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هاي متعدد براساس كداماندازي بورسراه

و تجارب جهاني ؟منطق

 چكيده

 تبـادل شـود تـان در اقتصـاد باعـث مـيآجمله نهادهايي اسـت كـه فعاليـت بورس از

و كشف قيمت نيز براساس عملكرد مكانيسـم صورت شفاف اطلاعات به تر انجام شود

انـدازي بـورس در قـوانين مـورد توجـه قـرار گرفتـه در ايران راه.ت گيردبازار صور

به. اما برخي از اين نهادها تاكنون تشكيل نشده است.است دنبال تبيين اين اين گزارش

هـا اندازي برخـي از ايـن بـورسط به راهمرتفع كردن مشكلات مربوكه موضوع است

.چگونه بايد انجام شود

 مقدمه

درغتصور،چهارم قانون اساسيوح اصل چهلقبل از اصلا الب در كشور اين بود كه

با. گيري اقتصاد رقابتي وجود ندارد اقتصاد ايران بسترهاي لازم براي شكل

گيري رويكردهايي كه در اقتصاد كشور پس از پايان جنگ تحميلي اتخاذ شد، تصميم

به(و سياستگذاري در كشور  و حداقل اي گونهبه) نه در عمل صورت مصوبات قانوني

اين رويكرد در قوانين. شودتر انجام شد كه نقش دولت در اقتصاد كشور كمرنگ

يك. توسعه مورد توجه قرار گرفتهاي برنامه پس از اينها نيز تلاش شد تا با حذف
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و انحصارات، فضا براي ورود بخش خصوصي به عرصه رقابت هاي سلسله امتيازات

.و در سايه آن كارآيي افزايش يابد تا اقتصاد رقابتي شكل گيردبيشتر شود اقتصادي 

و هاي كلي اصل چهل براين اساس سياست و ابلاغ وچهارم قانون اساسي تصويب

تصويب قانون اساسي وچهارم هاي كلي اصل چهل متعاقب آن قانون اجراي سياست

ل برخي از تشكي) رقابتي كردن اقتصاد(با حركت اقتصاد كشور به اين سمت. شد

نهادهايي كه بسترساز اقتصاد رقابتي است مورد توجه قرار گرفت كه تشكيل بورس

.ازجمله آنهاست

شك تشكيل هر كدام از بورس و بدون به ... ها نظير بورس كالا، انرژي، نفت

موفقيت اين،آنهاخاص خود نياز دارد كه درصورت نبودو مكانيسم وجود بسترها

هاي متعدد اندازي بورس اينكه در ايران امكان راه. نپذير نخواهد بودها عملاً امكا بورس

نفت نظير وجودو يا فعاليت اينها در قالب بورس كالايي بورس انرژي،برق، بورس

مييدارد،  به توان راها اينكه چگونه آميز صورت موفقيت اندازي بورس انرژي را

آپيگيري كرد  ميموضوعي است كه در اين نوشتار به 1.شودن پاسخ داده

عامل محترم بورس انرژي در مورد عملكرد بورس مذكور كميسيون انرژي، مدير 14/9/1391در جلسه مورخ.1

ا است را ارائه كردهيگزارش به همين دليل.بوده استنكننده ناعقكه اين گزارش مطابق مكاتبه كميسيون انرژي،

باه كميسيون مورد نظر به مركز پژوهش ا دستور داده است نقشه راهي را تهيه كند تا عملكرد بورس انرژي

.رو را تهيه كرده است ها نيز گزارش پيش مركز پژوهش بر اين اساس،موفقيت همراه شود
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كالايي هاي اندازي بورس راهو تاريخچه مروري بر سوابق قانوني.1

و انرژي(  در كشور)كالا

هاي هاي كالايي در كنار كشف نرخ بتوان يكي از كاركردهاي اصلي بورس شايد

و همچنين ارائه ابزارهاي مناسب  و عادلانه از برايشفاف مديريت ريسك ناشي

ق را يمتنوسان و كالاهاي توليدي بخش،ها هاي تسهيل فرآيند عرضه محصولات

و كنترل ريسك، بورس. مختلف اقتصاد دانست هاي كالايي نقش مهمي در مديريت

و كمك به برنامه و مديريت فراهم كردن منابع مالي براي توليدكنندگان ريزي

و مصرف شركت مي هاي توليدكننده ها عمدتاً فضايي ين بورسا. كنند كننده كالاها ايفا

و آزاد براي قيمتگذاري منصفانه كالاها فراهم مي و رانت رقابتي در كنند هاي موجود

و غيرشفاف را از بين مي و تكامل. برند بازارهاي غيررسمي بررسي روند پيدايش

و گسترش فعاليت اين بورس گونه هاي كالا در جهان حكايت از آن دارد كه ظهور

به19عرصه اقتصاد كشورها از قرن بازارها در  از به بعد دنبال پاسخگويي به برخي

و موانع در بازار كالاها  و در بسياري موارد رفع برخي تنگناها نيازهاي اقتصادي

در بخش عرضه،(عبارت ديگر، وجود برخي مشكلات در بازار كالابه. بوده است

و توزيع و در كنار برخي از نارساييو به تبع آن، نوسان قيمت كالاها) تقاضا ها

هاي بازارهاي سنتي، از مهمترين عواملي بوده كه موجب پديدار شدن ناكارآمدي

به اين ترتيب. هاي كالا در صحنه اقتصاد كشورهاي مختلف شده است بورس

سال سابقه، 170با1هاي كالايي عمده دنيا ازجمله بورس تجاري شيكاگو بورس

 
1. Chicago Mercantile Exchange (CME) 
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و در ادامه، بورس كالاي نيويورك، 130با1بورس فلزات لندن بورس2سال سابقه

كه اندازي شده راه5و بورس كالاي هند4بورس كالاي شانگهاي3كالاي توكيو، اند

از برخي از اين بورس .سال سابقه فعاليت دارند 100ها بيش

 كالاي ايران ورسب.1-1

و امكان كالا، سازمان يافته بودن هاي يكي از مهمترين ويژگي بورس ، قانونمندي

مندي از كاركردهاي در ايران نيز براي بهره. هاي آن است نظارت مستمر بر فعاليت

در هاي كالايي، پس از تصويب قانون برنامه سوم توسعه، ايجاد اين بورس بورس ها

 1382اولين بورس كالايي كشورمان در شهريورماه. دستور كار دولت قرار گرفت

شدتحت عنوان سازمان طور كه از نام همان. كارگزاران بورس فلزات تهران تشكيل

و مس  اين بورس مشخص است در اين بورس انواع فلزات پايه نظير فولاد، آلومينيم

و نسيه معامله مي هدف اين بورس همانند ساير.شد در قالب قراردادهاي نقد، سلف

و،هاي مشابه بورس منصفانه بود كه قيمت ايجاد بازاري شفاف، قانونمند، رقابتي

و تقاضا تعيين مي .شود كالاها در آن براساس مكانيسم عرضه

به نام سازمان كارگزاران بورس 1383دومين بورس كالايي در شهريورماه

اين بورس با ساختاري مشابه بورس فلزات اقدام. كالاي كشاورزي ايران تشكيل شد

 
1. London Metal Exchange (LME) 
2.New York Mercantile Exchange (NYMEX) 
3.TOCOM 
4.SHFE 
5.MCX 
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و به پذيرش كالاهاي كشاورزي از قبيل گندم، جو، در قالب ... ذرت، كنجاله، خرما

و نسيه مي .كرد قراردادهاي نقد، سلف

و تصميم شوراي عالي 1384با تصويب قانون جديد بازار اوراق بهادار در سال

با بورس، سرانجام بورس و بورس واحدي و كشاورزي در يكديگر ادغام هاي فلزات

هم»بورس كالاي ايران«عنوان  ب تشكيل شد كه عنوان تنها بورس كالايي كشورهاكنون

در ادغام بورس. مشغول فعاليت است ها اين ادغام درواقع همسو با تجربه جهاني

مي زيرا با ادغام بورس انجام شد، يك ها، فعالين بازار به راحتي توانند با مراجعه به

 هاي مختلف كالايي نظير محصولات بورس، كليه كالاهاي مورد نياز خود را در گروه

و كشاورزي، فلزات، نفت، فرآورده و ... هاي نفتي، محصولات پتروشيمي معامله نمايند

مي هزينه با. يابد هاي معاملاتي به حداقل ممكن كاهش و در ادامه فعاليت بورس كالا

و كشاورزي، در سال رونقتوجه به  طي 1386بازار محصولات فلزي دولت

با اندازي بورس اي بر تسريع در راه مصوبه و و در همين راستا نفت نيز تأكيد كرده

اندازي آن در قالب بورس كالاي ايران در دستور كار قرار توجه به تجارب جهاني، راه

و اساسي قابل معامله در كشور در بورس  ايران كالاي گرفت تا زنجيره كالاهاي پايه

.تكميل شود

و پتروشيمي بدين ترتيب فاز اول بورس فرآورده توسط شركت بـورس هاي نفت

و مرحله اول بـا معاملـه محصـول راه 1386ماه بهمن28كالاي ايران در تاريخ  اندازي

شد پلي انـدازي معـاملات نفـت فاز دوم شامل راه. اتيلن براي اولين بار در كشور آغاز

خام بود كـه بـراي ايـن منظـور طبـق مصـوبه هيئـت وزيـران كـارگروهي متشـكل از 
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و بانك مركزي با مسئوليت وزارت هاي اقتصا وزارتخانه و وزارت امور خارجه د، نفت

و امكان و دارايي تشكيل شد تا مطالعات اندازي سنجي مناسب براي راه امور اقتصادي

سـرانجام تشـكيل بـورس لازم،مطالعـات با انجام. فاز دوم بورس نفت را انجام دهند

پي 1386ماه نفت از بهمن و با تصويب هيئت دولت بنا به شنهاد وزارت امور اقتصـادي

دركه دارايي در دستور كار قرار گرفت و طبـق توافقـات پس از انجام مطالعات اوليـه

شد تيرماه همان سال در بورس كالا راه 1.اندازي

را1جدول و تعداد معاملات آنها بورس كيش تالاردر كالاهاي نفتي عرضه شده

مي 1390طي سال كالاي ايران  .دهد نشان

 1390اطلاعات مربوط به معاملات محصولات نفتي در سال.1جدول

 نوع عرضه تعداد معامله تعداد عرضه كالا

 صادراتي8731بنزين اكتان

 صادراتيـ2 نفت خام بهرگان

 صادراتيـ1 نفت خام سبك

 صادراتي31 سنگينمنفت خا

 380نفت كوره
و534 عرضه1عرضه صادراتي

 داخلي

 بورس كالاي ايران سايت:خذمأ

توسط دفتر 1391و راهكارهاي ايجاد آن در ايران كه در مردادماه براي مطالعه بيشتر به گزارش بورس نفت.1

.مطالعات اقتصادي تهيه شده است مراجعه شود
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و بنزين، مابقي محصـولات از طـرف شـركت ملـي نفـت ايـران غير از نفت كوره

در معاملات صادراتي فرآورده. عرضه شده است و محصـولات پتروشـيمي هاي نفتي

در تالار معاملات بين بـرداري در جزيـره كـيش بـه بهـره 1388مـاه آبان4المللي نفت

ــاريخ87مربـــوط بـــه بنـــزين اكتـــان اولـــين معاملـــه. رســـيد 13بـــود كـــه در تـ

به 1390ماه ارديبهشت صورت صادراتي عرضه شد، اما توسط پالايش نفت بندرعباس

5آخرين عرضه نيز مربوط به نفت كـوره بـود كـه در تـاريخ. اي درپي نداشت معامله

.اي به ثبت نرسانيد عرضه شد، ولي معامله 1390اسفندماه

كالاي پايه شامل انواع فلزات از قبيل مقاطع 184س كالاي ايران اكنون در بورهم

و فرآورده هاي مس، انواع محصولات كشاورزي ازجمله فولادي، شمش آلومينيم

و كنجاله و فرآورده گندم، جو، ذرت هاي نفتي از قبيل ها، انواع محصولات پتروشيمي

و همچنين فلزات نفت خام، نفت كوره، بنزين انواع پليمرها، مواد شيمياي و قير ي

طلاگرانبها ازجمله مي توسط معامله شمش .شود گران دادوستد

 رس انرژيوب.2-1

و اوراق بهادار به دنبال ايجاد نهادهاي رقابتي در اقتصاد كشور، سازمان بورس

ب كشور در صدد گسترش بورس انرژي، مولود اين ورسهاي كالايي برآمد كه

هاي كلي نظام در بخش انرژي نشان مطالعه سياستر از طرف ديگ. رويكرد است

و برداري از موقعيت منطقه بهره،ها دهد كه يكي از اهداف اين سياست مي اي

و گاز  و انتقال نفت جغرافيايي كشور براي خريد، فروش، فرآوري، پالايش، معاوضه
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و جهاني است بر در اين سياست. به بازارهاي داخلي اي ها اهدافي نظير تلاش

و گاز(سازماندهي قانونمند براي جذب منابع مالي مورد نياز در انرژي  نيز) نفت

.مورد توجه قرار گرفته است

»12«تبصره»ژ«نيز هيئت وزيران به استناد بند 1383علاوه بر اينها در سال

را 1383قانون بودجه سال اساسنامه شركت سهامي مديريت شبكه برق ايران

د :گونه آمده است اين)1(ماده»3«ر بند تصويب كرد كه

و« و توسعه بازار و ايجاد، اداره و فروش رقابتي برق برقراري شرايط خريد

و گسترش» بورس برق و توزيع برق و در بندهاي بعدي نيز توسعه رقابت در توليد

.مشاركت بخش غيردولتي مورد توجه قرار گرفت

و راهب،در فصل دوم اساسنامه نيز مجدداً و توسعه بازار ري، انجام عمليات

و مأموريت هاي شركت سهامي مديريت شبكه برق ايران بورس برق ازجمله وظايف

.مطرح شد

و بورس برق در كشور داراي با اين توضيحات، روشن است كه تشكيل بورس نفت

در عبارت بهتر سازوكار قانوني تشكيل اين بورسبه. مباني قانوني لازم است ها

.وجود دارد كشور

بورس نهادي،در عالم واقعطوري كه در ابتداي اين قسمت ذكر شده است، همان

آن است كه در آن شكل و احتمال وجود هرگونه رانت در گيري رقابت امكانپذير است

.شود كمتر مي
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و فرآورده.2 آن بررسي روند معاملات نفت خام و مشكلات  هاي نفتي

 نفت.1-2

و نفت خام در بورس كالاي ايران مورد معامله قرار نفت در دو زيرگر وه نفت كوره

.گيرد مي

 نفت خام.1-1-2

به نفت خام چالش حساب برانگيزترين كالاي پذيرش شده در بورس كالاي ايران

مي. آيد مي و سبك عرضه اين كالا صرفاً براي. شود نفت خام در دو زيرگروه سنگين

ا اين عرضه از تاريخ. يران ارائه شده استمقاصد صادراتي در بورس كالاي

.و صرفاً توسط شركت ملي نفت ايران ارائه شده است 30/6/1390لغايت 22/4/1390

تن 167,300در طي اين مدت كه7در هزار بار در بورس كالاي ايران عرضه گشت

يك و تنها شد 500بار  هزار تن نفت خام70حدود 1390در سال1.تن از آن معامله

 1085فوق سنگين منطقه بهرگان مورد معامله قرار گرفت كه ارزش آن بالغ بر

و معامله اين. بوده است ريال ميليارد از مهمترين مشكلات براي عدم تداوم عرضه

و انتقال كالاي استراتژيك در بورس كالاي ايران، مي توان به تنگناهاي مربوط به نقل

و بالعكس، مح هاي تأمين ارز مورد نياز براي معاملات دوديتوجوه از خارج به داخل

.اشاره كرد...و 

علت معامله نشدن علاوه بر اينكه در گزارش دفتر اقتصادي مورد توجه قرار گرفت، در صفحات بعدي اين.1

ن .يز ارائه شده استگزارش
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 نفت كوره.2-1-2

و پالايش نفت بندرعباس براي مقاصد صادراتي نفت كوره توسط شركت ملي نفت ايران

شد 5/11/1390لغايت 22/3/1390از تاريخ  اولين بار شركت. در بورس كالاي ايران ارائه

اين كالا به روش نقدي. به ارائه اين كالا در بورس اقدام كردپالايش نفت بندرعباس نسبت 

در 140اين دو شركت مجموعاً.و سلف موازي مورد معامله قرار گرفت بار5هزار تن را

شد70عرضه كردند كه  .هزار تن از آن مورد مبادله واقع

 نفتا.2-2

هاي نفتي فرآورده توسط شركت ملي پخش 31/2/1387نفتا براي اولين بار در تاريخ

عرضه نفتا براي. عرضه ديگري صورت نگرفت 9/7/1387عرضه شد، اما تا تاريخ 

و به روش نقدي صورت پذيرفت ميزان كلي عرضه صورت گرفته. مقاصد صادراتي

به45هزار تن بوده كه صرفاً 89 طور هزار تن از آن مورد مبادله قرار گرفت، يعني

ت11متوسط در هر بار  .ن عرضه كرده استهزار

 بنزين.3-2

در بورس كالاي 13/2/1390بنزين توسط شركت پالايش نفت بندرعباس در تاريخ

به. ادامه داشت 28/2/1390ايران عرضه شد كه اين عرضه تنها تا تاريخ  بنزين تنها

و براي مقاصد صادراتي در بورس كالاي ايران مورد معامله قرار گرفت . روش نقدي

بر. بار در بورس كالا عرضه شده است3تنها اين كالا كل ميزان عرضه بنزين بالغ
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.هزار تن از آن مورد مبادله قرار گرفت20هزار تن بود كه از اين مقدار تنها 80

 اكستراكت.4-2

هم صادراتي توليد و هم براي مقاصد داخلي اكستراكت از دسته كالاهايي است كه

در بورس كالاي ايران، 28/11/1386بار در تاريخ اين كالا براي اولين. شود مي

. توسط شركت نفت ايرانول عرضه شد كه عرضه اين كالا تاكنون نيز ادامه دارد

و سلف در بورس كالاي ايران مورد معامله قرار نسيههاي نقدي، اكستراكت به روش

ميزانكل. بار در بورس كالا عرضه شده است 435اين كالا در مجموع. گرفته است

بر عرضه قير در اين سال در 174هزار تن بوده كه از اين ميزان 604ها بالغ هزار تن

كننده اين كالا در بورس هاي عرضه شركت. بورس مورد معامله قرار گرفته است

.آورده شده است2كالاي ايران در جدول 

 كنندگان اكستراكت عرضه.2جدول

ص فروش داخلي نام توليدكننده  مدت توقف به ماه توقف عرضه ادراتيفروش

3ـ2ـ0032 نفت ايرانول تهران

3ـ0023 نفت ايرانول آبادان

0014 نفت ايرانول

3ـ2ـ0035 نفت بهران

2ـ4ـ4ـ0043 نفت سپاهان

.بورس كالاي ايران:أخذم
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هزار تن عرضه، نسبت به ساير 231در اين بين، شركت نفت سپاهان با

.دكنندگان پيشرو استتولي

و تداوم فعاليت و تنگناهاي موجود براي حضور در ازجمله مشكلات اين كالاها

:اشاره كردتوانميبه موارد ذيل بورس كالاي ايران

ـ از تنگناهاي اساسي در عرضه نفت خام در بورس كالاي ايران، شرايطي است

نفت. كه شركت ملي نفت ايران براي فروش اعلام كرده است طبق اين شرايط فروش

و در بانك خام بايد به به صورت نقدي دليل آنكه بسياري هاي خارج از ايران باشد، اما

يك ها در خارج از ايران مشمول تحريم از شعب بانك جانبه هستند، وقتي شركت هاي

يك به خريدار  دليل مسائل تحريم، بار اقدام به پرداخت وجه قرارداد در آن بانك نمايد

از طرف ديگر خريداران خواهان پرداخت. در خريدهاي بعدي دچار مشكل خواهد شد

صورت ضمانتي هستند، اما در شرايط شركت ملي نفت، فروش نقدي آن در بورس به

اين در حالي است كه شركت ملي نفت در معاملات خارج. مورد تأكيد واقع شده است

ك از بورس ضمانتنامه مدت و معامله براساس ضمانتنامه دار از خريدار اخذ رده

و مسئولين وزارت نفت علت امتناع خود را نبود تقاضا براي اين كالا صورت مي گيرد

.دانند در بورس مي

و معامله اين كالاها در بورس كالاي ـ از ديگر مشكلات براي عدم تداوم عرضه

نقل ايران، مي و بالعكس، انتقال وجوه از خارجو توان به تنگناهاي مربوط به به داخل

و محدوديت معاملات نفتي. اشاره كرد... هاي تأمين ارز مورد نياز براي معاملات

هاي اخير اين مشكلات با وجود تحريم. دليل تسويه ارزي، پيچيدگي بيشتري دارد به
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المللي دليل اينكه قيمت نفت خام در بازارهاي بينبه. اروپا بيشتر شده است اتحاديه

شود اينكه معامله نفت خام برحسب كدام نرخ ارز معامله شود نيز حائز مشخص مي

.اهميت است

و انرژي(متعدد هاي بورستشكيل.3 و منطقكدام براساس) برق، نفت

 جهاني؟بتجار

بهو يا كشف معناي واگذاري تعيين اساساً تشكيل بورس در كشور به ستد قيمت

بنابراين. اي ندارد در اين روش دولت در قيمتگذاري مداخله. مكانيسم بازار است

و يا تشكيل بورس مربوط به آن كالا، نخستين گام  يك كالا به بورس براي ورود

و.قيمت استو يا كشف مداخله نكردن دولت در تعيين  اما بررسي بازار برق كشور

تع نحوه قيمتگذاري آن نشان مي يين قيمت برق در كشور از طريق مكانيسم دهد كه

به بازار انجام نمي و قيمت اين كالا مي شود و يا تكليفي تعيين . شود صورت دستوري

ها، ميانگين قيمت قانون هدفمند كردن يارانه)1(ماده»ج«اي كه مطابق بند گونه به

مي گونه فروش داخلي برق به به اي تعيين ساله پنجم امه پنجتدريج تا پايان برن شود كه

قيمت برق،علاوه براين. شده آن باشد معادل قيمت تمام) 1394- 1390(توسعه 

به رفي بخشصم مي ها نيز هاي نيروگاه اينكهضمن.شود صورت تكليفي تعيين

و يا غيردولتي تأمين  يك بازار آزاد توليدكننده برق سوخت مورد نياز خود را نيز در

با شكليبرابنابراين. كنند نمي الذكر موانع فوقيدگيري بورس برق در كشور

.صورت جدي از ميان برداشته شود به
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و مواجهه شدن اقتصاد وقوع شوك،در بازار نفت خام هاي چندگانه نفتي در دنيا

تاها شوككشورهاي صنعتي با برخي نابساماني در اثر وقوع اين  در اين، باعث شد

جود آيد كه نتيجه آن، تعيين قيمت اين ماده حياتي،وبهقيمتگذاري تغييراتي در بازار 

دنبال چنين تغييراتي، ابتكار عمل قيمتگذاري ازسوي كشورهاي به1.ها بود در بورس

و به بورس و دارنده نفت خارج شد توليدكننده به.ها منتقل كه ايران عنوان كشوري

و استخراجردر ذخاي رتبه حائز اهميتي را نتوانسته از وجود،استدار اثبات شده

كه. چنين نهادهايي بهره ببرد درصد ذخاير نفت خام50بيش از اين درحالي است

با دنيا در منطقه خليج و ايران از اين فرصت برخوردار است تا فارس قرار دارد

و يا راه آن عرضه نفت در بورس ودر اندازي تعيين قيمت نفت خام اثرگذار كشف

ف باشد اينكه ايران براي ايجاد چنين.هاي مربوط به آن استفاده كند رصتو از ديگر

فرصتي، بايد بورس مستقل نفتي تشكيل دهد يا در قالب بورس كالا چنين فرصتي را 

.گيرد فراهم كند، موضوعي است كه در اين قسمت مورد توجه قرار مي

ميخام نفت م توليدي كشور يا به صادرات تخصيص داده و يا به صرف شود

مي پالايشگاه به. يابد هاي نفت اختصاص عنوان خوراك قيمتگذاري نفت خام تخصيصي

مي9هاي به پالايشگاه بنابراين. شود گانه كشور، در قالب قانون بودجه ساليانه انجام

به هاي نفت براي خريد نفت خام خود به بازار نفت خام مراجعه نمي پالايشگاه و كنند

.شوند عرصه رقابت وارد نمي

كه اما بخشي ديگر از نفت خام توليدي كشور به صادرات اختصاص پيدا مي كند

 
و مديريت ريسك در بازارهاي نفت، مؤسسه مطالعات بين.1 المللي انرژي، چاپ اول، مسعود درخشان، مشتقات

1383.
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تك شركت ملي نفت ايران براي فروش آن به و يا عرضه در بورس صورت محموله

بنابراين عملاً در كشور براي آن قسمت از نفت خامي كه به صادرات. مخير است

و عرضه اختصاص مي البته. آن از طريق بورس وجود دارديابد، امكان تشكيل بورس

و بسترهاي خاص خود نياز دارد .تشكيل اينچنين بورسي در كشور به سازوكارها

و يا در بورس كالايي)نفت(اينكه آيا نفت صادراتي كشور بايد در بورس مستقل

تجربه. است كه به بررسي بيشتري نياز دارديعرضه شود؟ سؤاليا بورس انرژي

ع بورس مي مده كه در ادامه خواهد آمدهاي به دهد كه اخيراً بورس نشان منظور ها

و كاهش هزينه هاي، فعاليتپاياپايهاي مربوط به بخش فناوري اطلاعات، تسويه

و پروسه د. دنبال ادغام هستندبه،هاي اجرايي بازار را كه در ادغامييگرنكته

ك بايدميها بورس ميمورد توجه قرار گيرد اين است ها تواند حجم فعاليته اين ادغام

بهو را به ميزان قابل توجهي رشد دهد در دليل اينكه نقدشوندگي در برخي بخش يا ها

.يابد پوششها تواند بعضاً اين كاستيمي،هاي ديگر بيشتر است مقايسه با بخش

مي آخرين نكته ب اي را كه در مورد ادغام اعث توان بيان كرد، اين است كه ادغام

و در برطرف كردن يا بهينه شدن فعاليت مي ها شود تا نقاط ضعف روشن شود

.توان تلاش بيشتري كرد مي

مي بررسي هاي با ادغام بورس (TOCOU) توكيودهد كه بورس كالاي ها نشان

و بورس نساجي  شد توكيوطلا، بورس لاستيك بورس كالاي مركزي ژاپن. تشكيل

(C-COM) شكها با ادغام بورس و ونري پيله ابريشم خشك تويوهاشي، دانه اگويا

با ادغام چهار بورس (NYMEX)بورس كالاي نيويورك. نساجي ناگويا شكل گرفت

و بورس پوست نيويورك، بورس  ملي فلزات، لاستيك نيويورك، بورس ملي ابريشم
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COMEX و در سال زير NYMEXو COMEXهاي بورس 1994را تشكيل دادند

.ادغام شدند NYMEXعنوان 

:ها نكات زير قابل توجه است طور كلي در مورد ادغام بورس به

و صرفهـ صرفه و اعتباريادغام مديريت ريسك: جويي به مقياس جويي به تنوع

به عملياتي ممكن است به كاهش هزينه و اين را ها كمك كند نوبه خود ريسك عمليات

و افزايش جويي در هزينه همچنين ممكن است موجب صرفه. كاهش دهد ها

و معاملات،. گذاري در مديريت ريسك شود سرمايه با بيشتر شدن تعداد كاربران

به معاملات بيشتري خالص و اين و تضامين لازم سازي شده نوبه خود ميزان وثايق

.تواند كاهش دهد را مي

ميـ ادغام توش باعث ميو در انجام معاملات تسهيل شوداد اند موجبتو اين

ع كاهش خطا يا ريسك 1.ليات شودمهاي مربوط به

گروه متمركز ممكن است از ريسك فعاليت ادغام اين است كه نكاتـ يكي ديگر از

.تري برخوردار است از درآمد باثبات زيرا،تري برخوردار باشد اقتصادي پايين

ميـ در گروه متمركز راحت در تر بازار است را توان ريسكي كه متوجه فعالين

و كنترل كرد مي. رصد تري تواند نهايتاً منجر به مديريت ريسك اعتباري بهينه اين

.گردد

و اعتباري مواجه هستند بورس.1 نوعي از قانوني ريسك. هاي كالايي اصولاً با سه نوع ريسك قانوني، عملياتي

قا ريسك است كه به بهدليل مصوبات مراجع مي نوني دريريسك اعتبار. آيد وجود و و اعتبارجهميزان اعتماد

مي معامله درهاريسك عملياتي، بررسي خطرات احتمالي مربوط به نحوه معاملات انواع قرارداد. دهد گران را نشان

.هاي كالايي در چارچوب نظام عملياتي اشاره دارد بورس
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يك گروه متمركز احتمالاً بيشتر مايل به نوآوري است كننده در چنين تسويه.ـ

و مشتريان خود مي . باشد گروهي بيشتر متمايل به گسترش طيف محصولات، خدمات

.تر است نيز در سيستم متمركز آسان معرفي محصولات جديد

يك تجميعـ از نظر مديريت ريسك،  تسويهتواندمي نظام عملياتيمعاملات در

و باعث و اخذ تضامين بينابيني را افزايش دهد .ريسك اعتباري شودكاهش چندجانبه

از بر فعاليتنظارت،ـ از ديدگاه نظارت بر بازار هاي گروه حاصل از ادغام

.ت بالاتري برخوردار خواهد بودشفافي

وـ گروه حاصل از ادغام مي تواند به اطلاعات بيشتري دسترسي داشته باشد

و نيز مديريت نكول ترتيب تصوير بهتري از ريسك بدين هايي كه در معرض آن است

.دست آورد به

از با اين توضيحات، روشن است كه تجربيات جهاني نشان مي دهد كه يكي

كه. ها در دنيا، ادغام آنهاست مهم براي موفقيت بورس موضوعات اين رويكردي است

بهو بزرگ فعاليها در ساليان اخير توسط اكثر بورس .كار گرفته شده است دنيا

به البته قبل از اينكه بورس طور كلي براي تشكيل ها به فكر ادغام يا انتزاع باشند،

1.گرفته شودر بورس نفتي، بايد موارد زير در نظر قرا

ــه ــد، ب ــابتي باش ــرايط رق ــد داراي ش ــازار باي ــ ب ــداد ـ ــد تع ــر نباي ــارت ديگ عب

.نفت در اين بازار محدود باشد،كنندگان عرضه

و نيز حجم بالاي ـ در چنين بازارهايي بايد تعداد بسيار زيادي از معاملات

بو مركز پژوهش.1 و راهكارهاي ايجاد آن در ايران، شماره مسلسل هاي مجلس شوراي اسلامي، رس نفت

.1391، مردادماه 12543
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.جريان نفت جهت تحويل فيزيكي نفت خام وجود داشته باشد

و تحويل نفت به مبادله، هاي معامله، بايد زيرساختيبازارـ در چنين انبار

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

و خروج براي محدوديتيـ در چنين بازاري نبايد توليد يا عرضه نفت ورود

و تحويل وجود داشته وجود داشته باشد يا به اندازه كافي بايد نفت براي عرضه

.باشد

به بورساندازي علاوه بر اينها، براي راه وجود بسترهاي قانوني نفت در كشور

اما اين مصوبات به1.اين مقوله مورد توجه قرار گرفت 1379نيز نياز است كه از سال 

در 2007مرحله اجرا درنيامد كه اين باعث شد تا در ژوئن  ميلادي بورس نفت دوبي

.تشكيل شودامارات متحده عربي 

هايي شده اندازي يا عرضه نفت در بورس تلاش براي پيگيري هدف مربوط به راه

يكي از دلايل اين ناكامي از نظر بيشتر«. ولي با موفقيت همراه نبوده است،است

شايد يكي از دلايل عمده مربوط به2.»ميلي فروشنده بود تا نبود خريدار ناظران بي

اينجاست كه سياستگذاران. باشدعرضه نفت در كشورناين ناكامي انحصاري بود

كنندگان ديگري نيز به جمع شركت دنبال فراهم كردن شرايطي باشند تا عرضه بايد به

و با ورود اين فضاي رقابت در اين،كنندگان گونه عرضه ملي نفت ايران اضافه شوند

.بخش نيز شكل خواهد گرفت

يـا اينكـهو در بـورس انـرژي، بـورس كـالا در مورد موضوع مربوط به عرضه نفت

 
ص 12543ها با شماره مسلسل براي اطلاعات بيشتر به گزارش مركز پژوهش.1 .مراجعه شود26،

.31ص همان،.2
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در بورسي با عنوان بورس نفت در كشـور راه و نفـت در آن عرضـه شـود، انـدازي شـود

در مركـز پـژوهش دفتـر مطالعـات اقتصـادي گزارشي كه  هـاي مجلـس شـوراي اسـلامي

و راهكارهـاي بـورس«و بـا عنـوان 12543با شماره مسلسـل 1391مردادماه سال  نفـت

در. هركدام از اين سناريوها را بررسي كـرده اسـت،منتشر كرده است» در ايرانايجاد آن 

دو جمع بندي اين مطالعه ذكر شـده اسـت كـه عرضـه نفـت در بـورس انـرژي نسـبت بـه

اندازي بورس نفت توسط شركت ملي نفت ايران يـا عرضـه نفـت سناريوي ديگر، يعني راه

رو آمده اسـت، بيشـتر ور كه در نوشتار پيشط اما همان.در بورس كالا، گزينه بهتري است

و بزرگ دنيا بورس و همـان سياست ادغام بورس هاي معتبر طـوري ها را در پيش گرفتنـد

ها نيز آمده است، ناكامي مربـوط بـه مركز پژوهشدفتر مطالعات اقتصادي كه در گزارش 

بي عرضه نفت در بورس كالا به آن دليل بـورس كـالادرميلي شركت ملي نفت در عرضـه

ملـي نفـت باشـد، بنابراين تا زماني كه عرضه نفت خام در كشور در انحصار شركت. بود

ضـمن اينكـه. مشخص نيست كه عرضه نفت در بورس انرژي نيز با موفقيت همـراه باشـد 

و فـرآوردهبهدر بورس انرژي نيز  هـاي عمـده نفتـي، عمـلاً امكـان دليل ساختار بازار برق

و كشف قيمت  بنابراين بورس انرژي فقط بايـد. در بورس انرژي بسيار پايين استعرضه

يعني عملاً تنها كالايي كه در بورس انرژي بايـد كشـف. درباره عرضه نفت خام تلاش كند

به. قيمت شود، نفت خام است ها وجـود دارد هايي كه براي فعاليت بورس هزينهلذا با توجه

شركت ملي نفت در عرضه نفـت خـام در بـورسو بسترهاي خاص خود را نياز دارد، اگر

بهكالا  اي كـه ايـن دليـل تجربـه همكاري لازم را انجام دهد، عرضه نفت خام در بورس كالا

.تري اسـت هاي بورسي يا از امكانات لازم برخوردار است، گزينه مناسب بورس در فعاليت

ارائه شده است، حكايـتها هاي جهاني نيز كه در متن گزارش در مورد ادغام بورس تجربه
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و افزايش درآمد بورسآاز بنـابراين. هـا يكـي از اهـداف آنهاسـتن دارد كه كاهش هزينه

 آميز عرضه نفت خام در بورسو تشكيل بـورس انـرژي، تجميـع منظور پيگيري موفقيت به

و تجربه ها، ايده سرمايه و تمركز آن در قالـب يـك بـورس اسـت ها پيگيـري ايـن هـدف. ها

راص به و پراكنده احتمال ناكامي .به دنبال داشته باشدتواندميورت متعدد

 گيري نتيجه

و حــداكثر كـردن منــافع يكـي از اهـدافي اســت كـه بــا اصـلاح اصــل رقابـت، كـارآيي

و تصويب قانون مربوط به آن مـورد توجـه قـرار گرفتـه چهل وچهارم قانون اساسي

مياندازي برخي از نها منظور راه بدين. است تواند در دسـتيابي بـه ايـن اهـداف دها كه

در ايـن. مؤثر باشند، مورد توجه سياستگذاران قرار گرفت كه بورس ازجمله آنهاسـت 

شد اندازي بورس انرژي يا عرضه نفت خام در بورس تلاش ميان براي راه هايي انجام

اري نفـت بخشي از اين ناكامي در عرضه انحص. كه عملاً با موفقيت همراه نبوده است

بـا توجـه بـه. برطرف شـود اين مشكل بنابراين بايد تلاش كرد. در كشور ريشه دارد

فارس قـرار دارد، اينكه بيش از نيمي از ذخاير اثبات شده نفت خام دنيا در منطقه خليج

و عرضـه كننده نفت خام منطقه خليج ورود كشورهاي استخراج فارس به بازار بـورس

ان نفــت خــام مــي و توانــد ايــن حصــار را از بــين ببــرد كــه ايــن ورود نيــز بــه تعامــل

و اقتصادي خاص خود نياز دارد .سازوكارهاي سياسي

و برق در بـورس بـا موانـع از طرف ديگر، عرضه فرآورده و نفت خام هاي نفتي

در. جدي روبروسـت  خصـوص موضـوع لـذا بايـد گفـت كـه اتخـاذ تصـميم هماهنـگ
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و حامل درهاي انرژي مستل معاملات نفت خصـوص ادغـامزم توجه به تجارب جهاني

به بورس در برداري از صرفه منظور بهره ها و تجربـه موجـود هـاي ناشـي از مقيـاس

و مـديريت ارادهبر اينهـا، وجـود علاوه. داخل كشور است قـوي در ترغيـبيسياسـي

و برق بـه بـورس بس ـ در. تگي داردذينفعان حوزه انرژي براي ورود به معاملات نفت

مي راستا پيشنهادهاي اين :شود زير ارائه

و چـالش.1 ،هـاي موجـود در بخـش نفـت با توجه به نوپا بـودن بـورس انـرژي

.متمركز شود) صادراتي(بورس انرژي در فاز اول بر روي معاملات برق

به.2 و شركت ملي نفت ايران به وزارت نفت همراه نهادهاي موجود صورت جدي

و همكاري و در بازار كشور بورس كالا موانع مربوط به معاملات فيزيكـي نفـت خـام

قرار آتي نفت را براي تبديل كردن ايران بـه محـل كشـف قيمـت نفـت خـام در منطقـه 

و خليج فارس، در دستور كار قرار دهد 1.خاورميانه

العمل قرارداد سلف موازي استاندارد نفـت بـه تصـويب حاضر دستور حالدر.3

و انـرژي رائا،ور ايجاد رقابتمنظبه. رسيده است ه خدمات مالي به فعالين حوزه نفـت

ب به و كالا عرضه شوندرسوطور همزمان در .هاي انرژي

هـا در دنيـا، وزارت امـور با توجه به تجارت جهاني مربوط بـه ادغـام بـورس.4

و سازمان بورس اوراق بهادار  و دارايي هـاي ذيـربط، بـا همكـاري دسـتگاه اقتصادي

.را در بازه زماني مشخص تدوين نمايندهاي كالايي بورسمه مربوط به ادغام برنا

و(با توجه به اهميت معاملات نفت خام در بورس.5 ، در بودجه سال)انرژيكالا

و تجربه مناسب،ه ساخت در اين مورد بد نيست كه بدانيم بورس كالاي ايران با توجه به برخورداري از زير.1 ا

.ميليون قرارداد را منعقد كرده است5در طول سه سال گذشته در بخش فلزات گرانبها،
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بخشي از نفت خام صادراتي را به تناسب تا شركت ملي نفت ايران موظف شود 1392

.ه كندعرضدر بورسها ظرفيت هر كدام از اين بورس

و مĤخذ  منابع

.چهارم قانون اساسيو هاي كلي اصل چهل قانون اجراي سياست.1

و سياست مستندات مربوط به سياست.2 .انداز هاي انرژي كشور در دوره چشم هاي كلي نظام

و مديريت ريسك در بازارهاي نفت، مؤسسه مطالعات بين.مسعوددرخشان،.3 المللي مشتقات

.1383انرژي، چاپ اول، 

.ت بورس كالاي ايرانياس.4

و راهكارهاي ايجاد آن در ايران،.5 هـاي مجلـس شـوراي اسـلامي، مركز پژوهشبورس نفت

.1391ماه، مرداد12543شماره مسلسل 
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