دقیقاً  ابزار این ندوق  و  عادي  سـ ده  معامله  بورس  در  معامله  قابل  هاي  صـ   و   شـ

 اوراق  این  که آنجا از. گیرد  می  صــورتبهادار   اوراق  ســایر  مانند نیز  آن  تســویه  فرآیند
ــوند،  می بازارگردانی ــوندگی از ش ــندوق  براین  برخوردارند. علاوه  بالایی  نقدش   هاي   ص

رمایه رمایه براي  کالایی گذاري سـ  مختلف  کالاهاي در  بلندمدت و  مدتکوتاه گذاريسـ
ت ابلیـ ت  و  قـ الایی  مطلوبیـ د  بـ دوق   .دارنـ ــنـ اي  صـ الایی  هـ ل  کـ ابـ ه  قـ املـ  بورس،  در  معـ
  صـادر  آن  ناشـر  درخواسـت به  بنا آن  واحدهاي که  هسـتند متغیر  سـرمایه  با  هايصـندوق 

ده بازخرید  و دور و  شـ اس  جدید  واحدهاي صـ اي  براسـ ت  پذیر امکان بازار  تقاضـ  این. اسـ
ر  ویژگی ندوق  بازار قیمت  که  ندکمی اطمینان حقیقت ایجاد  در  ،فرد به  منحصـ   هاي صـ
یار  بورس در  معامله  قابل  کالایی ت، آن هايدارایی  ارزش  خالص به نزدیک  بسـ  زیرا اسـ

ورت  این غیر در ت ایجاد موجب  صـ ندوق  این.  دگردمی  آربیتراژ  فرصـ   کلی  طور به  هاصـ
ورت  دو به اخصـی  یا غیره)  و نفت  طلا،(  کالایی  تک  صـ بدي(  شـ ر  )کالا چند از سـ  منتشـ

 .شوندمی
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 هاي کالایی گستره فعالیت صندوق

 فلزات گرانبها  انرژي  کشاورزي فلزات
 طلا نفت خام برنت  غلات آلومینیوم

 نقره WTIنفت خام  قهوه مس 
 پلاتین کربن شکر  نیکل 
 پالادیوم گازطبیعی سویا سرب
مشتقات تصفیه شده  پنبه  روي

 نفتی
 

   زعفران  قلع
 

معامله) (قابل کالایی گذاري سرمایه هاي  صندوق ارکان   

 صندوق  مجمع
ــندوق  مجمع ــندوق  رکن  بالاترین  ص ــاب به  ص   دارندگان   اجتماع از و  آید  می حس

 و تشــکیل  دعوت،  تشــریفات  و شــود  می تشــکیل ممتاز گذاريســرمایه  واحدهاي
نامه در آن گیري تصـمیم اسـ ود  می  قید  اسـ ندوق  مجمع. شـ نامه،  تواند  می  صـ اسـ  اسـ

ه، امـ دنـ دیر،  امیـ ازارگردان  متولی،  مـ ــابرس  و  بـ د  تغییر  را  حسـ ان   فقط.  دهـ دگـ   دارنـ
 .دارند رأي حق  صندوق   مجامع در ممتاز،  گذاري سرمایه  واحدهاي

 

 مدیر
 که اسـت  صـندوق   فعالیت  حوزه در متخصـص  و  صـندوق   اجرایی رکن  صـندوق   مدیر
  تهیه را  ارائه  قابل اطلاعات  و  شـده بینی  پیش  گزارشـات  مطابق اسـاسـنامه اسـت لازم

ایر  اختیار در  و ندوق  ارکان  سـ ازمان  و  صـ رمایه و بورس  همچنین سـ   قرار گذاران  سـ
 و گذاريسـیاسـت  شـود،  می  قید  اسـاسـنامه در که  مدیر، اصـلی  وظایف جمله  از.  دهد
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رمایه مشـی خط تعیین ندوق  گذاري  سـ  فروش  و خرید مورد در گیري تصـمیم و  صـ
 .است صندوق  مقررات چارچوب در  صندوق   هاي  مالکیت دارایی حفظ  یا

 

 متولی
 ارکان مسـتمر بر  نظارت آن اصـلی وظیفۀ و شـود  می محسـوب  صـندوق   نظارتی رکن
  امیدنامه   اسـاسـنامه، مقررات، صـحیح  اجراي در  صـندوق   نظارتی ارکان  و  کننده اداره

ندوق به  هاي رویه  و رمایه  منافع  حفظ منظور صـ  در تخلف  موارد طرح  و گذاران سـ
یدگی مراجع وع پیگیري و  رسـ ت موضـ اب. اسـ ندوق   هاي بانکیحسـ نهاد  به  صـ  پیشـ

  از  اجرا از  قبل نیز  صــندوق   هاي رویه از برخی  و  شــده افتتاح  متولی،  تأیید  و  مدیر
رمایه  منافع  جهت رعایت ند متولی  تأیید  به  باید گذاران،سـ من در.  برسـ  بر متولی ضـ

ــندوق  هايپرداخت  و  هادریافت ــناد نگهداري و نحوة  ص  اوراق  و  حامل وجه در  اس
 .دارد نظارت  صندوق،  نامبی بهادار

 

 بازارگردان 
مطابق   صندوق   عادي  گذاريسرمایه  واحدهاي بازارگردانی  بازارگردان، اصلی  وظیفۀ

  چارچوب در  بازارگردان منظور  بدین. اســت بازارگردانی  و مقررات اســاســنامه  با
ــفـارش ارائـه  بـه  اقـدام  روزهـاي معـاملاتی  تمـامی  طول  در  مـذکور مقررات  و  خریـد  سـ
 بنابراین .کند  می  بورس  معاملاتی  سامانه  در عادي  گذاري  سرمایه واحدهاي  فروش

 بازار در  صـندوق  گذاريسـرمایه  واحدهاي قیمت  تعادل  و  نقدشـوندگی  به  بازارگردان
 .کند  می کمک

 

 حسابرس 
ندوق   نظارتی  دیگر رکن ت  صـ ات  بین  از  که اسـ سـ ی موسـ ابرسـ ازمان  معتمد  حسـ   سـ

ودمی انتخاب  بورس نامه  در  حسـابرس هايمسـئولیت و  وظایف  .شـ اسـ   می   قید  اسـ
 شـود، مطمئن  هاي صـندوق  حسـاب نگهداري  و ثبت  درسـتی  از  باید حسـابرس.  شـود

ورت و  عملکرد هايگزارش ندوق   مالی  هاي  صـ ی  معین  زمانی  مقاطع در را  صـ   بررسـ
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 دارایی  خالص ارزش  محاسبۀ  صحت به  راجع و نماید  اظهارنظر آنها  به  و راجع کرده
ــدور قیمـت  و ــرمـایـه ابطـال واحـدهـاي  و صـ   اظهـارنظر  معین  هـايدوره در گـذاري سـ

 .است لازم  دو  صندوق هر مجمع و متولی موافقت حسابرس، تغییر براي.  نماید
 
 رمایه  واحدهاي خرید تلزم گذاري  سـ تم  در  معاملاتی فعال  کد بودن دارا مسـ یسـ  سـ

  کد  این  اخذ  جهت.  اسـت سـهامداري  کد  همان  یا مرکزي گذاري  سـپرده شـرکت
ــرمـایـه  بـازار  در  فعـال کـارگزارن  تمـامی  توان بـه  می  معـاملاتی ــور  سـ   و  مراجعـه کشـ

 .نمود  معاملاتی کد صدور درخواست
 ــده  خریداري  واحدهاي  شــرکت توســط مربوطه خرید  گواهی و  هســتند  نام  با  ش

 فروش  و خرید  با  مشـابه  دقیقا  کار فرآیند  .شـودمی  صـادر مرکزي گذاري سـپرده
 .است فرابورس و اوراق  بورس بازار در  سهام

 
 ثانویه معاملات
ــرمایه  واحدهاي  معاملات ــندوق  گذاري سـ   پذیره   اتمام از  پس  معامله  قابل  کالایی  صـ
ــی ــندوق، ثبت  و نویس ــندوق  در  ص ــرمایه  هاي  بازار ص   آغاز   بورس  کالایی گذاري  س

 بورس عضـو  کارگزاران به با مراجعه توانند  می خرید  متقاضـیان  و داراندگان.  گرددمی
ــندوق   معامله مجوز که ایران،  کالاي ــرمایه  هاي  ص  به  دارند، اقدام را  کالایی گذاري  س
 .نمایند  واحدها این فروش  و خرید
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 گذاري کالاییهاي سرمایهسازوکار عملیاتی صندوق

 

 قراردادهاي اختیار معامله
ار ه  اختیـ املـ ل  معـ ــامـ ار«  قرارداد  نوع  دو  شـ ه  اختیـ املـ د  معـ ار«  و  »1خریـ ه   اختیـ املـ   معـ
  و   گرددمی  منعقد شـــخص  دو میان  مذکور قراردادهاي از هریک.  باشـــدمی »2فروش

نده معامله به  اختیار  خریدار  طرف  از  مبلغی  معامله این  بابت   تعلق   معامله  اختیار  فروشـ
ار  قیمـت  مبلغ  این.  گیردمی ه  اختیـ املـ ده  معـ امیـ ــود  می  نـ ه.  شـ  و  قرارداد  این  موجـب  بـ

ت ار  مبلغ،  این  پرداخـ دار اختیـ ه  خریـ املـ دا  را  حق  این  معـ دمی  پیـ ه  کنـ ان  در  کـ  زمـ
 را دارایی  یک  از مشــخصــی مقدار  معامله،  اختیار  فروشــنده از  3آینده در مشــخصــی

 
۱ Call option 
۲ Put option 

  سررسید  از قبل زمان  هر یا   سررسید در  تواند می که دارد قرارداد  نوع به   بستگی  آن دقیق زمان 3
 .باشد

 گذارانسرمایه
 

 کارگزار
 

 بورس
 

هاي بازار صندوق
 گذاري کالایی / سرمایه

 کنندگان مجازمشارکت

 بازار نقدي/قراردادهاي آتی
 

 بازار ثانویه
 

 بازار اولیه
 

ETC 
 

 وجه نقد
 

تامین کننده 
 دارایی پایه

 
ایجاد 

واحدهاي 
 صندوق

 
 ناشر
 انتقال اوراق بهادار 

 

 وجوه نقد
 

۲ 

۱ 

۳ 
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 و چه   خرید  معامله  اختیار در چه که است ذکر  قابل.  بفروشـد او به  یا و  خریداري نماید
ــمیم  فروش،  معامله اختیار در   عهده  به آینده  دارایی در فروش  یا  خرید  براي  گیريتص

د  می  معامله  اختیار خریدار نده.  باشـ  خریدار تصـمیم از  بایسـت  می  اختیار معامله  فروشـ
رایط به توجه  با.  کند تبعیت   معامله،   اختیار خریدار  اسـت ممکن  پایه، دارایی قیمتی  شـ

 این در  که ندارد همراه  به او براي منفعتی  معامله اختیار  از  اســتفاده که  کند احســاس
 .  ننماید  استفاده خود معامله اختیار از  هیچگاه  تواند  می حالت

 

 
 
 

 :گرددمی مشخص زیر موارد معامله اختیار قرارداد هر  عقد  هنگام در
 فروش اختیار یا خرید اختیار معامله: اختیار نوع .۱
ید: زمان .۲  در معامله اختیار خریدار، آن انتهاي در که زمانی بازه سـررسـ

 شــده  قائل او براي معامله اختیار که حقی از تواند می تمایل صــورت
 .نماید استفاده، است

 دارایی فروش یا و خرید آینده در که اســـت قیمتی اعمال: قیمت .۳
 .شودمی انجام آن برمبناي

 اختیار خرید بابت معامله اختیار خریدار که اسـت مبلغی اختیار: قیمت .٤
 .پردازدمی معامله اختیار فروشنده به معامله

 

 فروشنده خریدار
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 بک نظر را از  هامعامله اختیارتوانبه طور کلی می ته  دو به  اعمال سـ   کلی  دسـ
 طبقه بندي نمود:

 اروپایی:    معامله اختیار 
ار ه  اختیـ املـ ایی،  معـ ار  اروپـ ه  اختیـ املـ اییمعـ د  هـ ــتنـ ه  هسـ ال  کـ ا فقط  اعمـ ان  در  آنهـ  زمـ

 زمان از  قبل  هیچگاه  معامله اختیار  خریدار  و  پذیردمی  صـورت  شـده، مقرر سـررسـیدِ
یدِ ررسـ تفاده به مجاز  معامله  اختیار در  شـده  قید سـ .  باشـد نمی خود  معامله اختیار  از  اسـ

 راه  اروپایی  اعمال ســبک  با  ایران  کالاي بورس شــرکت در  معامله اختیار قراردادهاي
 .دنشومی اندازي
 آمریکایی:  معامله اختیار 
  مجـاز   زمان در  اروپایی دارند،  هايمعـاملـه اختیـار  با  ها  معـاملـه اختیـار نوع این  که  تفـاوتی

ار  این  اعمـال  براي ه  اختیـ املـ ابـدهـا نمود میمعـ ه.  یـ املـ ار معـ   برخلاف   آمریکـایی  هـاياختیـ
 .  باشندمی اعمال  قابل سررسید زمان از  قبل  هر تاریخی در  اروپایی  هايمعامله اختیار

ته  ماه  6 مدت براي  آمریکایی  اختیار معامله یک اگر  مثلا ده  بسـ د، شـ   قبل   چنانچه  باشـ
اه    6  از ه عنوان مثـال(مـ اه  3  از  بعـد  بـ اد  زمـان  از  مـ ار  انعقـ ه)،  اختیـ املـ ار  خریـدار  معـ   اختیـ

برخوردار خواهد  خوبی ســود از خود،  معامله  اختیار  اعمال  با که  کند معامله احســاس
 .کند خود استفاده حق از  و اعمال را  معامله اختیار زمان  همان در  تواندمی  شد،
ــه  در  آمریکـایی  هـايمعـاملـه  اختیـار  کلی  بطور  بـه  هـاي اروپـاییمعـاملـه اختیـار  بـا  مقـایسـ
 قیمت  هسـتند،  معامله برخوردار  اختیار  فروشـنده براي  بالاتري  ریسـک از اینکه دلیل

 دارند.  هاي اروپاییمعامله اختیار  با مقایسه در  بالاتري
 کالایی معامله  اختیار قراردادهاي انواع

 نظیر  بورسـی  غیر و بازارهاي هابورس طریق از مختلف کشـورهاي  در  هامعامله  اختیار
ــات  و  هـابـانـک ــسـ ــادي  موسـ  روي  هـامعـاملـه اختیـار.  گیرنـدمعـاملـه قرار می مورد  اقتصـ

ــونـدمی  مـالی معـاملـه  غیر  و  مـالی  مختلف  هـايدارایی  در  معـاملـه  اختیـار  قراردادهـاي.  شـ
 که  گیرندمی قرار دادوسـتد مورد  کالاها روي  بر  گسـترده  به صـورت  هابورس  از بسـیاري

 دو به خود
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ــورت ــد: اختیار  می  ص  قرارداد بر روي  معامله اختیار و  کالاها  خود روي  بر  معامله  باش
 .کالاها  آتی
 معامله طرفین براي زیان  و سود حد

معامله   اختیار قراردادهاي  تلامعام وارد که کسـانی شـده مطرح توضـیحات به توجه با
 :باشند داشته را زیر موقعیت چهار از یکی توانندمی شوند می

 1خرید اختیار  خرید موقعیت .۱
 2خرید اختیار  فروش موقعیت .۲
 3فروش اختیار  خرید موقعیت .۳
 4فروش اختیار  فروش موقعیت .٤

 خرید هايهمعامل اختیار خرید هايتموقعی دارندگان یعنی معامله اختیار خریداران
ود نامشـخص میزان به توانندمی  5فروش یا  مبلغی به محدود آنها زیان ولی،  کنند سـ

ت  واقع در ).معامله اختیار قیمت برابر( اند کرده پرداخت اختیار خرید بابت که اسـ
 .کنندمی محدود را خود زیان خریداران

ــندگان  هايمعامله  اختیار فروش هايموقعیت دارندگان یعنی معامله اختیار فروش
ب در  6فروش یا خرید ود کسـ تند محدود سـ ود حداکثر و هسـ  مبلغی همان آنها سـ
 .اندآورده دست به اختیار فروش از که است
 آینده به نسـبت دقیقی بینیپیش باید بنابراین اسـت؛ نامحدود فروشـندگان زیان
ته بازار ند داشـ وند مواجه ايقابل ملاحظه زیان با تا باشـ ود .نشـ  و خریدار زیان و سـ

نده د می  یکدیگر برعکس دقیقا معامله اختیار فروشـ  اختیار خریدار اگر یعنی .باشـ
ود تومانX ،  معامله نده کند، سـ  تومان X معادل مبلغی دقیقاً معامله اختیار  فروشـ

 .بالعکس و کندمی زیان
 

۱ Long call option 
۲ Short call option 
۳ Long put option 
٤ Short put option 
٥ Long call option and long put option 
٦ Short call option and short put option 
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ود مختلف هايحالت زیر در نده و خریدار زیان و سـ  براي نمودار،ازطریق   را فروشـ
ــی از قبل ایم.داده  نمایش ،)فروش یا خرید(  معامله اختیار انواع از هریک  بررس
 :کنیممی تعریف زیر شرح به را مربوطه متغیرهاي ،مختلف  حالات
 خرید معامله اختیار قیمت : callP 
 فروش معامله اختیار قیمت :putP 
 اعمال قیمت  :K 
 زمان در نقدي قیمت t :tS 

 
 خرید اختیار قرارداد خرید موقعیت -۱

 

 
ورتی در تر  )اعمال قیمت( K از )t  زمان در  نقدي قیمت( St که صـ د  بیشـ  نفع  به  ،باشـ

  با  B و A بین  نقاط  محدوده  در.  نماید  اسـتفاده خود خرید  اختیار از که اسـت خریدار
  اختیار  قیمت  احتســاب  با ولی  باشــد،اعمال می قیمت از  بیشــتر نقدي قیمت اینکه

  منفی  قرارداد این  انعقاد  از مشـتري  عایدي  قرارداد، انعقاد ابتداي در)  callP ( پرداختی
 .شد خواهد مثبت خریدار  عایدي  بعد به B از نقطه.  باشدمی

K 

A 

B St 
۰ 

-Pcall 

 عایدي

 قیمت نقدي کالا

 callPسقف  تا زیان و قیمت کاهش عایدي افزایش و قیمت افزایش
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ورتی در ود، کمتر K از S که صـ تري شـ تفاده خود اختیار از مشـ   نقاط ( نخواهد کرد اسـ
قف حالت این در ). Aاز  قبل تري  زیان سـ  در  که  معامله  اختیار  قیمت( lcalP همان  مشـ

ــت  )پرداخته قرارداد  قادعان ابتداي  در اختیار این خرید از  خریدار  عایدي  در نهایت. اس
 :باشدمی زیر شرح به t زمان

 
 Max(St-K-Pcall, -Pcall)= عایدي 

 
ــان  فوق   رابطه   و  پرداختی  قیمت اختیار  اندازه به  خریدار  زیان حداکثر که  دهدمی  نشـ

ــت  حالتی در ــورت در  همچنین.  نکند اعمال را قرارداد که اس نقدي   قیمت افزایش ص
)tSقیمت اعمال( از  بیش ) بهK( یافت خواهد افزایش  او  عایدي. 

 خرید اختیار قرارداد فروش موقعیت -۲

 
  بیشتر  اعمال) (قیمت  Kاز )t زمان در  (قیمت نقدي tS که صورتی در  خرید  اختیار در

 دارایی  فروش به  موظف  فروشنده  و  کندمی  استفاده  خرید خود  اختیار از  خریدار  باشد،
ــداعمال می قیمت  با ــورتی  در  .باش ــتفاده  خود  خرید  اختیار از  خریدار  که  ص   نکند   اس

  برد  خواهد سـود)  callPخرید (  اختیار  مبلغ اندازه به  فروشـنده  ) Aاز نقطه   قبل  (نقاط
ــود حداکثر و این ــنده س ــد م  خرید  اختیار  فروش  که  Bتا   A نقاط  محدوده در.  یباش

 قیمت به توجه  فروشــنده با  کند، اســتفاده  خود  خرید  اختیار از دارد  احتمال خریدار

K 

A 

B 

St ۰ 

Pcall 

 عایدي

 سود معین و قیمت کاهش زیان نامحدود و قیمت افزایش

 قیمت نقدي کالا
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ــورت  در(قرارداد،   انعقـاد ابتـداي  در)  callP(  دریـافتی اختیـار  متحمـل )خریـدار اعمـال صـ
 callP اندازه به  حداکثر و  بود خواهد محدود سود فروشنده  نتیجه در. شد  نخواهد زیان

  نامحدود   صــورت به  فروشــنده زیان،  B نقطه از  بیشــتر به  افزایش قیمت  صــورت در  و
 .یافت  افزایش خواهد

 Min(K- St+Pcall, Pcall)= عایدي
ــورت در او مثبت عایدي حداکثر  میزان به و  )خریدار(مقابل طرف نکردن اعمال ص

 callPوي عایدي شـود بیشـتر  اعمال قیمت از نقدي قیمت که صـورتی در و بود خواهد 
 .شود منفی نامحدود صورت به است ممکن حتی ویابد  می کاهش
 فروش اختیار قرارداد خرید موقعیت -۳

 

 
 نفع به  ،باشـد کمتر )اعمال قیمت(  Kاز ) tزمان در نقدي قیمت( tS که صـورتی در

ت خریدار تفاده خود فروش اختیار از که اسـ  باB وA  بین نقاط محدوده در  .نماید اسـ
ــد،می اعمال قیمت از کمتر نقدي قیمت اینکه ــاب با ولی باش  اختیار قیمت احتس

تري عایدي قرارداد،  انعقاد ابتداي در )putP( پرداختی  منفی قرارداد این انعقاد از مشـ
 .شد خواهد مثبت خریدار عایدي ،B نقطه از کمتر به نقدي قیمت  کاهش با.  باشدمی

K 

A 

B St 
۰ 

-Pcall 

 عایدي

 زیان تا سقف و قیمت کاهش putPکاهش قیمت و زیان تا سقف 

 قیمت نقدي کالا
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 اسـتفاده خود اختیار از مشـتري اسـت بدیهی شـود، بیشـتر  Kاز tS که صـورتی در
 در که معامله اختیار قیمت( putP ،مشــتري زیان ســقف حالت این در .کرد نخواهد
ت )پرداخته قرارداد انعقاد ابتداي  در اختیار این خرید از خریدار عایدي  نهایت در .اسـ
 :باشدیم زیر شرح به t زمان

) putP- ,putP-tS-Max (K  =عایدي 
ــت حالتی در و پرداختی اختیار قیمت اندازه به وي زیان حداکثر  را قرارداد که اس
ــورت در و نکند اعمال  )،K( اعمال قیمت از کمتر به )tS(  نقدي قیمت کاهش صـ
 .یافت خواهد افزایش او عایدي

 
 

 فروش اختیار قرارداد فروش -٤

 
 

 در نقدي قیمت( tS که صـورتی در فروش اختیار در شـد، اشـاره نیز قبلا که طور همان
 کندیم اسـتفاده خود فروش اختیار از خریدار باشـد کمتر )اعمال قیمت( K از )t زمان

نده و د می اعمال قیمت با دارایی خرید به موظف فروشـ  از خریدار که زمانی در .باشـ
 مبلغ اندازه به فروشـنده )،A نقطه از بعد نقاط( کندنمی اسـتفاده خود فروش اختیار
 می فروش  اختیار فروشـنده سـود حداکثر این و کرد خواهد سـود) putP(  فروش  اختیار

K 

A 

B 

St 
۰ 

Pcall 

 عایدي
 زیان نامحدود و قیمت کاهش سود معین و قیمت افزایش

 قیمت نقدي کالا
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 را فروش اختیار خریدار  که دارد وجود احتمال این که B تا A نقاط محدوده در .باشـد
ــنـده کنـد، اعمـال  انعقـاد ابتـداي در)  putP(  دریـافتی اختیـار قیمـت بـه توجـه بـا فروشـ

 ســود نتیجه در پس .شــد نخواهد زیان متحمل) خریدار اعمال صــورت در( قرارداد،
نده ورت در .اسـت putP اندازه به حداکثر و بود خواهد محدود فروشـ  قیمت افزایش صـ

 .یافت خواهد افزایش نامحدود صورت به فروشنده زیان B نقطه از بیشتر به

 ) put, PputK+P-tMin (S  =عایدي 
ــورت در او مثبت عایدي حداکثر  میزان به و) خریدار(  مقابل طرف نکردن اعمال ص

 callPورتی در و بود خواهد ود کمتر اعمال قیمت از نقدي قیمت که صـ  وي عایدي شـ
 .شود منفی نامحدود صورت به است ممکن حتی و کندمی پیدا کاهش
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 بازار  از  خروج

  

 

 

 

 قرارداد  از زیر  روش سه از یکی به تواند می،  معامله اختیار خرید موقعیت دارنده 
 : شود خارج

 را قرارداد یک قبلا چون اختیار، قرارداد خریدارببندد:  را خود موقعیت 
 موقعیت دیگر،  شـخص به قرارداد آن عین فروش با تواند می پس خریده

 .شودمی خارج بازار از و بسته را خود باز
 تفاده خود حق از  خود  حق از تواند می اختیار قرارداد خریدارکند:  اسـ

 بر اعمال .کند  اعمال را قرارداد و نماید اسـتفاده کالا خرید یا فروش براي
 .بود خواهد ممکن  سررسید تاریخ در اروپایی معامله اختیار اساس

 اسـتفاده که صـورتی در اختیار قرارداد خریدار :نکند اسـتفاده خود حق از 
ودش به اختیار حق از د سـ ید تاریخ در،  نباشـ ررسـ تفاده خود  حق از سـ  اسـ

 .شد خواهد باطل قرارداد خود به خود و کرد نخواهد
 

 

ــنده عنوان به چون نیز،  معامله اختیار فروش موقعیت دارنده  در فروشـ
رکت قرارداد ت کرده شـ ید از قبل تا و معاملاتی دوره طول در اسـ ررسـ   سـ

 معکوس موقعیت یعنی(  کند واگذار دیگري شــخص به را قرارداد تواندمی
 .شود خارج بازار از و ببندد را خود موقعیت )،کند اخذ
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 سه از یکی در تواندمی بازدهی نظر از معامله اختیار قرارداد یک

 :باشد زیر حالت
 بـا خریـدار فرد  چنـانچـه معـاملـه در سـود (بـاارزش ذاتی مثبـت):  اختیـار 

گفته ، به آن، اختیار در ســود برســد ســود به  معامله اختیار یک  اعمال
 کالا نقدي قیمت خرید، اختیار قرارداد در اگر مثال عنوان به .شــودمی

 خریدار که  اسـت معنی بدین باشـد، اختیار قرارداد اعمال قیمت از بیشـتر
 از نقدي، قیمت از کمتر قیمتی با را نظر مورد کالاي اختیار، اعمال با

 حالت این  در .برد خواهد سـود نتیجه در و خرید خواهد اختیار فروشـنده
 .است سود در معامله اختیار که شودمی گفته

 اعمـال   بـا  خریـدار  فرد  اگر  تفـاوت (بـاارزش ذاتی صـفر):بی  معـاملـه  اختیـار
  معامله  کند، به آن، اختیار  زیان نه و برســد ســودي به نه  معامله یک اختیار

ه میبی اوت گفتـ ــود. برايتفـ ال  شـ د،  قرارداد  در  اگر  مثـ ار خریـ ت  اختیـ  قیمـ
ــد،  کـالا  نقـدي  قیمـت  بـا  برابر اختیـار  قرارداد  اعمـال  اختیـار براي خریـدار  بـاشـ
ازار  از  را  کـالا  کـه  نـدارد  فرقی ه  نقـدي  بـ ا  کنـد  تهیـ  در.  کنـد  اعمـال  قرارداد را  یـ

 به نســـبت  تفاوتمعامله بی  اختیار که شـــود  می گفته حالت این  در  نتیجه
 .است زیان  یا سود
 ار ه اختیـ املـ ان  در معـ اارزش ذاتی منفی):   زیـ ه(بـ انچـ دار چنـ ک  خریـ یـ

گفته  زیان در معامله اختیارد، به آن، کن زیان آن  اعمال با اختیار معامله
ــود.می ــت بدیهی ش  اعمال گاه هیچ  زیان در هايمعامله اختیار که اس

 نقدي قیمت خرید، اختیار قرارداد در اگر ،مثال عنوان به .شــوندنمی
 در .کندمی زیان آن اعمال با خریدار باشـد، قرارداد  اعمال قیمت از کمتر
 تواندیم که چرا کند اسـتفاده خود اختیار از که نیسـت منطقی نتیجه
 این در .کند تهیه نقـدي بازار از کمتر، قیمتی با را نظر مورد کالاي
 .است زیان در معامله اختیار شودمی گفته حالت
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  اختیار خرید اختیار فروش 

 زیان  در  معامله   اختیار
 است

 سود در معامله اختیار
 است 

قیمت  >قیمت نقدي  
 اعمال

بی   معامله   اختیار
 است   تفاوت

  بی تفاوت معامله اختیار
 است 

قیمت  نقدي = قیمت 
 اعمال

  سود  در  معامله   اختیار
 است

  زیان در معامله اختیار
 است 

قیمت  <قیمت نقدي  
 اعمال

 

 معامله  اختیار قیمت 

 معامله، اختیار قرارداد انعقاد هنگام در که اســـت مبلغی معامله اختیار قیمت
 باشـد مقدار چه قیمت این که این .کندمی پرداخت مقابل طرف به اختیار خریدار
ه به بسـتگی  قیمت این تعیین براي هایی مدل معمولاً و دارد بازار  تقاضـاي و عرضـ

 به ولی اسـت، ايجمله چند مدل و شـولز-بلک مدل آنها مهمترین که دارد وجود
 ارزش :است  شده تشکیل جزء دو از خود قیمت این که گفت توانمی ساده صورت

 .زمانی ارزش و ذاتی
 ذاتی  ارزش

معامله در  اختیار اعمال قیمت با پایه دارایی نقدي قیمت بین تفاوت ذاتی ارزش
 در  مقدار  برابر  ذاتی  ارزش واقع در باشـد مثبت مقدار این اگرباشـد.  زمان اعمال می

  فقط  فروش)  اختیار  و خرید ها (اختیارمعامله  اختیار  نتیجه  در.  اسـت اختیار بودن  سـود
ــتند  ذاتی  ارزش داراي  زمانی ــود در که هس ــند. قرارداد س  در  زمانی خرید  اختیار باش
ود تر دارایی  نقدي قیمت که اسـت سـ   اختیار  مثال براي.  باشـد اعمال قیمت از  پایه بیشـ

  نقدي  قیمت که صــورتی در  تومان، 2،950،000  اعمال قیمت  ســکه با  خرید  معامله
 .باشدمی ذاتی ارزش تومان هزار 50 داراي  باشد  تومان 3،000،000 سکه
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 اختیار قرارداد ذاتی ارزش = پایه دارایی نقدي قیمت -  اعمال قیمت
 خرید

ود در  زمانی  فروش  اختیار قرارداد ت سـ  قیمت از پایه کمتر دارایی  نقدي قیمت که  اسـ
د  اعمال که  فروش  معامله  اختیار  مثال براي  باشـ   تومان،  2،950،000  اعمال با قیمت سـ

  ارزش تومان  هزار  50  داراي باشد تومان 2،900،000  سکه نقدي  قیمت  که صورتی  در
 .باشدمی  ذاتی

 فروش   اختیار  قرارداد   ذاتی  ارزش = اعمال  قیمت  -  پایه  دارایی  نقدي   قیمت
 زمانی  ارزش

 درواقع.  گویند می زمانی ارزش را معامله اختیار قیمت و ذاتی ارزش بین تفاوت
 یا بیشـتر قیمتی به ايمعامله اختیار شـود می باعث که اسـت زمانی ارزشِ ،این

 .شود معامله ذاتی ارزش از کمتر
 زمانی ارزش = اختیار قیمت -  ذاتی ارزش

که خرید معامله اختیار مثال عنوان به  در راتومان  2،950،000 اعمال قیمت با سـ
 این و اســـت تومان 3،000،000 برابر بازار در امروز نقدي قیمت .بگیرید نظر

 معامله تومان هزار 70 قیمت  به آینده، ماه دو سـررسـید براي کالا بورس در قرارداد
 هزار 50 ذاتی ارزش داراي و بوده سـود در اختیار این که اسـت مشـخص شـود؛ می

ت تومان ید تا ماه دو که این به جه. باتواسـ ررسـ  ارزش داراي اختیار این مانده، سـ
 دارد، ذاتی ارزش تومان هزار 50 که خریدي اختیار قرارداد واقع در .اسـت زمانی

ــودمی معامله تومان هزار 70  قیمت به  ارزش بابت تومان هزار 20 نتیجه در .ش
 به رســیدن و زمان گذشــت با زمانی ارزش .اســت شــده پرداخت قرارداد  زمانی

ید ررسـ ید روز در که جایی  تا یابدمی کاهش سـ ررسـ  اندازه به تنها معاملهاختیار ،سـ
 داشـت خواهد ذاتی ارزش یا اختیار حالت این در .داشـت خواهد قیمت ذاتی ارزش

ود در اختیار و  زیان در معامله اختیار و داشـت نخواهد ذاتی ارزش یا بود خواهد سـ
 :است برقرار زیر رابطه سررسید زمان در پس .است

 معامله  اختیار قیمت = ذاتی ارزش



 کالایی  هاي بورس  در قراردادها و  بازارها انواع و ساختار: دوم فصل 108
 

 اعمال قیمت  فواصل

تورالعمل طبق  در پایه، دارایی هر براي بورس اختیار، قرارداد معاملات اجرایی دسـ
 با قرارداد 3 حداقل) فروش و خرید( اختیار انواع از هریک در معاملاتی، روز اولین

 در معامله اختیار قرارداد یک حداقل .کرد خواهد درج متفاوت اعمال هايتقیم
 درج زیان در معامله اختیار قرارداد یک و تفاوتیب معامله اختیار قرارداد یک سود،

 هايقیمت این .شـودمی گفته اهممه  زیرگروه نمادها از مجموعه این به .شـودمی
ل با ماه،هم زیرگروه یک در  معاملاتی نمادهاي با متفاوت اعمال خص فواصـ  از مشـ

وندمی اندازيراه یکدیگر له نتیجه در .شـ خص قیمتی فاصـ  نمادها بین ثابتی و مشـ
 شـود مجبور بورس پایه، دارایی قیمت نوسـانات با اسـت ممکن .داشـت خواهد وجود

 همواره زیرگروه، هر در تا کند اندازيراهماه  هم زیرگروه آن در جدید نمادهاي
 .باشد داشته وجود زیان در قرارداد یک و سود در قرارداد یک حداقل
 معاملاتی  تابلوي

 در را  1ماه هم  گروه زیر یک معامله اختیار قراردادهاي معاملاتی تابلو زیر کلشــ
 .دهدمی نشان طلا سکه پایه دارایی براي  2معامله اختیار کلاس یک

 
ت معامله اختیار گروه  یک معامله اختیار قراردادهايه مجموع ۱ ید زمان که اسـ ررسـ ان آنها سـ د می یکسـ  .باشـ

ت پایه  دارایی یک بر مبتنی فروش و خریده  معامل اختیار قراردادهايه هم نیز معامله اختیار گروه   اینجا در .اسـ
 .باشد می 95 ماه  دي سررسید با طلا سکه معامله اختیار قراردادهاي همه منظور

 )فروش اختیار یا خرید اختیار( نوع یک از که است اختیارمعامله گروه  یک معامله اختیار قراردادهاي مجموعه ۲
 .است شده  داده  نمایش خرید اختیار فقط اینجا در که دنباش
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ید براي خرید اختیار قراردادهاي ررسـ ال ماه دي سـ  قیمت به توجه با که ، 95 سـ
که، نقدي  )ریالی 250،000 فواصـل با( متفاوت اعمال قیمت با معاملاتی نماد 5 سـ

 .است شده تعریف
 قیمت همچنین .مانده اسـت  باقی سـررسـید تاریخ به ماه دو تابلو، ثبت لحظه در

که بت که اسـت بوده یالر 11،000،000  نقدي بازار در طلا سـ  مبلغ قبل روز به نسـ
ته افزایش ریال 100،000 ت داشـ ت بدیهی نتیجه در .اسـ  معاملاتی روز در که اسـ

د همراه افزایش با خرید اختیار هايقیمت جاري، ایان .باشـ ت ذکر شـ  رنگ که اسـ
بز  کاهش معناي به قرمز رنگ و هاخرن در افزایش معناي به معاملاتی تابلو در سـ

 .باشدمی نظر مورد هاينرخ در
 شـــرح را آن اجزاي معاملاتی، تابلو در مندرج موارد بیشـــتر درك براي حال،

 :دهیممی
  .باشـد می)  call( خرید معامله اختیار اینجا در که ؛معامله اختیار نوع -۱

ید در خرید اختیار به مربوط معاملاتی نمادهاي تمام ررسـ  95 ماه  دي سـ
 .است شده داده نشان تابلو این در

 با .دارد وجود معاملاتی نماد یک اعمال، قیمت هر براي ؛اعمال قیمت -۲
 معاملاتی  نماد هر در بایســت می ســتورالعملد   مطابق اینکه به توجه

 معامله اختیار  قرارداد یک و سـود در معامله اختیار قرارداد یک حداقل
ــته وجود زیان در ــد، داش  قیمت از اعمال قیمت پنج فوق  تابلو در باش

 .کنیممی  مشاهده ریال  11،500،000  تا ریال 10،500،000
ــترین، اولین، ؛شــده معامله هايقیمت -۳  قیمت آخرین و کمترین بیش

 نشــان معاملاتی جلســه یک معاملاتی ســاعات طی در را شــده معامله
 روز  پایانی قیمت به نسـبت هاقیمت این تغییر درصـد و مقدار .دهدیم

 .است شده درج قیمت هر زیر قبل،
ان معاملاتی نماد هر در را باز هاي موقعیت مجموع -٤  براي.  دهدمی نشـ

 9562 عبارتی به و دارد وجود باز موقعیت 9562 اول، نماد در مثال
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 باز موقعیت .دارد وجود فروش باز موقعیت 9562 و خرید باز موقعیت
تفاده امکان تداوم دهنده نشـان خرید  اختیار قرارداد موضـوع  اختیار از اسـ

 قرارداد موضــوع تعهد تداوم  دهنده نشــان فروش باز موقعیت و معامله
 .است معامله اختیار

 معامله اختیار هايقیمت حاصـلضـرب مجموع برابر که ؛معاملات ارزش -٥
 .است شده معامله حجم در شده

ــان ؛معاملات حجم -٦ ــده معامله قراردادهاي تعداد دهندهنش  لحظه  تا ش
 .است تابلو ثبت

 در معامله  اختیار خریداران آن در که خرید هايشسـفار همان یا ؛تقاضـا -۷
 .گیرندمی قرار خرید صف در زمانی-قیمتی اولویت به توجه با نماد، هر

  و  منتشــرکنندگان آن در که فروش هايشســفار همان یا ؛عرضــه -۸
ندگان  زمانی -قیمتی اولویت به توجه با نماد، هر در معامله اختیار فروشـ

 .گیرندمی قرار صف در
کل که ؛معاملاتی نماد -۹ ال و ماه پایه، دارایی نام از متشـ  نوع قرارداد، سـ

ــد می اعمـال قیمـت و اختیـار  اول،  معـاملاتی نمـاد در اینجـا در .بـاشـ
GCDY۹٥C۱۰٥۰ ، باشدیم توصیف قابل زیر شرح به: 

GC  : طلا سکه پایه؛ ییادار اختصاري نام )Gold Coin( 
DY  :ماه دي قرارداد؛ ماه اختصاري نام 

 قرارداد سال :95
C   :خرید معامله اختیار معامله؛ اختیار نوع اختصاري نام )Call( 

ــاري علامـت :  1050  قیمـت منظور اینجـا در اعمـال؛ قیمـت اختصــ
 .باشدمی ریال 10،500،000

 قیمت با خرید اختیار قرارداد معاملاتی نماد GCDY۹٥C۱۰٥۰ نماد ترتیب بدین
 قیمت به توجه با .باشـدمی 95 ماه دي سـررسـید براي ریال10،500،000  اعمال
 این )ریال11،000،000(  تابلو ثبت لحظه در سـکه نقدي قیمت و نماد این اعمال
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 ریال10،750،000  اعمال قیمت با GCDY۹٥C۱۰۷٥ نماد  .باشدمی سود در نماد
 قیمت با برابر اعمالی قیمت با GCDY۹٥C۱۱۰۰ نماد .باشــد می ســود در نیز

دي ه،  نقـ ــکـ اوت بی سـ ت تفـ ــبـ ه نسـ ــود بـ ان و سـ اي و اســــت زیـ ادهـ  نمـ
GCDY۹٥C۱۱۲و٥ GCDY۹٥C۱۱٥۰ ، ترتیـب، بـه اعمـال هـايقیمـت بـا 

 .باشندمی زیان در ریال،11،500،000  و ریال11،250،000
 وزنی میانگین اساس بر که باشدمی  معاملاتی نماد هر در قبل روز پایانی قیمت
 .شودمی محاسبه  معاملاتی روز آن طی شده انجام معاملات قیمت
 معاملاتی تابلو در زمانی و ذاتی ارزش تعیین

ــد ذکر این از پیش که همانگونه  زمان که اروپایی معامله اختیار قراردادهاي ش
 اختیار هايتقیم بنابراین  .هسـتند زمانی ارزش داراي نیسـت، نزدیک آنها سـررسـید

به  پایانی هاي قیمت نهایت در و( معامله ده محاسـ اس بر شـ ی باید )،آنها اسـ  ارزشـ
 درصـورتی فوق، معاملاتی تابلو در مثال عنوان به .باشـند داشـته ذاتی ارزش از بیشـتر

  اختیار قیمت آخرین و باشـد ریال11،000،000و  تابل ثبت لحظه در  نقدي قیمت که
ده معامله عیت بگیریم، نظر در هاارزش تعیین براي را شـ  و معاملاتی  نمادهاي وضـ
 :بود خواهد زیر ترتیب به آنها ذاتی و زمانی هايارزش

 

قیمت نقدي  
دارایی پایه در  
لحظه ثبت  

 تابلو 

 قیمت اعمال 
وضعیت  
اختیار  
 خرید 

آخرین  
قیمت 
اختیار  
معاملۀ  

شده  معامله
در لحظه  
 ثبت تابلو

 ارزش ذاتی 
ارزش  
 زمانی 

 316،220 500،000 816،220 در سود  10،500،000 11،000،000
 351،972 250،000 601،972 در سود  10،750،000 11،000،000
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بی   11،000،000 11،000،000
 تفاوت 

414،704 0 414،704 

 263،820 0 263،820 در زیان 11،250،000 11،000،000
 153،544 0 153،544 در زیان 11،500،000 11،000،000

 
 نشـان را اروپایی خرید اختیار زمانی ارزش شـده، ارائه جدول اسـت ذکر شـایان

 اختیار زمانی ارزش دارد امکان اروپایی فروش اختیار در که شــود توجه .دهدمی
 .باشد منفی

ــویم،  ــنا ش در بخش زیر براي اینکه با قرارداد اختیار معامله در بورس کالاي ایران آش
 ارائه شده است. سکه معامله اختیار قرارداد مشخصات

 )ره ( امام   طرح   آزادي   بهار   سکه    معامله  اختیار  قرارداد  مشخصات  
 بانک اسـتاندارد اسـاس بر )ره( خمینی امام طرح آزادي بهار تمام طلاي سـکه دارایی پایه

 مرکزي
اري علامت MM اعمال، قیمت بیانگر GCMMYYCK  )K نماد کالا  ماه اختصـ

 )باشد می اختیارخرید دهنده نشان C و  سال YY و  قرارداد
GCMMYYPK  ) K اعمال، قیمت بیانگر MM اري علامت  ماه اختصـ

 )باشد می فروش اختیار دهنده نشان P و  سال YY و  قرارداد
 یک سکه اندازه قرارداد

ه قیمـت   ــلـ اصـ فـ
 اعمال

 ریال  1،000،000

 :اولیه تضمین وجه )الف وجه تضمین
 توجه با معاملاتی نماد هر براي فروش باز هاي موقعیت اولیه تضـمین وجه

 زمان طی تضـامین آن به توجه با که شـد خواهد اخذ زیر محاسـباتی فرمول به
ورت به و  ودهنب ثابت مین وجه .بود خواهد تغییر حال در پویا صـ  در اولیه تضـ
 :شود می تعدیل زیر فرمول اساس بر معاملاتی روز هر پایان

IM�) = مبلغ وجه تضمین اولیه
C
� + 1) × 𝐶𝐶 
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IM) :طلا ســـکه نقدي قیمت  -  قرارداد بودن زیان در مقدار A × (  و   
 .باشد گترربز که کدام هر )× B اعمال قیمت(

A :10%     ،B :5%     ،C :100،000 ریال 
 :لازم تضمین وجه )ب

اس بر پویا صـورت به روز هر در لازم تضـمین وجه  که کدام هر زیر، روند اسـ
 شود: می محاسبه ،باشد بزرگتر
 )+  × A طلا ســکه نقدي قیمت(  -قرارداد بودن زیان در مقدار -۱

 پایانی قیمت
 پایانی قیمت+  )× Bاعمال  قیمت( -۲
 در میزان از کمتر ،2 و  1 بندهاي در پایانی قیمت که صــورتی در :1  نکته
ود د، قرارداد بودن سـ ود در میزان باشـ  پایانی قیمت جایگزین قرارداد بودن سـ

 .شد خواهدفوق  فرمول در
به مبناي :2  نکته پرده گواهی پایانی قیمت طلا، سـکه نقدي قیمت محاسـ  سـ
 .باشد می ایران کالاي بورس شرکت در 01-9712 سکه نماد در طلا سکه

 :تضمین وجه حداقل )ج
 .باشد می لازم تضمین وجه درصد 70 معادل تضمین وجه حداقل

 معامله اختیار(پذیرد  صـورت معاملاتی روز آخرین در صـرفا تواندمی اعمال سبک اعمال
 اروپایی).

 اولویت زمانی تخصیصروش  
تغـییر  حــداقــل 

 قیمت
 ریال  100

 بورس تشخیص به سال هايماه تمامی هاي قراردادماه
 خواهد اعلام مربوطه معاملاتی اطلاعیه در نمادها از کدام هر معاملاتی دوره دوره معاملاتی

 .شد
ــی   ــول پ ــد  واح

 قیمت
 ریال
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ــه   ارائ مــهــلــت 
ــواســــت   درخ

 اعمال

 معاملاتی جلسه آخرین پایان از پس دقیقه 15

 و  تحویـل مهلـت
 آن شرایط

 قراردادهاي معاملات اجرایی دســتورالعمل ضــوابط با مطابق تحویل مهلت
ــت محلی یا بورس پایاپاي اتاق تحویل، محل و  بوده معامله اختیار  که اس
ایر و  گردد تعیین می بورس توسـط  به 43 مادة تبصـره موضـوع هاي مهلت سـ
 :است زیر شرح
ــید ارائه مهلت الف)  اختیار در(وجه   واریز و    )خرید اختیار در(تحویل   رسـ

 جلسـه آخرین پایان از پس دقیقه 15 تا فروش موقعیت دارنده فروش) توسـط
 معاملاتی

یدهاي بررسـی مهلت  )ب  بورس توسـط اعمال هاي درخواسـت و  تحویل رسـ
 معاملاتی جلسه آخرین پایان از پس دقیقه 45 تا کارگزار، به اطلاع و 
 1 تا مشــتریان، به کارگزار بند (ب) توســط بررســی نتیجه اطلاع مهلت )ج

 معاملاتی جلسه آخرین پایان از پس ساعت
 سـاعت 2 تا 43 مادة 8 بند 8-2 موضـوع خریداران براي وجه واریز مهلت  )د

 معاملاتی جلسه آخرین پایان از پس
ــقـف جــاز سـ  مـ
 باز هاي موقعیت

 جهت و هم

ــقف ــتري جهت هم و  باز هاي موقعیت س  براي معاملاتی نماد هر در مش
 :باز موقعیت دارندگان

 ارداد،قر 5000:  حقیقی مشتریان •
ــتریان  • ــرمایه% 10 تا افزایش قابل و  قرارداد  5000:  حقوقی مش  ثبتی س

 معاملاتی نماد هر در باز هاي موقعیت درصد 20 به محدود شرکت
ورتی در هاخسارت رایط ایفاي عدم نتیجه در فروش یا خرید باز هاي موقعیت که صـ  شـ

ــت از پس اعمال، ــویه به منجر اعمال درخواس ــود، نقدي تس  که فردي ش
 معامله فعلی درصــد ارزش 1/0ایفا نکرده اســت، به میزان   را خوود تعهدات
 و  پردازد می خســـارت مقابل طرف نفع به نقدي) قیمت ضـــربدر (حجم

ه همچنین اي کلیـ ارمزدهـ ال کـ ه طرف اعمـ ل مربوط بـ ابـ د نیز را مقـ  خواهـ
 .پرداخت

ــقـف قــه سـ یـ  وثـ
ل ابـ ت قـ افـ از  دریـ

 هر  توسـط  شـده منتشـر  معامله  اختیار  قراردادهاي  مجموع  اعمال  ارزش  اندازه به
 فروش باز موقعیت دارنده مشتري
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 توسـط مشـتري
 کارگزار

 نمــاد درج نحوه
رارداد یــار  قـ اخـتـ
 معامله

ابق  الف) ادة  مطـ ــتورالعمـل  8  مـ ار  قرارداد اجرایی دسـ ه اختیـ املـ  در. معـ
ــوص اد  اولین  درج  خصـ املاتی  نمـ اوت،  بی  معـ ت  تفـ ال این    قیمـ اعمـ
 .بود  ریال خواهد  1،000،000  از  نمادضریبی

ــورتی  در را  جـدیـد  اعمـال هـاي  قیمـت  بورس  ب)   خواهـد  انـدازي راه  صـ
ود  در  معامله  اختیار  نماد  معاملاتی،  روز یک  حداقل  براي که  کرد   (یا   سـ
 .باشد  نداشته  وجود  زیان)  در
 20  ماه، هم  گروه زیر  هر  براي  شـــده  ایجاد  نمادهاي  تعداد  ســـقف  ج)

 .باشد  می  نماد
ــت بـه تنهـا معـاملـه اختیـار قرارداد اعمـال نحوه اعمال  خریـد بـازِ موقعیـتِ دارنـده درخواسـ

 .گیردمی صورت
ــات  و  ســـــاع

 روزهــــــــاي
 معاملاتی

 در 16 الی 10 ها پنجشـنبه ،19 الی 10 سـاعت از چهارشـنبه تا شـنبه روزهاي
 13 الی 10 معاملاتی روز آخرین

ــاي ــزده ــارم  ک
 معاملاتی

 )2/3(مجموعاً    6/1؛ براي فروش  6/1کارمزد کارگزار: براي خرید  
 باشد)(کارمزد بورس و حق نظارت سازمان برابر با صفر می

 پس تسـویه نوع
 اعمال از

 پایه دارایی فیزیکی تحویل

 هر حجم حداکثر
 سفارش

 قرارداد 25 تا حداکثر
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 قراردادهاي اختیار معامله در بورس کالا  تابلوي در  شرکت فرایند اجرایی 

 مراجعه به شرکت کارگزاري   -1

 دریافت کد معاملاتی  -2
 

عامل معرفی شده ازسوي    هايعملیاتی در اختیار بورس نزد بانک  یک حساب  افتتاح  -3
 بورس 

 

 
  اجرایی دستورالعملاین کتاب   پیوست (در تضمین وجه تعیین ضـوابط به توجه با

 شـدن فراهم صـورت در تنها ،)اسـت شـده ارائه معامله اختیار قراردادهاي تلامعام
 تعیین هااسـتراتژي و راهبردها اسـاس بر تضـمین وجوه بورس در فنی امکانات
 محاســبه محور قرارداد  صــورت به تضــمین وجوه زمان آن تا لذا .شــد خواهد
 به موقعیت هر براي تضـمین وجوه تعیین سـاده طور به روش این در .شـد خواهد

 این در  .اسـت دیگر هايموقعیت گرفتن نظر در بدون و جداگانه کاملاً صـورت
 سفارش ثبت جهت لیکن ندارد تضمین وجه تودیع به نیاز خریدار مشتري روش
ــتیم قرارداد هر براي  در را مربوطه کارمزدهاي همراه به معامله ارزش بایس

 مورد اختیار قیمت با اسـت برابر معامله  ارزش .باشـد داشـته خود عملیاتی حسـاب
 ایفاي به ملزم فروشـنده مشـتري که آنجایی از ولی  .قرارداد اندازه ضـربدر نظر

 مبلغ  باید فروش  ســفارش  ثبت  براي  باشــد،می خریدار  مشــتري  قبال در تعهدات
  محاسبه شده  مبلغ  پس.  باشد  داشته خود  عملیاتی حساب در را اولیه  وجه تضمین

 مبلغ این.  خواهد داشـت  کاربرد سـفارش اخذ زمان در  فقط اولیه  تضـمین وجه براي
  محاسـبه بورس  توسـط آن مبلغلذا  .  باشـد متفاوت  مختلف، روزهاي در اسـت ممکن

  براي  و  اولیه تضـمین وجه  مذکور، مبلغ  .رسـدمی عموم اطلاع به اي اطلاعیه در  و

 مشتریان  توسط  لازم  تضمین  وجه  واریز  -4
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  پایانی  قیمت محاسـبه از  پس  و  روز  پایان در  اما.  باشـدفروشـندگان می سـفارش ثبت
 و  اعلام  لازم،  تضـمین وجه عنوان  تحت را تضـمین وجه  نهایی  بورس مبلغ  نماد، هر

.  نماید می مشــخص را فروش  باز موقعیت داراي وضــعیت، مشــتریان  آن  بر اســاس
مین وجه روز هر بورس که  معنی  بدین به را لازم  تضـ امانه و محاسـ   معاملاتی   در سـ
ــاس بر  نتیجه در.  کندمی  اعلام ــودمی  روز اعلام هر که  مبلغی  اس ــتري  ش   می   مش

ده  اعلام مبلغ%  70 حداکثر  بایسـت اب  را  شـ ته خود  عملیاتی  در حسـ د  داشـ  در  باشـ
 .کرد خواهد دریافت تضمین افزایش وجه اخطاریه صورت این غیر

دریافت و ثبت سفارش مشتریان توسط کارگزاران   -5  
 

 پایانی  قیمت  محاسبه
ــود، معامله معاملاتی روز یک در ايهمعامل اختیار قرارداد اگر  پایانی قیمت شـ
ــده انجام معاملات قیمت وزنی میانگین معامله، اختیار دادرقرا  روز آن طی  شـ

 پایانی قیمت نشـود، معامله  قراردادي معاملاتی، روز آن در اگر ولی .اسـت معاملاتی
 گرفتـه نظر در پـایـانی قیمـت عنوان  بـه قبـل کـاري روز در اختیـارمعـاملـه قرارداد
  روند  این نماد، آن در متوالی صـورت به معامله  انجام عدم صـورت در کهد  شـ خواهد

 پس داشـت، خواهد ادامه کاري روز2 تا حداکثر )قبل روز  پایانی قیمت از اسـتفاده(
ار قرارداد پـایـانی قیمـت  بورس آن، از ه  اختیـ املـ ــاس بر را معـ  پـایـانی قیمـت اسـ

 .نمایدمی محاسبه تئوریک صورت به یا و نماد آن  1ماه هم زیرگروه قراردادهاي
 معاملات  تسویه

رکت در معامله اختیار قراردادهايملات  معا ورت به ایران کالاي بورس شـ  روزانه صـ
ــویه T+۰ در و ــوندمی تس ــه پایان در که معنی بدین.  ش  ارزش معاملاتی، جلس

 )قرارداد حجم در اختیار قیمت  حاصـلضـرب معادل( شـده معامله اختیار قراردادهاي
ــاب از ــر اختیار خریدار حس ــاب به و کس ــنده حس  .گرددمی واریز اختیار فروش

 
 .است یکسان  آنها سررسید زمان که معامله اختیار گروه  یکه معامل اختیار قراردادهايه مجموع ۱
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اب  از نیز معاملاتی کارمزدهاي نده و خریدار حسـ ر فروشـ اب به و کسـ  بورس، حسـ
 .شد خواهد واریز مربوطه کارگزار و سازمان
 تحویل 

بک اینکه به توجه با رکت در معامله اختیار قراردادهاي اعمال سـ  کالاي بورس شـ
ت اروپایی ،ایران ید، در ،اسـ ررسـ ت تواند می خریدار سـ  به را خود اعمال درخواسـ

ــت ارائه .دهد ارائه بورس ــیص فرآیند انجام آغاز معنی به اعمال درخواس  تخص
 .باشدیم

 کلیه بورس  اعمال، درخواســت ارائه مهلت پایان از پس و معاملات پایان از پس
ندگانی ان، طرف که را فروشـ ت مقابلشـ  کرده ارائه بورس به را خود اعمال درخواسـ

 حجم اندازه به پایه دارایی تحویل به متعهد ،فروشـندگان  .نمایدمی مشـخص باشـد،
 :است متصور اینجا در حالت دو .باشندمی خود قرارداد

 را پایه دارایی یا انبار رسـید و نموده ایفا را خود تعهدات،  فروشـندگان کلیه -۱
 همراه به قرارداد  ارزش که خریدارانی قرارداد صـورت این در اند؛داده تحویل

 .شد خواهد لغو باشند، نکرده واریز را مربوطه کارمزدهاي
 این در اند؛هنمود ایفا را خود تعهدات و کرده نکول فروشــندگان از بخشــی -۲

 :است متصور حالت سه صورت
ندگان نکول تعداد -۲-۱ ویه به  تمایل که باشـد خریدارانی تعداد برابر فروشـ  تسـ

 واریز را مربوطـه  کـارمزدهـاي همراه بـه قرارداد ارزش نتیجـه در و دارنـد نقـدي
 فروشـندگانی مقابل اند شـده  نقدي تسـویه که خریدارانی صـورت این در .اندنکرده

 ارزش از درصـدي فروشـنده، شـرایط، این در .گیرندمی قرار هاند کرد نکول که
 خریدار به پایه دارایی نقد قیمت و اعمال قیمت  التفاوتهماب همراه به را قرارداد

 .کندمی پرداخت
 به تمایل که باشـد خریدارانی تعداد از بیشـتر فروشـندگان نکول تعداد -۲-۲

 اعمال به منجر  نمادها از یکی در قرارداد 10 کنید فرض .دارند نقدي تســویه
ده ت شـ نده  10 و خریدار10 (دارد قرارداد یک نفر هر .اسـ  از کنید فرض).  فروشـ
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ندگان از نفر 4 قرارداد، 10 ند  کرده نکول فروشـ  تمایل خریداران از نفر 1 و باشـ
 فرآیند وارد خریدار 6 و فروشـنده 6 حالت این در .باشـند داشـته نقدي تسـویه به

وندمی تحویل ندگان از را کالا  خریداران، و شـ  4 قرارداد .گیرندمی تحویل فروشـ
 از درصـدي پرداخت به موظف فروشـندگان و شـود می  نقدي تسـویه فروشـنده

 خواهند پایه دارایی نقد قیمت و اعمال قیمت التفاوتمابه همراه به قرارداد ارزش
 .بود
 به  تمایل که باشــد خریدارانی تعداد از کمتر فروشــندگان نکول تعداد -۲-۳

 10 از که دهیممی شــرح فرض این با را قبل مورد مثال .دارند نقدي تســویه
ندگان از نفر 2 قرارداد، ند کرده نکول فروشـ  تمایل نیز  خریداران از نفر 6 و باشـ

 خریدار 6 آن از نفر 2 نکنند، واریز را لازم وجوه و باشـند داشـته نقدي تسـویه به
 و گرفت خواهند قرار اند کرده نکول را خود قرارداد که اي فروشـنده 2 مقابل در

ویه د خواهند نقدي تسـ  مهلت خریداران از ماندهیباق  نفر 4 به پایاپاي اتاق  اما .شـ
 .کنند واریز را مربوطه کارمزدهاي همراه  به قرارداد ارزش ات داد خواهد مجدد
 وارد فروشـنده 5 و خریدار 5 حالت این در .کند واریز را وجوه نفر 1 کنید فرض

 قرارداد .گیرندمی تحویل فروشنده از را کالا خریداران، و شوند می تحویل فرآیند
 .داشت نخواهد دیگري متعهد آنها مقابل فروشنده و ودشیم ملغی نیز خریدار 3

 بازار فرعی 
ــهیل هدف با ایران کالاي بورس  پذیرش امکان ایجاد و پذیرش فرآیندهاي در تس

تمرار کالاهایی که  اندازيراه 1393 مهرماه 15 در نیز را فرعی بازار ندارند، عرضـه اسـ
ــولات نظیر بازار کالاهایی این در کرد؛ ــاورزي محص ــیمی وارداتی، و کش  و پتروش

نعتی، ه غیرمنقول اموال صـ ان که و قراضـ اتشـ خصـ ه بار هر در مشـ ت ممکن عرضـ  اسـ
 حضــور زمینه امر این شــک، بدون .گیرد قرار می معامله مورد شــود، تغییر دچار

 شد. خواهد موجب را مرتبط ساماندهی بازارهاي در کشور اقتصاد فعالان پررنگتر
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 غیرمنقول  اموال
 از، اســـت عبارت غیرمنقول اموال

ــتغلات و املاك هاي  کاربري با مس
ون ــاگـ ون م گـ جــاري، اداري، از اعـ  تـ
 زراعی. شــرایط اراضــی و مســکونی

ه غیرمنقول اموال املـ ل معـ ابـ  در قـ
 می پذیرش هیأت تصـویب به بورس
 .رسد

 

 

 منقول  اموال
-می تقسیم دسته دو به خود که
 وند:ش

 مقررات طبق که کالاهایی الف:
 معاملات بازار در پذیرش شرایط
 .دست میدهند از را فیزیکی کالاي

 پذیرش شرایط فاقد کالاهاي ب:
 فیزیکی کالاي معاملات بازار در

 .هیئت پذیرش تایید از پس

 

 :کرد اشاره زیر موارد به توان می فرعی بازار اندازي راه مزایاي مهمترین از
 شفاف قیمت کشف •
 معاملات هاي هزینه کاهش •
 بورس نظارتی ابزارهاي از استفاده با دقیق و متمرکز نظارت امکان •
 مزایده سنتی روشهاي اجراي از ناشی معایب کاهش نیز و ریسک کاهش •
 هاقیمت انحراف کنترل امکان •
 بورس به جدید کالاهاي ورود امکان •
 مالی نهادهاي و ابزارها توسعه قانون موضوع مالیاتی معافیت از استفاده امکان •
 معاملات انجام جهت مطمئن بستري ایجاد •
 آن به مربوط تشریفات و مزایده یا مناقصه برگزاري از معافیت •
 دولت گذاري قیمت نظام از خروج •

 بازار فرعی  در معامله قابل کالاهاي انواع

 به که گیرند می قرار معامله مورد کالاهایی ایران کالاي بورس فرعی بازار در
ه تداوم ویژگی بودن عدم دارا دلیل تانداردپذیري، یا عرضـ  و پذیرش امکان اسـ

 ندارند. را ایران کالاي بورس فیزیکی کالاهاي اصلی معاملات بازار در معامله
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جمهوري اسلامی ایران به عنوان یکی از بزرگترین دارندگان منابع انرژي هیدروکربوري 
شود. ایران به واسطه موقعیت  غنی تولید برق در جهان و منطقه شناخته می و ظرفیت

هاي انرژي  جغرافیایی و استراتژیک خود، از پتانسیل بالایی در حوزه ترانزیت انواع حامل
هاي انرژي در اقتصاد برخوردار است. در نتیجه با توجه به سهم بالاي استفاده از حامل

هاي انرژي از قبیل نفت و کشور و سهم بسزاي درآمدهاي کشور از محل فروش حامل
از اهمیت قابل ملاحظه  اي برخوردار  گاز، وجود یک بازار متشکل و کارامد در کشور 

 محصولات،  گذاريقیمت  هايسازوکار  ترینشفاف  و  بهترین  از  یکی  که  آنجا  از  است.
 بورسی   تأسیس  هجري شمسی، ایده  1380  دهه  اوایل  در  باشد،می  بورس  در   آنها  عرضه
  شکل  اقتصاد   و  نفت  هايوزارتخانه  میان  مشترك  فرآیندي  طی   نفت  معاملات  انجام  براي

  از   را  آن  که  کشور برق   صنعت  در  موجود  هايزیرساخت  وجود  با  دیگر،  سوي  از.  گرفت
  بورس   گیريشکل  راستاي  در  هافعالیت  با   همزمان  سازد، می  متمایز  منطقه  کشورهاي

 خرداد  در.  شد  احساس  کشور  برق   بازار  توسعه  ادامه  در   برق   بورس  اندازيراه  لزوم  نفت،
.  نمود  اعلام  برق   بورس  تأسیس  با  را  خود  اصولی  موافقت  بورس  عالی  شوراي  1387  ماه
 تشکیل  و  هاي انرژيکلیه حامل  گیريدربر  براي  منسجم  بازاري  تشکیل  بین  این  در

ترتیب شوراي  .گردید  پیشنهاد  آنها  معاملات  براي  واحد   و   جامع  بورسی   عالی   بدین 
 و  نفت   بورس  اندازيراه   براي  جداگانه  هايدرخواست   تجمیع  با  بهادار  اوراق   و  بورس

 مزایا و کاربرد بورس انرژي ایران در اقتصاد چیست؟ •
 فرآیندها و مراحل معاملاتی در بورس انرژي ایران چگونه است؟ •
  انواع تابلوها و بازارهاي معاملاتی در بورس انرژي ایران چه کارکردي دارند؟ •
 سازوکار عملیاتی سلف موازي استاندارد برق چگونه است؟ •
ــوري در   • ــایر حاملروش حراج حض هاي انرژي چگونه تابلوي نفت، گاز و س

 کند؟عمل می

هاي زیر پاسخ خواهیم داد:در این فصل به پرسش  



 کالایی  هاي بورس  در قراردادها و  بازارها انواع و ساختار: دوم فصل 124
 

  عنوان به ایران انرژي بورس اساس  این بر. نمود موافقت انرژي بورس اندازيراه با   برق،
  معاملات   ادارة  و   نظارت  پذیرش،   ساماندهی،   هدف   با   رسمی کشور  بورس  چهارمین

 آوردن  فراهم   انرژي،  هاي حامل  بر   مبتنی قابل معامله و  بهادار  اوراق   و   انرژي  هاي حامل
  و   همکاري  معاملاتی،   بسترهاي  به   اعضاء  منصفانه  و   آمیز  تبعیض  غیر  دسترسی
 از   انرژي  بازارهاي  متولی   نهادهاي  و  ها سازمان  ها،شرکت  مالی،  نهادهاي  با   هماهنگی 

  تخصصی   مادر  سهامی  شرکت  ایران،  گاز  ملی  شرکت  ایران،  نفت  ملی  شرکت  جمله
  و   ایران  برق   شبکه  مدیریت   شرکت  ،)توانیر(  ایران  برق  نیروي  توزیع  و   انتقال   تولید،

 مجوز  با  1391  تیر ماه سال  در  شرکت،  اساسنامه  در  محوله   وظایف  سایر  انجام  همچنین
  19ثبت گردید و در تاریخ    عام   سهامی  شرکت  صورت  به  بهادار  اوراق   و  بورس  سازمان
 رسماً آغاز به کار نمود. 1391اسفند 

 بازار در  کنندهعرضه  اتکاي  قابل  فعالیت  سابقه  داشتن  صورت  در  انرژي  هاي حامل  کلیه
  توسط   کالا   عرضه  میزان  به  توجه  با   قیمت  عادلانه   کشف  امکان  ،شده   پذیرش  کالاي 

  تقاضا  یا عرضه در  انحصار و  قانونی گذاريقیمت هايمحدودیت شمول عدم  و  متقاضی
 تصویب  با  متقاضی  توسط  پذیرش  دستورالعمل  در  تصریح شده  تعهدات  ارائه  به همراه

  امکان   ، مشابه  یا  اصلی  کالاي  عنوان  به  ایران  انرژي  بورس  عرضه  کمیته  یا   پذیرش  هیات
 .خواهند داشت انرژي بورس دررا  معامله

 مزایاي پذیرش و معامله در بورس انرژي ایران 

مالیاتی ماده   :معافیت  اساس  مالی،    6بر  نوین  ابزارهاي  توسعه  از    10قانون  درصد 
کالایی پذیرفته شده و به  آمد حاصل از فروش کالاهایی که در بورس هاي  مالیات بر در

 رسد از بخشودگی مالیاتی برخوردارند.فروش می
اساس ماده   معافیت از تشریفات مزایده و مناقصه: ابزار   17بر  هاي  قانون توسعه 

سنواتی خرید و فروش کالاهاي پذیرفته شده    مالیاتی جدید و بندهاي قوانین بودجه
مقررات حاکم بر این بورس ها مورد داد ستد قرار هاي کالایی که با رعایت  در بورس 

هاي دولتی و عمومی و اجرایی نیاز به برگزاري ها و دستگاهگیرند توسط وزارتخانهمی
 مناقصه یا مزایده و تشریفات مربوط به آنها ندارد. 
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 الملل از طریق شبکه بین  و  داخلی  رینگ  در  محصولات  عرضه  و  بازاریابی   امکان
 هاي معاملاتی بورس انرژي کارگزاران عضو و سامانه

 انرژي   بورس  منصفانه  و  شفاف  کار  و  ساز  طریق  از  نیاز  مورد  کالاهاي   تأمین  امکان 
 کنندگان از طریق ابزارهاي مالی موجود وشش ریسک عرضهپ   و  مالی  تأمین  امکان

 در بورس انرژي 
 هاي  کنندگان براي دورهمصرف  نیاز   مورد  کالاهاي  تأمین   و  ریسک  پوشش   امکان

 زمانی مختلف
 هاي معاملاتی براي مشتریان در مقایسه با معامله در خارج از بورس  هزینه  کاهش

 هاي عقد قرارداد، بازاریابی و ...) (شامل هزینه
 هاي معاملاتی از جمله ریسک عدم ایفاي تعهدات طرفین و ... ریسک کاهش 
 کیفیت  و  بودن  استاندارد  تضمین  همچنین  مشخص  و  استاندارد  قراردادهاي  وجود 

 بورس در  معامله مورد کالاهاي
 و   ثبت  معاملات،  پذیرش،  حوزه  در  جامع  مقرراتی   چارچوب  از  برخورداري  

 گذاري و تسویه پایاپاي کالاها و اوراق بهادار مبتنی بر کالا سپرده
ــایر اوراق بهادار قابل   بورس انرژي ایران داراي چهار بازار فیزیکی، مشــتقه، فرعی و س

تمعامله   ایر حاملاسـ ه تابلوي برق، نفت و گاز، و سـ امل سـ هاي  . بازار فیزیکی، خود شـ
تاندارد، قرارداد آتی و   لف موازي اسـ ه تابلوي  قرارداد سـ امل سـ تقه شـ انرژي و بازار مشـ

باشــد. همچنین بازار ســایر اوراق بهادار قابل معامله، شــامل  قرارداد اختیار معامله می
گذاري قابل معامله و اوراق گواهی  هاي سـرمایهگذاري صـندوق تابلوهاي گواهی سـرمایه

ظرفیت است. 
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 نام تابلو  نام بازار 

 برق  فیزیکی 

  نفت و گاز 

 هاي انرژيسایر حامل 

 استانداردقرارداد سلف موازي    مشتقه 

 قرارداد آتی 

 قرارداد اختیار معامله 

سایر اوراق بهادار قابل 

 معامله

  ه ایـ ــرمـ دوقگواهی سـ ــنـ ذاري صـ اي  گـ هـ
 گذاري قابل معاملهسرمایه

  اوراق گواهی ظرفیت 

ــه نـدارنـد.   فرعی ــه کـالاهـایی کـه تـداوم عرضـ بـازاري جهـت عرضـ
 )اي(کالاي تک محموله

 
 
 

 

 ایران  انواع کالاهاي قابل پذیرش در بورس انرژي

 اساس  بر   و  پذیرش  هیئت  توسط  که  است  اي  کننده   عرضه  کالاي:  اصلی  کالاي  

 .یابدمی  تطابق  آن  با  مشابه  کالاي   و  گرفته  قرار   پذیرش  مورد  پذیرش  دستورالعمل
 پذیرش  کالاهاي  از  یکی  استاندارد  و  مشخصات  بر  منطبق  کالاي:  مشابه  کالاي 

 .است متفاوت تولیدکننده  با  بورس در شده

بهادار قابل معامله در بورس انرژي ایران، در دو رینگ داخلی و  کالاها و اوراق 
المللی قابلیت معامله دارند. بین  
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 از  یکی   بر  منطبق  آن  اصلی  مشخصات  که  است  کالایی  :1ازگونه  خارج  کالاي 
  کالاي  با آن مشخصه چند یا یک لیکن باشد  می بورس در شده پذیرفته کالاهاي

  یا   نوع  ماهیت،  در  تغییر  موجب  مزبور  تفاوت  که  اي  گونه  به  است  متفاوت  اصلی
 شود.  نمی آن کاربرد
 کالایی است که تداوم عرضه ندارد و صرفاً در بازار ايکالاي تک محموله :

 شود. فرعی عرضه می

 فرآیند پذیرش کالا در بازار فیزیکی بورس انرژي ایران 
حامل انواع  ایران،  انرژي  بورس  فیزیکی  بازار  نظیر  در  انرژي  نفتنفتهاي  گاز،  خام، 

نفتنفت میعانات) مازوت(کوره  سفید،  طبیعی،  گازهاي  گازمایع،  بنزین،  نفتا،  ،  گازي، 
، متانول،  هاحلال  یهکل، برق،  قطران،  سنگ و زغال چوبزغالسوخت جت، هیدروژن،  

اکستراکت،  اتانول،   آیزوفید،  سنگبرش آیزوریسایکل،  انواعهاي  سایر    و  ند اِلایت  ین، 
 گردند. پذیرش شده و معامله میهاي انرژي،  حامل

 
۱ Off-grade 
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 ایران   انرژي   بورس  فیزیکی  بازار  در  کالا   پذیرش   فرآیند

 

 متقاضی پذیرش
 مشاور پذیرش

 به بورس: ازیموردنارسال مدارك  -2
درخواست پذیرش 
نامه یدام 
کپی برابر اصل گواهی استاندارد کالا 
 پذیرشرسید حق 
قرارداد مشاور پذیرش 
 ــی یا به ــخیص متقاض ــایر اطلاعات مهم به تش س

 درخواست کمیته عرضه/هیئت پذیرش

 نقص مدارك

مدارك: تشکیل جلسه  دییتأ
هیئت پذیرش یا کمیته 

عرضه حسب مورد جهت 
 

کالاي اصلی : هیئت پذیرش 

کالاي مشابه : کمیته عرضه 

 درخواست پذیرش -1
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 پذیرش در بازار مشتقه فرآیند
 ) هاي سلف موازي استانداردقرارداد(

تواند  که می  استمدت  اوراق سلف موازي استاندارد یکی از ابزارهاي تأمین مالی کوتاه
استفاده قرار گیرد. با  ها مورد  عنوان راهکاري براي تأمین سرمایه در گردش شرکتبه

توان از طریق انتشار این اوراق گونه اوراق میتوجه به وجود بازار ثانویه فعال براي این
هاي تولیدي را  ها و یا تأمین مالی بنگاههاي موردنیاز براي تکمیل پروژهبهادار سرمایه

کننده مقدار معینی از دارایی پایه  عرضهجذب نمود. در قرارداد سلف موازي استاندارد،  
رساند  ازاي بهاي نقد به فروش می  استاندارد درموازي  را مطابق مشخصات قرارداد سلف  

. وجه قرارداد مذکور باید در هنگام معامله و  تا در دوره تحویل به خریدار تسلیم نماید
شده در مشخصات قرارداد پرداخت و دارایی پایه در سررسید  بندي تعیینطبق زمان

با توجه به وجود اختیار خریدوفروش تبعی، امکان تسویه نقدي    همچنین.  تحویل شود
 در سررسید براي دارنده و ناشر وجود دارد.
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 مشتقه   بازار  در  پذیرش   فرآیند

 

 

متقاضی انتشار اوراق سلف 
 موازي استاندارد در بازار مشتقه 

 مشاور پذیرش

 به بورس: ازیموردنارسال مدارك  -2
نامه یدام 
وضعیت اعتباري متقاضی 
 ،قراردادهاي مشاور پذیرش و عرضه

 بازار گرداننویس و یرهپذمتعهد 
رسید پرداخت حق پذیرش 
 یاز به موردنسایر اسناد یا اطلاعات مهم

 درخواست بورس یا هیئت پذیرش

 مدارك دییتأ نقص مدارك

تشکیل جلسه هیئت پذیرش 
 جهت بررسی درخواست

 درخواست پذیرشنامه  -1
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 پذیرش در بازار سایر اوراق بهادار قابل معامله  فرآیند
 ) گذاري پروژهصندوق سرمایه(

گذاري پروژه نهاد مالی است که با اخذ مجوز از سازمان بورس و اوراق صندوق سرمایه
گذاري در  سرمایهآوري سرمایه از عموم و تخصیص آن به  شده و به جمعبهادار تأسیس

اشاره معین  پروژه  تکمیل  و  میساخت  صندوق  اساسنامه  در  صشده  ندوق  پردازد. 
را میسرمایه پروژه  تأمین مالی  گذاري  ابزارهاي مفید در حل مشکلات  از  توان یکی 

نقدینگی موجود در  ها دانست که میپروژهبلندمدت   بر هدایت  جامعه و  تواند علاوه 
 .مستقیم خارجی باشد  هايگذاري ، ابزاري براي جلب سرمایهتخصیص بهینه منابع مالی

  :مراحل اخذ مجوز فعالیت صندوق سرمایه گذاري پروژه 

 

مرحله اول
س صندوق تایید ارکان پیشنهادي صندوق و دریافت موافقت اصولی تاسی•

از سازمان بورس و اوراق بهادار

مرحله دوم
دریافت مجوز تاسیس صندوق•

مرحله سوم
ثبت نزد مرجع ثبت شرکت ها و دریافت مجوز فعالیت•

مرحله چهارم
دریافت مجوز عرضه عمومی•
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 گذاري پروژه عملکرد صندوق سرمایهنحوه 

 
 هیأت پذیرش بورس انرژي 

 هیأت پذیرش داراي پنج عضو و یک دبیر به شرح زیر است:

اعضـاي هیأت مدیره سـازمان به نمایندگی  رئیس هیأت مدیرة سـازمان یا یکی از  .۱
 از رئیس هیأت مدیره سازمان؛

رئیس هیأت مدیرة بورس یا یکی از اعضــاي هیأت مدیره بورس به نمایندگی از   .۲
 رئیس هیأت مدیره بورس؛

یک نفر خبرة مالی آشـنا به صـنعت، به پیشـنهاد هیأت مدیرة کانون کارگزاران   .۳
 بورس و اوراق بهادار و تأیید هیأت مدیرة سازمان؛

 یک نفر خبرة مالی آشنا به صنعت، به انتخاب هیأت مدیره سازمان؛ .٤

 یک نفر خبرة مالی آشنا به صنعت، به انتخاب هیأت مدیره بورس؛ .٥

ا یکی از   .٦ دون حق رأي یـ ذیرش و بـ أت پـ ه عنوان دبیر هیـ ل بورس، بـ امـ دیرعـ مـ
 .مدیران بورس به نمایندگی وي

تصفیه صندوق و انتقال سهام شرکت پروژه به دارندگان واحدهاي سرمایه گذاري
متناسب با واحدهاي تحت تملک

تبدیل شرکت پروژه به شرکت سهامی عام و عرضه عمومی سهام آن

فزایش تخصیص وجوه به پروژه متناسب با برنامه زمانی پیش بینی شده طی مراحل ا
سرمایه

جمع آوري وجوه از سرمایه گذاران
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 هاي حراج انواع روش
 شرایط و  معاملاتی  نماد کیدر کنندگانعرضه تعداد به بسته فیزیکی بازار در  معاملات
  انجام  یکجا عرضــه و الکترونیکی  تمام  معاملات  حضــوري، حراج روش  ســه به عرضــه

 .پذیردمی انجام الکترونیکی تمام صورت به نیز مشتقه بازار در  معاملات.  پذیردمی

براي کالاهایی با یک عرضـه کننده در بازار این شـیوه عرضـه : حراج حضـوري •
 باشد.قابل انجام می

 402مثال: عرضــه کالاي نفتاي ســنگین پالایش نفت لاوان، کالاي حلال 
 پالایش نفت تهران

تمام الکترونیکی: در صــورتی که کالایی مثل برق داراي عرضــه کنندگان و   •
مانند عرضـه و معامله اوراق   باشـد.خریداران متعدد باشـد قابل اسـتفاده می

 سلف موازي استاندارد روزانه، هفتگی و ماهانه برق.  
در صـــورت موافقت هیئت مدیره بورس قابل انجام اســـت و  :  عرضـــه یکجا •

 مختص بازار فرعی می باشد.

 کنندگان عمده در بورس انرژي ایران عرضهبرخی از 
 هاي انرژي حوزه نفت، گاز، پتروشیمی و سایر حامل 

 نام شرکت ردیف  شرکتنام  ردیف 

 خمینی   امام  شرکت پتروشیمی بندر 16 شرکت ملی نفت ایران  1

شرکت ملی پخش فرآورده هاي   2
 نفتی ایران 

 شرکت پتروشیمی جم  17

 شرکت پتروشیمی رازي 18 شرکت پالایش نفت آبادان  3

 شرکت پتروشیمی زاگرس  19 شرکت پالایش نفت اصفهان  4
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 شرکت پتروشیمی فن آوران 20 بندر عباسشرکت پالایش نفت   5

 شرکت پتروشیمی کرمانشاه 21 شرکت پالایش نفت بهران  6

 شرکت پتروشیمی مبین 22 شرکت پالایش نفت تبریز  7

 شرکت ذوب آهن اصفهان  23 شرکت پالایش نفت تهران  8

شرکت پالایش نفت امام خمینی   9
 (ره) شازند

 شرکت زغال سنگ البرز مرکزي  24

 شرکت زغال سنگ کرمان  25 شرکت پالایش نفت شیراز  10

 واحد کک سازي و پالایش قطران زرند  26 شرکت پالایش گاز ایلام  11

 شرکت پروده طبس  27 شرکت پالایش گاز خانگیران  12

 شرکت پتروشیمی تبریز 28 شرکت پالایش نفت کرمانشاه  13

 پتروشیمی شازندشرکت  29 شرکت پالایش نفت لاوان  14

 شرکت پتروشیمی مبین 30 مجتمع گازي پارس جنوبی  15

 حوزه برق 
 نام شرکت ردیف  نام شرکت ردیف 

نیروگاه سیکل ترکیبی فارس،  1
شرکت مولد نیروگاهی تجارت 

 فارس

ترکیبی گیلان،  نیروگاه سیکل 12
 توسعه مسیر برق گیلان 

نیروگاه پرند، تولید برق پرند   2
 مپنا

قم، پیوند  ترکیبینیروگاه سیکل 13
 گستر پارس 

نیروگاه زنبق یزد، تعاونی   3
 کارکنان نیروگاه یزد

نیروگاه شهداي پاکدشت   14
(دماوند )، شرکت تولید نیروي 

 برق دماوند



 135 ها سازمان يمطالعه ضرورت و  اهمیت :مقدمه
 

نیروگاه سیکل ترکیبی ارومیه،   4
 تدبیرسازان سرآمد

نیروگاه شهید منتظري، پرشین  15
 فولاد 

ترکیبی سبلان،  نیروگاه سیکل  5
 سبلان برق امید 

نیروگاه کازرون، شرکت ساینا   16
 گستر پردیسان 

نیروگاه سیکل ترکیبی شریعتی،   6
 اندیشه سازان بهین سرآمد 

نیروگاه کهنوج، شرکت تولید   17
 برق ماهتاب کهنوج 

نیروگاه سیکل ترکیبی نیشابور،   7
 ساینا گستر پردیسان

نیروگاه مشهد، افق توسعه   18
 انرژي خلیج فارس 

نیروگاه سیکل سنندج، شرکت  8
 تولید نیروي برق سنندج 

نیروگاه سیکل ترکیبی سمنان   19
 (قدس)، گهر انرژي سیرجان 

نیروگاه سیکل ترکیبی   9
منتظرقائم،شرکت توسعه برق و 

 انرژي سپهر

نیروگاه کاشان، شرکت ساخت و  20
 بهره برداري انرژي 

منتظرقائم، شرکت نیروگاه شهید  10
 توسعه برق و انرژي سپهر

نیروگاه آبادان، تولید نیروي برق  21
 آبادان 

نیروگاه سیکل ترکیبی خوي،  11
 تولید نیروي پرتو شمس تابان 

نیروگاه سلطانیه، شرکت تولید   22
 نیروي مرکزي صبا

 
اي  یافته از توانایی قابل ملاحظهبورس انرژي ایران به عنوان بازاري منسجم و ساختار

هاي خرد و کلان به سمت نهادهاي نیازمند  جهت تجمیع، هدایت و تخصیص سرمایه
نقدینگی برخوردار است. به بیان دیگر، علاوه بر کشف قیمت منصفانه، شفاف سازي  

توان به تامین مالی و سرمایه  اقتصادي و عرضه و معامله انواع کالاها در حوزه انرژي، می
گذاري در صنایع فعال در حوزه انرژي از طریق انتشار اوراق سلف موازي استاندارد نیز  

از منابع  مطالعات علمی و تجربیات جهانی ثابت کردهاقدام نمود.   اند که برخورداري 
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گذاري (تعیین قیمت) دو عامل مهم در راستاي ایفاي انرژي (امنیت تولید) و قیمت 
آیند. با  به شمار می  -چه اقتصادي و چه سیاسی  -المللی نقشی موثر در تعاملات بین

توجه به برخورداري از منابع بسیار غنی هیدروکربوري در کشور، لازم است تا به سرعت  
قیمت نظام  و  فاصله گرفته  و فروش  عرضه  به از ساختارهاي سنتی  را  انرژي  گذاري 

سمت سازوکارهاي مبتنی بر بازار سوق داد تا بتوان علاوه بر تخصیص بهینه منابع در  
 هاي انرژي را در منطقه نیز راهبري نمود.گذاري انواع حاملداخل، قیمت
   روزهاي انجام معامله، ساعات شروع و پایان و تعداد جلسات رسمی معاملات

براي کلیه کالاها و اوراق بهادار قابل معامله پذیرفته شده، توسط هیأت مدیرة  
 . گرددبورس تعیین می

  درحال حاضر روزهاي انجام معامله بر اساس مصوبه هیئت مدیره بورس انرژي
ایران، از روز شنبه تا چهارشنبه تعیین شده است و ساعت انجام معامله نیز 

 براي   16:30تا    9:30براي بازار مشتقه و از ساعت    12:30تا    8:30از ساعت  
 بازار فیزیکی تعیین شده است.  

 حراج   هايروش  از  یکی  به  و  رقابت  مبناي  بر  همواره  باید  بورس  معاملات  
  تساوي  صورت   در  و  قیمت  اولویت  براساس  هاسفارش   اجراي.  شود  انجام

بود.    خواهد معاملات سامانه به سفارش ورود زمانی  اولویت براساس هاقیمت
  سامانه   طریق  از  صرفاً   بورس،  در   معاملهقابل    بهادار  اوراق  و  کالا  معاملات 
 .شودمی انجام بورس  در شده پذیرفته کارگزاران  توسط و بورس  معاملات

 بورس  در  که   ايقابل معامله  بهادار  اوراق   یا   و   کالاها   تفکیک  به  باید   بورس 
  رینگ  و  تابلو   و   بازار  و  نموده  تعریف  مجزا  معاملاتی   نماد   شوند، می  عرضه

  معاملاتی   نمادهاي   معاملات .  نماید   مشخص  را  هریک   به  مربوط  معاملاتی 
 .است انجام قابل   شده معین معاملاتی رینگ و  تابلو بازار، در صرفاً

هاي کالایی اشاره کردیم، در  همانطور که در بخش قراردادهاي قابل معامله در بورس
نقد، نسیه، سلف و کشف    قراردادهايمعاملاتی مانند   نواع قراردادهايا  نیز  بورس انرژي

و قراردادهاي سلف موازي استاندارد، اختیار معامله و آتی در    پریمیوم در بازار فیزیکی
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در این    چهارچوب قراردادي حاکم بر معاملات انواع کالا و اوراق بهادار را  ،بازار مشتقه
 دهند.  تشکیل میبورس 

 ایران  خرید در بورس انرژي
 ی:تالار معاملاتشروع  مراحل قبل از  

   دریافت کد: کلیه اشخاص حقیقی و حقوقی می بایست قبل از شروع به فعالیت در
تنها در رینگ بورس کالا اقدام به اخذ کد نمایند در حال حاضر اشخاص حقیقی  

 د فعالیت نمایند. بین الملل می توانن
 مدارك مورد نیاز جهت دریافت کد حقیقی: 

مدرك   • اصل  اشخاص  اخذ  مورد  در  و  ملی  کارت  و  شناسنامه  شامل  مشتري  شناسایی 
 خارجی، گذرنامۀ معتبر و نگهداري کپی تمامی صفحات مدارك مزبور؛ 

 اخذ اطلاعات در مورد آدرس محل سکونت و کار و کد پستی؛  •
اخذ اطلاعات در مورد حساب بانکی مرتبط با معاملات کالا و اوراق بهادار مبتنی بر کالاي  •

 مشتري؛ 
 اخذ اطلاعات در مورد حجم معاملات قبلی مشتري؛  •
اخذ اطلاعات در مورد هدف از انجام معاملات کالا و اوراق بهادار مبتنی کالا در بورس   •

 انرژي.  
 اري: به شرکت سپرده گذ   ارسالیمدارك   •
اساسنامه که به صورت دستی و اتوماسیون ارسال    -3احراز هویت    -2درخواست کد    -1 •

 می گردد.
 مدارك مورد نیاز جهت دریافت کد اشخاص حقوقی:

اساسنامه، شناسه ملی، شرکت • نامه، آگهی روزنامۀ رسمی در اخذ اطلاعات در خصوص 
خصوص تأسیس و آخرین تغییرات آن، آگهی آخرین تغییرات مدیران و صاحبان امضاي  

درصد، مؤسسان، اعضاي هیأت مدیره    بالاي ده  ترکیب سهامداران، مالکان یا شرکايمجاز،  
 و مدیر عامل، بازرسان، حسابرسان و نشانی اقامتگاه آنان؛ 

 اخذ اطلاعات مربوط به حساب بانکی مرتبط با معاملات کالا یا اوراق بهادار مبتنی بر کالا؛ •
 اخذ اطلاعات در مورد حجم معاملات قبلی؛  •
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اخذ اصل مدرك شناسایی صاحبان امضاي مجاز شامل شناسنامه و کارت ملی و نگهداري   •
 کپی مصدق تمامی صفحات مدارك مذکور. 

 لازم به ذکر است که تمامی مدارك فوق توسط کارگزار برابر اصل می گردد. •

 نحوه اعلام عرضه 
جع مربه اطلاع عموم برسد.  توسط بورس  به طور شفاف  اطلاعات هر عرضه می بایست  

در خصوص رسانی  اطلاع  عرضه  اصلی  به  تمامی  مربوط  و شرایط  معاملات،  ها  انجام 
 . می باشد www.irenex.irبه آدرس ایران  رسمی بورس انرژي تارنماي

ه ط عرضـ ه توسـ فارشمهلت ارائه اطلاعیه عرضـ در روش هاي  هاي فروش) کنندگان (سـ
 اي داخلی و بین الملل متفاوت استحراج و در رینگ ه

 در حراج حضوري 
 عرضه روز یک روز کاري قبل از   داخلی براي رینگ 

 عرضه روز روز کاري قبل از  2بین المللی براي رینگ 

در معاملات تمام  

 الکترونیک
 معاملاتی   نماد هر  معاملات شروع از قبل روزکاري 

 عرضه  از روز قبل کاري روز 5 در عرضه یکجا

 

 ارائه سفارش  خرید 
   سفارش   ،شروع تالار معاملاتخریداران می بایست حداکثر تا یک ساعت قبل از

 خود ارائه نمایند.   فرم سفارش خرید تکمیل و به کارگزار  قالب  هاي خرید خود را در
 ست. این میزان  ا  الزامی  ، پیش پرداخت که درصدي از ارزش معاملات می باشد  واریز

 .شودتوسط بورس تعیین می 
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 روش حراج حضوري  درتالار معاملات 
تابلوي  معاملات:    يتابلو در  بورس  معاملاتی  با دستورالعمل  زیر مطابق  موارد  تمامی 

 باشند: معاملاتی قابل مشاهده می 
 روز معاملات   .۱
 تاریخ معاملات   .۲
 نماد کالا   .۳
 نام تجاري محصول   .٤
 ساعت معاملات   .٥
 زمان دوره معاملات   .٦
 نام تولید کننده   .۷
 محل تحویل  .۸
آن بر اساس تن  مقدارکل عرضه که از سوي عرضه کننده عرضه می گرددکه واحد   .۹

 می باشد 
 پایین ترین نرخ که از سوي عرضه کننده اعلام می گردد    .۱۰
مقدار عرضه از سوي عرضه کننده عرضه می گردد که واحد آن بر اساس تن می   .۱۱

 باشد  
اعلام شده است که   .۱۲ به کارگزاران  از سوي تمامی خریداران  تقاضا که  مقدار کل 

 واحد آن بر اساس تن می باشد 
 بالاترین نرخی که از سوي خریدار بر روي تابلو منعکس شده است.  .۱۳
مقدار تقاضایی که بالاترین نرخ را تا آن زمان ثبت نموده که واحد آن بر اساس تن  .۱٤

 می باشد 
 نوع معامله   .۱٥
 تاریخ تحویل کالا  .۱٦
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 ارائه سفارش  فروش 
اطلاع به خریداران  بایســت تمامی موارد لازم جهت افشــا و  کارگزار عرضــه کننده می

ــاره در تابلوي معاملات ــتورالعمل معاملاتی  (موارد لازم الاش ) را در قالب  مطابق با دس
سـفارش فروش در بازار فیزیکی (اطلاعیه عرضـه) از فروشـنده دریافت کرده و در  مفر

اعت    بازه زمانی مجاز ه یک روز کاري قبل  12(سـ ه هاي رینگ از روز عرضـ براي عرضـ
براي عرضـه هاي رینگ بین الملل) در سـامانه   از روز عرضـه  داخلی و دو روز کاري قبل

 معاملاتی بورس بارگذاري نموده و به بورس ارسال نماید.
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 نمونه فرم سفارش فروش
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 موعد انتشار اطلاعیه عرضه 

، ایران  انرژيیکی از روش هاي معاملاتی در بورس  تر نیز اشـاره شـد،  همانطور که پیش
ــوري   ــت  روش حراج حض ــه کننده انجام  اس ــرفاً براي کالاهاي داراي یک عرض که ص

که قبل از عرضـه  اسـت  اير این روش مطابق با اطلاعیه عرضـهشـرایط عرضـه د.  شـودمی
 ایران منتشر می گردد.انرژي  کالا توسط بورس

 مراحل حراج حضوري در بازار فیزیکی بورس انرژي ایران 

 

 

 

 

 پیش گشایش

 مازاد عرضه

 نظارت

 رقابت

 مظنه یابی
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ــاعت   -1 ــه  باید حداکثر تا س ــت عرض ــار   12فرم درخواس موعد انتش
 اطلاعیه عرضه توسط کارگزار عرضه کننده به بورس ارائه شود.

موعد انتشـار اطلاعیه    14بورس اطلاعیه عرضـه را حداکثر تا سـاعت    -2
 نماید. اتاق پایاپاي ارائه میعرضه، بررسی و در صورت تأئید به 

رایط عرضـه کننده از حیث تضـامین و   -3 اتاق پایاپاي پس از احراز شـ
ــپرده د خود را سـ اییـ دم تـ ا عـ د یـ اییـ ــه، تـ ت عرضـ از جهـ اي مورد نیـ هـ

 درخصوص عرضه 
موعد انتشـار اطلاعیه عرضـه به بورس اعلام   30/15حداکثر تا سـاعت 

 نماید. می
موعد انتشـار اطلاعیه عرضـه، اقدام به    16سـاعت بورس حداکثر تا    -4

 نماید.  انتشار اطلاعیه عرضه از طریق سایت رسمی خود می
 

 

 پیش گشایش  دوره زمانی

 ابتداي شروع معاملات.  .۱
 دقیقه.  12 زمان: مدت  .۲
 براي خریدار و فروشنده وجود دارد.امکان اضافه یا حذف نمودن سفارش  .۳
 . دوره زمانی هیچ گونه اولویت قیمتی و زمانی وجود ندارددر این  .٤
 . عدم انجام معامله حتی در صورت تساوي قیمت از سوي خریدار و فروشنده .٥
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 مظنه یابی دوره زمانی 

 دقیقه  6 زمان: مدت  .۱
 عدم امکان ورود سفارش جدید  .۲
 عدم امکان حذف سفارش ها  .۳
مظنه یابی    3/1(به این دوره، اصطلاحاً    دقیقه اول  2امکان افزایش حجم عرضه در   .٤

 از سوي فروشنده   مظنه یابی و کاهش نرخ تا پایان زمان  گردد)نیز اطلاق می 
ه )  امکان کاهش حجم تقاضا از سوي خریدار ( قبل از پذیرفتن قیمت عرضه کنند .٥

 و افزایش قیمت پیشنهادي کالا. 
این .٦ توافق  با یکدیگر    بر سر قیمت  دوره در صورتیکه خریدار و فروشنده  طی  به 

 براي یک نوبت دیگر قابل تمدید می باشد.  ،نرسند
در صورتیکه خریداران و فروشنده بر فیمتی توافق نمایند و میزان تقاضا از عرضه  .۷

  عرضه  معامله انجام شده و مازاد عرضه نسبت به تقاضا به سامانه مازاد ، کمتر باشد
 ( مچینگ ) منتقل می گردد. 

تقاضایی که قیمت عرضه کننده را پذیرفته است از حداقل حجم جهت کشف   اگرنکته :  
از سوي   قبل از عرضه محصول،  نرخ کمتر باشد معامله انجام نمی گیرد . این میزان

 گردیده است. بورس انرژي تعیین و اطلاع رسانی 

هیچ یک از سفارش هاي خرید قیمت    مظنه یابی نکته : در صورتی که تا پایان دوره  
ر تمدید شده و در صورتی که  یکبار دیگ  بورسبا نظر  عرضه کننده را نپذیرند این دوره  

هیچ یک از سفارش هاي خرید  قیمت عرضه کننده را نپذیرند از تابلو معاملات    مجدداً
خرید  ، یک کارگزار متقاضی  خارج میشود و در صورتی که قبل از پایان رینگ معاملاتی

 عرضه می گردد    کالا مجدداً باشد،آن کالا 
نکته :در صورتی که بر روي یک کالا هیچ معامله اي صورت نپذیرد کالا به دلیل عدم  

 کشف نرخ کالا وارد سیستم عرضه مازاد (مچینگ) نمی شود. 
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 رقابت دوره زمانی 

میزان   پذیرفتهتقاضایدر صورتی که  را  عرضه کننده  قیمت  از  ی که  حجم میزان  اند 
بیشتر باشد،عرضه در دوره زمانی   از دوره زمانی    مظنه یابی  این دوره بلافاصله پس 

 مظنه یابی شروع می شود.  
 دقیقه  6زمان: مدت  .۱
 . باشد نمی تغییر قابل  فروشندگان  هايسفارش  .۲
 . ندارند را وارده تقاضاي حجم تغییر حق خریداران .۳
 افزایش   خود را تا میزان مجاز سقف قیمت،  تقاضاي  قیمت  توانندمی  صرفاً  خریداران .٤

 . دهند

 نظارت دوره زمانی 

 دقیقه 30مدت زمان:  .۱
نظارت    این مرحله پس از پایان زمان معاملات، جهت انجام اقدامات بورس از جمله .۲

 تأیید معاملات اجرا می شود. و   بر صحت معاملات انجام شده 

 مراحل انجام معاملات به روش حراج حضوري 

 

رعایت ضوابط عمومی  
 انجام معامله

 انتشار اطلاعیه عرضه

دریافت 
سفارش خرید 

 و فروش

ثبت کالا و 
اوراق بهادار 
 قابل معامله

اخذ کد 
 معاملاتی

پیش از 
 معامله 
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گشایشپیش  

یابیمظنه  

 رقابت

 نظارت

 مازاد عرضه

حین  
انجام 
 معامله 

ضوابط اختصاصی مربوط به رعایت 
 در بازار فیزیکی تحویلو  تسویه

پس از 
 معامله 
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 هاي تسویه در روش حراج حضوري انواع روش

 

 :در این روش وجه قرارداد ظرف مهلت تســـویه به صـــورت نقدي    تســویۀ نقد
 گردد.توسط کارگزار خریدار به حساب تسویه واریز می

 :در این روش ظرف مهلت تسـویه، سـند تسـویه خارج از   تسـویۀ خارج از پایاپاي
ــپردهپایاپاي طبق فرمت   ــرکت س ــنده و کارگزار  گذاري مرکزيش به تائید فروش

ط کارگزار خریدار به اتاق   تندات لازم توسـ ایر مسـ یده و به همراه سـ نده رسـ فروشـ
 شود. پایاپاي ارائه می

 نامۀ بانکی یا از طریق گشـایش اعتبار اي که با ضـمانتتسـویه  مین:اتسـویه با تض ـ
 شود و صرفاً در خصوص معاملات نسیه است.اسنادي انجام می

 
 
 

انواع روش تسویه

تسویه 
نقدي

تسویه 
خارج از 

پایاپاي

تسویه با 
تضامین

تسویه 
چندمرحله اي

تسویه 
شرایطی
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مهلت تسویه نقدي
در بازار فیزیکی

رینگ داخلی

سه روز کاري 
بعد از معامله

رینگ بین الملل

پنج روز کاري 
بعد از معامله

مهلت 
تسویه در 

بازار 
فیزیکی

رینگ داخلی

سه روز کاري 
بعد از معامله

رینگ بین الملل

پنج روز کاري 
بعد از معامله
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 حراج حضوري روش  در تسویه معاملات فرآیند 

 

 

 

 

 

 

صدور اطلاعیه تسویه معاملات  
در پایان هر روز معاملاتی براي  
 کارگزاران خریدار و فروشنده 

تسویه وجوه معاملات مطابق 
تسویه وجوه در اطلاعیه 

 مدت زمان تسویه

صدور اعلامیه تسویه 
 وجوه

خرید کالا و صدور حواله  
 تحویل به سپرده گذاري 

واریز وجوه و کارمزد  
ذینفعان و تحویل حواله 
 خرید به کارگزار خریدار

مراجعه جهت تحویل کالا 
طی زمان مشخص شده در 

 اطلاعیه عرضه 

 کارگزار خریدار سپرده گذاري سپرده گذاري

 خریدار گذاريسپرده کارگزار فروشنده 
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   ــویه با تأخیر و حداکثر تا ــورتی که انجام امور تس روز کاري پس از   5در ص
ــود، کارگزار خریدار به ازاي هر روز تأخیر موظف به  ــویه انجام ش مهلت تس

 باشد.رصد ارزش معامله مید 25/0پرداخت 
   ارگزار ه کـ انچـ ان  چنـ ایـ ا پـ دار تـ ه امور   5خریـ ــویـ اري پس از مهلـت تسـ روز کـ

تســویه را انجام ندهد، معاملۀ وي منفســخ گردیده و کارگزار خریدار مکلف  
درصــد ارزش معامله را به عنوان خســارت انفســاخ به همراه ســایر   5اســت  
هاي مصــوب اعم از دو ســر کارمزد بورس، کارمزد کارگزار خریدار و  هزینه

 فروشنده، دو سرکارمزد تسویه و دو سر حق نظارت سازمان، پرداخت نماید.

 شرکت سپرده گذاري مرکزي اوراق بهادار و تسویه وجوه
شــرکت ســپرده گذاري مرکزي اوراق بهادار و تســویه وجوه (ســهامی عام) وفق قانون  

، جهت انجام امور پس  1384بازار اوراق بهادار جمهوري اسـلامی ایران مصـوب آذر ماه  
ــت. وظایف پس از  ــده اسـ ــکیل شـ از معاملات بازارهاي بورس یا خارج از بورس تشـ

ــپرده گذاري و   ــامل س ثبت، نگهداري و انتقال اوراق بهادار،  معاملات بازارهاي مالی ش
ــد. همان طور که از  ــده در بازارهاي مالی می باش ــویه معاملات انجام ش پایاپاي و تس

که مستقیما حافظ   عناوین فعالیت هاي شرکت پیداست، وظایف این شرکت، از آن جا
ــرمایه گذاران اســت و بقا و تداوم بازارهاي مالی را فراهم می کند، از ا همیت منافع س

 .بسیار بالایی برخوردار است
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ــویه و پایاپاي معاملات و اعطاي کد معاملاتی به خریداران   ــر وظیفه تس در حال حاض

 پذیرد.تسویه وجوه صورت میتوسط شرکت سپرده گذاري مرکزي اوراق بهادار و  

 ضوابط اختصاصی تحویل در بازار فیزیکی

 در  تسویه،  مهلت   از  پس  کاري  روز  سه  تا  حداکثر
  به  پذیرد،  صورت  تأخیر  با  تسویه  امور  انجام  که  صورتی

 . شودمی  اضافه  مهلت  این  به  تأخیر  روزهاي  میزان

 
 نسیه   و  نقدي  قراردادهاي

 تحویل  سررسید  از  پس  روز  5  تا  حداکثر
قراردادهاي سلف با   

 روز  30سررسید کمتر از  

 تحویل  سررسید  از  پس  روز  15  تا  حداکثر
قراردادهاي سلف با   

 روز و بیشتر   30سررسید  
 

 سـوي از  کالا تحویل عدم احراز و تاخیر با تحویل درخواسـت  ارایۀ  صـورت در  
  مقادیر  مبلغ  درصد  25/0 اسـت  مکلف  فروشـنده  پایاپاي  اتاق  توسـط  فروشـنده

  پایان  بین تأخیر روزهاي ازاي به  روزشـمار  بصـورت را  قرارداد  نشـده تحویل
ــارت عنوان  بـه  کـالا  تحویـل  تـاریخ  و  تحویـل  زمـان .  نمـایـد   پرداخـت  تـأخیر  خسـ
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  عدم   صـورت  در و  پایاپاي  اتاق  نزد  فروشـنده  وثایق  یا وجوه  محل  از  مبلغ این
افوي ایق  و  وجوه  تکـ ا  وجوه  محـل  از  مـذکور،  وثـ ایق  یـ ارگزار  وثـ ده   کـ ــنـ   فروشـ

 .شد خواهد  تأمین

 مغایرت کمیت و کیفیت کالا 

ا کمیـت  ه کیفیـت یـ ــبـت بـ انچـه خریـدار نسـ ۀ قراردادهـاي منعقـده در بورس چنـ درکلیـ
بایسـت اعتراض خود را حداکثر تا سـه ماه  کالاي تحویل گرفته شـده معترض باشـد، می

ــتنـدات مربوطـه، کتبـاً بـه کـارگزار و اتـاق پـایـاپـاي اعلام    پس از تحویـل کـالا بـه همراه مسـ
ــوي خریدار پذیرفته   ــی از سـ ــاي مهلت مذکور هیچگونه اعتراضـ نماید. پس از انقضـ

 شود.نمی

 ضوابط معاملات کالا به روش تمام الکترونیکی 

د،  مرحلۀ ابتدایی معاملات است که در آن امکان ورومرحله پیش گشایش:   .۱

 .شوداي انجام نمیمعاملهتغییر یا حذف سفارش وجود دارد، اما  
-آغاز می گشایش  این مرحله بلافاصله پس از مرحلۀ پیشمرحله گشایش:   .۲

هاي موجود در سامانۀ معاملات براساس ساز وکار  آن، سفارش  طی و    رددگ
 .شونددر سامانه اجرا میحراج ناپیوسته 

پس از انجام مرحلۀ گشایش شروع و در آن به  این مرحله  مرحله پیوسته:  .۳
هاي وارد شده به سامانۀ معاملات، معامله انجام محض تطبیق قیمت سفارش 

 . شودمی
پایانی:   .٤ ناپیوسته  شروع حراج  پیوسته  مرحلۀ  خاتمۀ  از  پس  مرحله  این 

سفارش توسط کارگزاران   شود. طی این مرحله امکان ورود، تغییر یا حذفمی
اما   انجام نمیمعاملهوجود دارد،  این مرحله سفارشاي  پایان  هاي  شود. در 

 شود.موجود در سامانۀ معاملات براساس ساز وکار حراج ناپیوسته اجرا می
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پایانی:   .٥ ورود معاملات  آن  طی  که  است  معاملاتی  جلسۀ  پایانی  مرحله 
 پذیر است.سفارش و انجام معامله صرفاً با قیمت پایانی امکان

 ضوابط معاملات کالا به روش عرضه یکجا 
   عرضــه یکجاي کالاهاي پذیرفته شــده در بورس صــرفاً با موافقت هیئت مدیرة

 بورس امکان پذیر است. 
 شود و کالاي مورد عرضه عرضۀ یکجاي کالا توسط یک عرضه کننده انجام می

 بصورت یکجا معامله خواهد شد. 
   ضـوابط انتشـار اطلاعیه عرضـه و اطلاعات آن در روش عرضـه یکجا، مانند ضـوابط

د. وري می باشـ فارش خرید باید برابر  به طوري که  روش حراج حضـ کل میزان سـ
هاي خرید کالاي عرضـه شـده باشـد. همچنین قیمت تعیین شـده در سـفارش

 اي باشد که در اطلاعیه عرضه اعلام شده است.نباید کمتر از قیمت پایه
   کاهش قیمت سـفارش خرید ثبت شـده در سـامانه معاملات یا ورود سـفارش با

ــامانۀ معاملات، مجاز  ــده در س ــفارش خرید ثبت ش قیمتی کمتر از بالاترین س
باشـد و حذف سـفارش خرید فقط در صـورت ثبت سـفارش خرید با قیمت نمی

 بالاتر در سامانه معاملات مجاز است.
   کارگزار فروشـنده مکلف اسـت در صـورت ثبت سـفارش خرید در سـامانه معاملات

ــتر از آن قبل از  ــۀ معاملاتی، 10با قیمت پایه یا بیش قدام به ادقیقۀ پایانی جلس
پذیر اسـت که عرضـه نماید. عرضـه توسـط کارگزار فروشـنده تنها در صـورتی امکان

دقیقه گذشـته  3از زمان ثبت بهترین سـفارش خرید در سـامانه معاملات حداقل  
 باشد.

   دقیقۀ پایانی بازار، ادامۀ رقابت به جلسۀ    10در صورت ثبت سفارش خرید در
معاملاتی بعد موکول شده و کارگزار داراي بهترین سفارش خرید موظف است 
 سفارش خود را با همان قیمت در ابتداي جلسۀ معاملاتی بعد وارد سامانه نماید. 

  در صورتی که تخلفات طرفین مانع انجام معامله در عرضه یکجا شود، متخلف
مکلف به پرداخت یک درصد ارزش معامله به قیمت پایه به عنوان خسارت به  
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وثائق و تضامین لازم را حسب   طرف مقابل خواهد بود. در این خصوص کارگزار
می  دریافت  فروشنده  یا  خریدار  از  انجام  مورد  عدم  در صورت  نماید. همچنین 

معامله مطابق این ماده، شخص متخلف مکلف است کارمزدهاي انجام معامله را  
 بر حسب ارزش معامله به قیمت پایه پرداخت نماید. 

 کننده باید شـرایط تسـویۀ معاملات را به طور  در عرضـۀ یکجا، عرضـه
 در اطلاعیه عرضه اعلام نماید:  و شفاف  دقیق

 معامله    ينحوه تسویه معامله و میزان بخش نقدي و بخش غیر نقد -۱
مهلت پرداخت بخش نقدي و تنظیم فرم خارج از پایاپاي که طی آن خریدار  -۲

باید بخش نقدي معامله را واریز نماید، اقدامات لازم جهت امضاي فرم خارج 
معامله را انجام و فروشنده    ي از پایاپاي توسط فروشنده براي بخش غیر نقد

کارگزار فروشنده به بورس ارائه دهد.    باید فرم خارج از پایاپاي را از طریق
 روز تقویمی پس از انجام معامله خواهد بود.  30این مهلت حداکثر 

ه  -۳ ــوي خریـدار بـ ــتنـدات لازم از سـ ه مسـ انی انجـام اقـدامـات و ارائـ مهلـت زمـ
 فروشنده جهت ارائه فرم خارج از پایاپاي  

   در عرضۀ یکجا، کارگزار عرضه کننده در صورتی مجاز به عرضه خواهد بود
که معادل یک درصد ارزش کالاي موضوع معامله براساس قیمت پایه را به  

از  صورت نقد یا ضمانت التزام  به عنوان وجه  بانکی بدون قید و شرط  نامۀ 
عرضه کننده دریافت و حسب مورد به حساب اتاق پایاپاي واریز یا به این  

ر اخذ تضامین مربوطه به اتاق تحویل دهد و تأییدیۀ اتاق پایاپاي را مبنی ب
ه کند. سپرده موضوع این ماده علاوه بر تضامینی است که طبق بورس ارائ 

بورس در  کالا  عرضه  جهت  می  مقررات  تضمین اخذ  جهت  صرفاً  و  شود 
معامل تا قطعی شدن  رقابت  انجام  ۀ عرضه تعهدات عرضه کننده در فرایند 

 یکجا است.
   در عرضۀ یکجا، کارگزار خریدار در صورتی مجاز به ورود سفارش به سامانه

درصد ارزش کالاي موضوع معامله براساس قیمت   3معاملات است که معادل  
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نامۀ بانکی بدون قید و شرط از مشتري دریافت  پایه را به صورت نقد یا ضمانت
و   دهد  تحویل  اتاق  این  به  یا  واریز  پایاپاي  اتاق  به حساب  مورد  و حسب 

 . ه کندر اخذ تضامین مربوطه به بورس ارائتأییدیۀ اتاق مزبور را مبنی ب

 معاملات دربازارمشتقه ی  ضوابط کل
 انجام  به  منوط  دربازارمشتقه  معامله  موردي  قراردادهای  معاملات  نماد  شیگشا

 :راستیز اقدامات
 مربوطه اوراق  درج  و رشیپذ -۱
 از قبل ي روزکار 3 حداقل قرارداد مشخصات و ی معاملات  هیاطلاع  انتشار -۲

 معامله 
ي گذارسپرده شرکت توسط مورد حسب  انیمشتریی  دارا لیفا  جادیا -۳

 ي مرکز

 سلف موازي استانداردي معاملات قراردادهای ضوابط اختصاص
 : شوندیم ه یاول رعرضهیزي هاازروشی یک به استانداردي مواز سلفي قراردادها
 ي حضور حراج قیازطر هیاول عرضه -۱
 وستهیناپ  حراج قیازطر هیاول عرضه -۲
 ثابت متیق با  گسترده  عرضه قیازطر هیاول عرضه -۳

 ضوابط اختصاصی تسویه معاملات تمام الکترونیکی بازار فیزیکی
شود. اعضاي  تسویه معاملات تمام الکترونیکی در بازار فیزیکی به روش نقد انجام می

پایاپاي معاملات مشتریان خود را بصورت خالص طی مهلت تسویه با اتاق پایاپاي  اتاق 
 . نمایندتسویه می
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دارد ستان سویه معاملات سلف موازي ا  ضوابط اختصاصی ت
استاندارد    تسویۀ وجوه معاملات قرارداد سلف به روش نقد طی مهلت تسویه  موازي 

اولیه    شود.انجام می انجام شود، تسویه   با در صورتی که عرضه  روش حراج حضوري 
 معاملات عرضه اولیه تابع ضوابط اختصاصی تسویه معاملات حراج حضوري خواهد بود.  
در عرضۀ اولیه به روش عرضۀ گسترده با قیمت ثابت، پرداخت وجه معامله براي بخشی  

شود، طبق ترتیباتی است که در مشخصات از عرضۀ اولیه که از طریق بانک انجام می
تواند با موافقت  قرارداد ذکر شده است. تسویه این بخش از معامله با اتاق پایاپاي می

توسط کارگزار عامل عرضۀ    اوراق بهادار و تسویه وجوه  گذاري مرکزيشرکت سپرده
 گسترده، به صورت خارج از پایاپاي انجام شود.

 استاندارد برق  آشنایی با قرارداد سلف موازي 

 معین» مصرف  هايدوره« در برق   کالاي استاندارد موازي سلف قرارداد مشخصات
 : باشد به شرح زیر می مشخص تحویل» هايو«دوره

 شرح  عنوان ردیف 
ــتـه برق (انرژي الکتریکی) معـادل یک «مگـاوات نام دارایی پایه 1 »  بسـ

 در هر ساعت از «دوره مصرف» در «دوره تحویل»
ــبکه   مشخصات دارایی پایه 2 ــطوح ولتاژ ش ــري و س ــراس ــبکه س فرکانس ش

 سراسري برق کشور
ات 3 خصـ ه  نام و مشـ کنندگان  عرضـ

 اولیه
ــه ــده در بورس انرژي  کلیه عرض کنندکان پذیرش ش

ایران (مطـابق بـا فرآینـد پـذیرش در بورس انرژي ایران  
بر اســاس اعلام و تایید شــرکت مدیریت شــبکه برق  

 ایران)
 تعداد ساعات مصرف در هر روز از دوره تحویل دوره مصرف 4
 تعداد روزهاي تحویل کالا دوره تحویل 5
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هاي برق (انرژي الکتریکی) در هر قرارداد  تعداد بسـته اندازه قرارداد 6
تعداد «دوره مصـرف» در تعداد    که معادل حاصـلضـرب

 روزهاي «دوره مصرف» است.
 یک نماد منحصر بفرد براي هر قرارداد است نماد معاملاتی 7
 حراج ناپیوسته روش عرشه اولیه 8
 از روزهاي بازگشایی نماد معاملاتی دوره عرضه اولیه 9
روز قبل از شــروع دوره   3نماد تا   از تاریخ بازگشــایی دوره معاملاتی قرارداد 10

 تحویل
 پایان دوره تحویل سررسید قرارداد 11
 شبکه سراسري برق کشور مکان تحویل 12
 ریال واحد پولی 13
 ریال 10 حداقل تغییر قیمت 14
مطابق کارمزدهاي مصــوب اعلامی ســازمان بورس و  کامزدها 15

 اوراق بهادار
ــبکهبراي   سقف خرید هر مشتري 16 ــل به ش ــتریان متص انتقال و فوق  هاي  مش

توزیع با کد خاص مطابق با اطلاعات اعلامی توســط  
 شرکت مدیریت شبکه برق ایران
هاي توزیع با کدخاص  براي مشـتریان متصـل به شـبکه

مطابق با اطلاعات اعلامی شــرکت توزیع نیروي برق  
دهنده مشتري به شرکت مدیریت شبکه برق  سرویس

 ایران
تـحـویــل   17 جـهــت  لازم  ــرایـط  شـ

ــتندات  فیزیکی و اطلاعات و مس
 مورد نیاز

هاي بازرگانی  براي شرکت توزیع نیروي برق و شرکت
 فروشیبرق: پروانه توزیع / خرده

کنندگان نهایی: قرارداد انشــعاب برق با  براي مصــرف
رکت توزیع نیروي   ط شـ ده توسـ ادرشـ آخرین قبض صـ

 ايبرق یا برق منطقه
قوانین و  دامنه نوسان روزانه قیمت 18 ارچوب  ت نوســـان در چهـ دودیـ دون محـ بـ

 مقررات وزارت نیرو
 نقدي روش تسویه معاملات 19
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 سه روز پیش از شروع دوره تحویل   آخرین روز معاملاتی 20
و  21 فیزیکی  تحویـل  عـدم  امکـان 

دوره  ان  ایـ پـ دي در  نقـ ه  ــویـ تسـ
 معاملاتی

 خیر

ان 22 وجـه    بنـدي جهـت پرداخـتزمـ
 معامله

امانه    100% فارش در سـ ارزش معامله پیش از ثبت سـ
 معاملاتی

 سه روز کاري پس از انجام معامله مهلت تسویه 23
رکت مدیریت   میزان مجاز عرضه اولیه 24 ط شـ قف مجاز اعلامی توسـ مطابق با سـ

 شبکه برق ایران براي هر نیروگاه تولید برق
 

 تعداد ساعت   نام دوره مصرف 
ــبانه  24 بار پایه  ــاعت متوالی یک ش ــاعت  س تا    00:00روز آغاز از س

 اسلامیمطابق ساعت رسمی جمهوري    24:00
ــبانه  4 اوج بار (بار پیک)  ــاعت یک ش ــاعت آغاز و پایان دوره اوج بار  س روز. س

ــرکت    "دوره تحویل"(پیک) در هر   ــالیانه ش مطابق اعلام س
 باشد.می ایرانمدیریت شبکه برق  

ــبانه  12 باري میان  ــاعت یک ش ــاعت آغاز و پایان دوره میان  س روز. س
ــرکت   "دوره تحویل"باري در هر   ــالیـانه شـ مطـابق اعلام سـ

 باشد.مدیریت شبکه برق ایران می
باري در  روز. سـاعت آغاز و پایان دوره کمسـاعت یک شـبانه  8 باري کم 

ــرکت مدیریت   "دوره تحویل"هر   ــالیانه شـ مطابق اعلام سـ
 باشد.شبکه برق ایران می
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 طول دوره  نام دوره تحویل 
مطابق سـاعت    24:00تا   00:00روز آغاز از سـاعت  یک شـبانه روزانه 

 جمهوري اسلامی ایرانرسمی  
ــاعت  هفت روز    یک هفته معادل هفتگی ــنبه تا   00:00آغاز از س ش

 جمعه  24:00ساعت  

اعت   ماهانه  ی آغاز از سـ مسـ   00:00یک ماه مطابق تقویم هجري شـ
 روز آخر ماه  24:00روز اول ماه تا ساعت  

ــاعت   فصلی  ــی آغاز از س ــمس ــل مطابق تقویم هجري ش یک فص
اعت  روز اول ماه    00:00 روز آخر ماه    24:00اول فصـل تا سـ

 آخر فصل
  00:00یک سـال مطابق تقویم هجري شـمسی آغاز از ساعت   سالانه 

 روز آخر سال  24:00روز اول سال تا ساعت  
 

ــورت قراردادي تعیین  ــرف کـه بـه صـ ا توجـه بـه دوره هـاي تحویـل و دوره هـاي مصـ بـ
ده لف موازي  اند، میشـ رح زیر تعریف توانیم انواع قراردادهاي سـ تاندارد برق را به شـ اسـ

 کرده و مورد دادوستد قرار دهیم:

 اندازه قرارداد  نوع قرارداد  ردیف
 4 بار پیک (اوج بار) روزانه  1
 براي روز اول فروردین)   7(  8 باري روزانه کم 2
 شهریور)   30براي روز    13(  12 باري روزانه میان  3
 ) 25  :و سی شهریور  23فروردین:  (روز اول    24 بار پایه روزانه  4
 28 بار پیک (اوج بار) هفتگی 5
روز اول    اي که شاملبراي هفته  55(  56 باري هفتگیکم 6

 ) است  فروردین
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  شهریور  30روز    اي که شاملبراي هفته  85(  84 باري هفتگیمیان  7
 ) است 

  167  باشد:  اول فروردین   اي که شامل(هفته  168 بار پایه هفتگی 8
 )169  :و هفته در بردارنده سی شهریور

براي    116روزه و    31هاي  براي ماه   124(  120 بار پیک (اوج بار) ماهانه  9
 اسفند ماه) 

براي    247روزه،    31هاي  براي ماه   248(  240 باري ماهانه کم 10
 براي اسفند ماه)   232فروردین ماه،  

براي    348روزه،    31هاي  ماه براي    372(  360 باري ماهانه میان  11
 براي شهریور ماه)   373اسفند ماه و  

 روزه   30هاي  براي ماه   720 بار پایه ماهانه  12
براي فروردین    741روزه (  31هاي  براي ماه   742

 براي شهریور)   743ماه و  
 )720(در سالهاي کبیسه   براي اسفند ماه  696

فصل   356روزه و    93هاي  فصلبراي    372(  360 بار پیک (اوج بار) فصلی 13
 زمستان) 

براي فصل    743تابستان،    براي فصل   744(  720 باري فصلیکم 14
 براي فصل زمستان)   712بهار و  

براي    1117براي فصل بهار و    1116(  1080 باري فصلیمیان  15
 فصل زمستان)   1068فصل تابستان و  

 براي فصل بهار   2231 بار پایه فصلی 16
 براي فصل تابستان  2233

 براي فصل پائیز   2160
هاي کبیسه براي فصل زمستان (در سال  2136

2160 ( 
 هاي کبیسه)براي سال  1464(  1460 بار پیک (اوج بار) سالانه  17
 )2927هاي کبیسه  (براي سال  2919 باري سالانه کم 18
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 هاي کبیسه)براي سال  4392(  4381 باري سالانه میان  19
 )8784هاي کبیسه  (در سال  8760 پایه سالانه بار   20

 

 

آخرین روز 

 معاملاتی 

دوره 

 تحویل 

 دوره مصرف
 

آخرین 

روز 

 معاملاتی 

زمان  

 گشایش نماد 

 روزانه سلف روزانه 
 

 ساعات بار پایه 
 ساعات پرباري 

 ساعات کم باري 
 ساعات میان باري 

روز قبل   3
از آغاز دورة 

 تحویل

 روز قبل  30

 هفتهیک  سلف هفتگی
 

 ساعات بار پایه 
 ساعات پرباري 

 ساعات کم باري 
 ساعات میان باري 

روز قبل   3
از آغاز دورة 

 تحویل

 چهار هفته
 

 یک ماه  سلف ماهانه 
 

 ساعات بار پایه 
 ساعات پرباري 

 ساعات کم باري 
 ساعات میان باري 

روز قبل   3
از آغاز دورة 

 تحویل

 یک ماه 

 ساعات بار پایه  یک فصل  سلف فصلی
 ساعات پرباري 

 ساعات کم باري 
 ساعات میان باري 

روز قبل   3
از آغاز دورة 

 تحویل

 یک فصل 
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 انرژي  بورس در معاملاتی نمادهاي تعریف ضوابط
رهاي فیزیکی و مشتقه بورس کد معاملاتی براي تمامی نمادهاي معاملاتی در بازا

  هر نماد معاملاتی دربرگیرنده سه بخش است:باشد.  منحصر به فرد می ي ایرانانرژ

 بازار هدف، نام تجاري کالا و نام تولید کننده بخش اول شامل: 
 بندي/رژیم باري نوع قرارداد و نوع بسته بخش دوم شامل: 
 محل تحویل، دوره تحویل و تاریخ شروع تحویل  بخش سوم شامل: 

 باشند: معاملاتی به شرح زیر می مشخصات مربوط به هر نماد  
 

 انواع  عنوان 
تعداد  
 کاراکتر 

 توضیحات  معادل انگلیسی  نمایه 

 بازار هدف 
 داخلی 

1 
D Domestic - 

 - I International المللی بین

 نام تجاري کالا

انرژي  
الکتریکی  

(توان  
 حقیقی) 

2 

AP Active 
Power 

- 

نفت خام،  
گاز طبیعی،  
گاز طبیعی و  

سایر  
هاي  حامل

 انرژي 

- 

 
 
 
 
 
  

- 

کالا پس از پذیرش با   نماد 
توجه به نام تجاري کالا و  

هاي متداول  بنديدسته
کالاي مورد پذیرش تعیین  

 شود.می
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 نام تولیدکننده 

نام اختصاري  
 تولید کننده 

(به غیر از  
 کالاي برق) 

2 

حروف  
 انگلیسی 

AA-
ZZ 

- 
به غیر از کالاي برق، براي  

کالاها پس از پذیرش  سایر 
 گردد.تعیین می

 نوع قرارداد 

 نقدي 

2 

CA Cash - 

 - CR Credit نسیه 

 - FW Forward سلف 

کشف  
 - PR Premium پریمیوم 

 - - PF سلف موازي 

 - FU Futures آتی 

 - OP Option اختیار معامله 

بندي/رژیم بسته
 باري

بشکه/فله،  
 بار پایه  - برق

1 

B Base Load 
در مورد کالاي برق، چهار  

باري،  دسته بار پایه، میان
باري تعریف  اوج بار و کم

شده است براي سایر کالاها  
پس از پذیرش حسب مورد  

 گردد.تعیین می

 P Peak Load اوج بار -برق

میان  -برق
 M Medium باري 

Load 

 L Low Load باري کم-برق
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 مکان تحویل 

درب  
کارخانه/پست  

بلافصل  
 نیروگاهی 

2 

EX Ex-Work - 

 سایر نقاط 

حروف  
 انگلیسی 

AA-
ZZ 

- 

با توجه به آخرین تعاریف  
ارائه شده اتاق تجارت  

الملل و مکان فیزیکی  بین
تحویل مندرج در اطلاعیه  
عرضه حسب مورد تعیین  

 شود.می

 دوره تحویل 

 روزانه 

1 

D Day 

بندي مذکور جهت  دسته
تعریف شده است  کالاي برق 

و در ارتباط با سایر کالاها  
حسب مورد موضوعیت  

 خواهد داشت. 

 W Week هفتگی

 M Month ماهانه 

 S Season فصلی

 Y Year سالانه 

تاریخ شروع  
 تحویل 

سال شروع  
 تحویل 

2 
عدد از  
00-99 

- - 

ماه شروع  
 تحویل 

2 
عدد از  
01-12 

- - 

روز شروع  
 تحویل 

2 
از  عدد 

01-31 
- - 
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 در تابلوي معاملاتی بورس انرژي ایران نشانگر چیست؟   DAP۰۰PFBEXD۹۷۰٦۰۳نماد مثال:
این نماد معاملاتی مربوط به کالاي انرژي الکتریکی (توان حقیقی) در رینگ معاملاتی داخلی با قرارداد  

 باشد.می  1397ماه سال    بار پایه روزانه با شروع تحویل سوم شهریور  استانداردسلف موازي  
 در تابلوي معاملاتی بورس انرژي ایران نشانگر چیست؟  DCLNICRBTB۰۹۷۰٦۰۳ مثال: نماد

این نماد معاملاتی مربوط به کالاي نفت خام ســبک شــرکت ملی نفت ایران جهت عرضــه در رینگ  
که می ورت بشـ گاه تبریز و به صـ ویه  داخلی از درب پالایشـ د که موعد تسـ هریور ماه  باشـ وم شـ قرارداد سـ

 خواهد بود.  1397
نکته: بورس نماد معاملاتی مربوط به تمامی کالاها را تعیین و در ســایت رســمی خود به اطلاع عموم  

  .) داخلی استLight Crude Oilبیانگر نفت خام سبک ( CLدوحرف  رساند. از این رو در نماد فوق،  می
 

موازي استاندارد برق در بازار مشتقه بورس  فرآیند پیش از انجام معامله سلف 

 انرژي ایران 
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فرآیند انجام معامله سلف موازي استاندارد برق در بازار مشتقه بورس انرژي  

 ایران 
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فرآیند پس از انجام معامله سلف موازي استاندارد برق در بازار مشتقه بورس  

 انرژي ایران 

 

 کنندگان بزرگ برق در بورس انرژي ایران مصرف معرفی بازار 
 19معاملات برق در بورس انرژي ایران همزمان با آغاز معاملات این بورس در تاریخ  

ابتداي شکل  1391اسفندماه   بازار در سمت عرضهآغاز گردید. در  این    عموماً   گیري 
نیروي برق    توزیع  هاي شرکت  نیز  تقاضا   سمت  در   و  داشته  حضور  خصوصی  هاينیروگاه

و افزایش   بازار  تقاضاي  سمت  نمودن  متنوع  منظور   به  به عنوان خریدار حضور داشتند.
درکنندگانمشارکتتعداد    عنوان  به  برق   فروشیخرده  هايشرکت  ، گام  اولین  ، 
مجاز به فعالیت در بازار برق بورس انرژي ایران   94  سال  از  برق   بازرگانی  هايشرکت

تقاضا،   سمت  نمودن  متنوع  منظور  به  بعدي  گام  تجربه،  این  به  توجه  با  گردیدند. 
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کنندگان بزرگ  امکان حضور مصرف  بود کهکنندگان بزرگ برق  گیري بازار مصرف شکل
 تر جهت کشف قیمت عادلانه برق فراهم شد.  برق به منظور ایجاد فضاي رقابتی

شکل مزیتبا  به  نظر  و  بازار  این  براي  گیري  ایران  انرژي  بورس  اختصاصی  هاي 
ها به عنوان فروشنده، زمینه براي کنندگان بزرگ برق به عنوان خریدار و نیروگاهمصرف

بازار فراهم گردید این  از زمان شکل  طوريبه    ، رشد و توسعه  این بازار در  که  گیري 
کننده بزرگ برق کد معاملاتی دریافت  مصرف  21بالغ بر    96تا پایان سال    96تیرماه  

اند که این روند  هکننده مشارکت داشت نیروگاه به عنوان عرضه  17نموده و در این بازار 
 با گذشت زمان سیر صعودي خود را حفظ نموده است. 

شدن امکان  مهیاو    ایران  انرژي گیري بازار مصرف کنندگان بزرگ برق در بورسشکل
تا    شده انجام معاملات آنها، کمک شایانی به کشف قیمت کالاي برق نموده و سبب  

کنندگان نهایی بتوانند به صورت مستقیم و بدون واسطه متناسب با نیاز مصرفی  مصرف
از طریق بورس خریداري نمایند. ایجاد این بستر به شفاف  و  ها  خود، برق را از نیروگاه

م مصرف  شدن  مدیریت  همچنین  و  برق  کمک  عاملات  و    کرد هد  خوابرق 
حوزه مدیریت  هاي خود را در این توانند با خرید از این بازار هزینهکنندگان میمصرف

  .کنند

 کنندگان بزرگ برق انواع بازارها با قابلیت حضور مصرف 

توانند برق مورد نیاز خود را در قالب دو  کنندگان بزرگ برق میدر حال حاضر مصرف
رویه که  نمایند  خریداري  ایران  انرژي  بورس  طریق  از  فیزیکی  و  مشتقه    هاي بازار 

بازارها  معاملات   تسویه  نحوه  و   معاملاتی این    در  شده  ذکر  هايروش  با  مطابق  در 
کالاي برق    ،کلی در بازار فیزیکی  طوربه    .باشدمی  ایران انرژي  بورسهاي  دستورالعمل

مشتقه بازار  در  برق   ،و  کالاي  بر  مبتنی  بهادار  می  اوراق  قرار  معامله    د. نگیرمورد 
کنندگان بزرگ برق به شرح هاي این دو بازار براي معاملات مصرفترین تفاوتعمده

 باشد: ذیل می
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 شرایط   فیزیکی،  بازار  در  اما  هستند  استاندارد  مشتقه  بازار  در  قراردادها •
خرید   سفارشمبتنی بر    تواندمی  خریداران  و  کننده  عرضه  توافق  با  قرارداد

 . و فروش انجام پذیرد
  فروخته   یا   شده   خریداري  برق   روي  بر  مجدد  معامله  قابلیت  فیزیکی  بازار  در •

 .دارد وجود  مجدد  معامله امکان مشتقه بازار در ولی  ،ندارد وجود شده
 روش   انواع  فیزیکی  بازار  در  ولی   باشد  می  نقدي  مشتقه  بازار  در  تسویه  نوع •

 .دارد وجود تسویه هاي
 بازار  از  تر  مدت  کوتاه   تواند  می  مشتقه  بازار  در  شده  منعقد  قراردادهاي •

 . باشد) روزانه مثال عنوان  به( فیزیکی
  که   باشد  می  خود  خاص  شرایط  تابع  مشتقه  بازار  در  نمادها   توقف  و  گشایش •

 .دارد وجود کمتري  هايمحدودیت خصوص این در فیزیکی بازار در
ایران    انرژي  بورس  در   برق   کنندگان بزرگمصرف  بازار  گیريشکل  مزایاي  مهمترین  از

این   به توانمیتاثیرگذار است، خریداران و فروشندگان  بر عملکرد به طور همزمانکه 
 :نمود اشاره موارد

 پایاپاي   اتاق  خدمات  از  استفاده   با  معامله  طرفین  تعهدات  نکول  ریسک  کاهش •
...)    و  بازاریابی  قرارداد،  عقد  هايهزینه  شامل(  معاملاتی  هايهزینه  کاهش •

 بورس   از  خارج  در  شده  معامله  قراردادهاي  هزینه  با  مقایسه  در  مشتریان  براي
 حوزه  در  مقرراتی  چارچوب  از  برخورداري  و  قراردادها   قیمت  در  شفافیت •

 و پایاپاي تسویه و  معاملات
 کارگزاران عضو بورس  از متشکل ايحرفه بازاریابی شبکه وجود •

کنندگان نهایی برق در بورس انرژي ها و مصرفعلاوه بر موارد ذکر شده حضور نیروگاه
 نیز در بر خواهد داشت: زیرایران براي هر کدام مزایاي اختصاصی به شرح 

 کنندگان: مصرف
 مصرفی  برق هزینه مدیریت -
 برق   گانبرق توسط مصرف کنند يکالا دیبه منظور خر فاتیتشرترك  -
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اولو - تام  تیدر  گرفتن  خر  نیقرار  انرژ  دارانیبرق  بورس  قرار    ران یا  يدر  عدم  و 
 بار سال  کیمصرف در دوران پ  تیریآنها در برنامه مد  يریگ

کنندگان بزرگ برق در فرآیند کشف قیمت برق و در  مشارکت مستقیم مصرف -
 زنیریزي و قدرت چانهنتیجه افزایش قابلیت برنامه

 ها: نیروگاه
 ی اتی مال تیدرصد معاف 10از  دکنندگانیتول يبرخوردار -
 دیتول سکی) از رروگاهی(ن دکنندهیخروج تول -
  ت یریتر نسبت به بازار برق شرکت مدکوتاه  اریبس  ی وجه معامله در بازه زمان  افتیدر -

 ران یشبکه برق ا
  ظرفیت  توسعه  منظور  به  برق   تولیدکنندگان  براي  مالی  تامین  امکان  آوردن  فراهم -

 تولید
 

دوجانبه   قراردادهاي  با مقایسه ایران در انرژي  بورس طریق از برق  تامین مزایاي
 خارج از بورس 

قراردادهاي دوجانبه خارج   معامله از طریق بورس انرژي ایران  ردیف 
 از بورس 

  درصد   10  از  تولیدکنندگان  برخورداري 1
 مالیاتی معافیت

 عدم وجود معافیت مالیاتی 

تواند  قراردادهاي مورد معامله در بورس می  2
 .هفتگی، ماهانه، فصلی و سالانه باشد

یک حداقل  دوره    سال   طول 
  است

انعطاف پذیري در شرایط قرارداد و مقدار   3
 برق تحویلی 

 عدم وجود قابلیت مذکور 

 عقد هايهزینه وجود    معاملاتی هايهزینه  کاهش 4
 ...  و بازاریابی قرارداد،
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 برق   کالاي   خرید  منظور  به  تشریفات  ترك 5
 برق  کننده مصرف توسط

تشریفات   نمودن  طی  لزوم 
برق   خرید  منظور  به  لازم 

 هاي دولتی براي شرکت 

  و   شرایط  خصوص   در  شفافیت  افزایش 6
 شده  کشف هايقیمت

شفافیت  خصوص    عدم  در 
 شرایط قرارداد 

  اي حرفه  و   متشکل  بازاریابی  شبکه  وجود 7
 کارگزاري  هايشرکت 

هاي لزوم پرداخت هزینه 
 بازاریابی 

بازار    در   فعالیت  از  ناشی  انتفاع  امکان 8
با   موازي  سلف   قراردادهاي استاندارد 

بازخرید برق فروش رفته و کسب سود از  
 نوسانات قیمت برق 

عدم وجود قابلیت مذکور در  
 قراردادهاي دوجانبه

 طرفین  تعهدات  نکول  ریسک  کاهش 9
  شرکت   خدمات  از  استفاده  با  معامله
   مرکزي  گذاريسپرده

عدم وجود نهاد کاهش دهنده  
 ریسک نکول طرفین معامله 

انعطاف پذیري در شرایط قرارداد و مقدار   10
 برق تحویلی: در معاملات بورس مصرف 

تواند یک مقدار پایه را با نیروگاه کننده می
جهت تحویل توافق نماید و مقدار مازاد را  
بر اساس شرایط در طول ماه هاي سال از 

 نیروگاه مذکور خریداري نماید. 

 عدم وجود قابلیت مذکور 
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