
برنامه های بورس برای 
برخورد با متخلفان

رئیـــس ســـازمان بـــورس و اوراق 
بهادار در نشســـت فصلـــی کانون 
کارگـــزاران گفـــت:در دوره جدید 
کانون انتظار داریم اعضای هیأت 
مدیره کانـــون بویژه دبیـــرکل این 
کانـــون، کمک کننـــد تـــا بتوانیم 
کانـــون کارگـــزاران را بـــه ماهیـــت 
اصلـــی خـــود برســـانیم و مـــا نیز 
از  بـــورس  ســـازمان  به عنـــوان 
هیچ کمکـــی در ایـــن زمینه دریغ 

نخواهیـــم کرد.
مجید عشـــقی اظهار داشـــت:در 
خصـــوص بند چ مـــاده ۳۶ احکام 
دائمـــی، بحث های جـــدی انجام 
دادیم و به دنبال این نیســـتیم که 
مدیران بازار ســـرمایه که زحمات 
بسیاری می کشـــند را به دلایلی که 
گاهاً ممکن اســـت تخلفی صورت 
بگیـــرد بـــه طـــور کامـــل از چرخه 
خدمت کنـــار بگذاریم اما با توجه 
به اینکـــه قانون مذکـــور باید اجرا 
می شـــد، بـــا بررســـی هایی که در 
شـــورای عالی بـــورس اتخاذ شـــد 
توانســـتیم بـــه جمع بندی هـــای 
مناســـبی در این خصوص دست  

. بیم یا
رئیـــس ســـازمان بورس با اشـــاره 
بـــه اینکه هـــدف از قانـــون بند چ 
مـــاده ۳۶ احکام دائمـــی افزایش 
بـــه  صـــادره  آرای  بازدارندگـــی 
منظـــور کاهـــش تخلفات اســـت، 
افزود:همزمـــان با اجـــرای قانون 
مذکور لازم اســـت چند قدم دیگر 
برداریـــم؛ نخســـت قـــرار شـــد در 
کمیته تخلفـــات یکـــی از اعضای 
کانـــون بـــه منظـــور شـــفافیت در 
بحـــث بررســـی پرونده هـــا حضور 
یابـــد. دوم اینکه بایـــد یک لایحه 
نظارتـــی جدیـــد هـــم در کانـــون 
کارگزاران تصویب شـــود تا خیلی از 
مواردی که ممکن اســـت در ادامه 
مســـیر در کمیته تخلفات مطرح 
شـــود در همـــان کانـــون برطـــرف 
شـــود و در این راســـتا هر اقدامی 

لازم باشـــد انجام خواهیـــم داد.
وی بیـــان کـــرد:در کنـــار اجـــرای 
قانـــون بنـــد چ مـــاده ۳۶ احـــکام 
دائمـــی به دنبـــال این هســـتیم تا 
ورودی پرونده هـــای تخلفـــات و 
به تبـــع آن بحث انتشـــار اســـناد 
به قـــدری کاهـــش یابد تـــا بتوان 
بـــه بازدارندگی لازم دســـت یافت.
رئیـــس ســـازمان بـــورس تصریح 
کرد:کانـــون کارگـــزاران بایـــد بـــه 
نحـــوی بـــر فعالیت اعضـــا نظارت 
داشـــته باشـــد تـــا شـــاهد کاهش 
تخلفات باشـــیم، البتـــه در برخی 
موارد نیز شاید لازم باشد سازمان 
بورس بحـــث تخلف زدایـــی را در 
دســـتور کار قـــرار دهد و آنهـــا را به 
خود کانون بســـپاریم تـــا در لایحه 

اول جلوی ایـــن مـــوارد را بگیرد.
وی ادامـــه کـــرد:در بحث انتشـــار 
ســـوابق تخلفاتـــی نیـــز بـــه دنبال 
مباحثـــی همچـــون بازدارندگی و 
کاهش تخلفات هســـتیم زیرا بازار 
ســـرمایه همـــواره به عنـــوان یـــک 
بازار شـــفاف مطرح بوده اســـت.
عشقی با اشاره به اینکه شفافیت 
بهتریـــن مســـیر بـــرای افزایـــش 
کارایـــی و جلوگیـــری از تخلفـــات 
اســـت، گفت:نمی خواهیـــم بـــه 
نوعـــی عمـــل کنیـــم کـــه اکثریت 
بـــازار متخلف جلوه داده شـــوند، 
ز  ا ی  جلوگیـــر بحـــث  ر  د ا  لـــذ
تخلفـــات، بازدارندگـــی و اجـــرای 
قانون، نیازمنـــد یاری تمام فعالان 

بویـــژه کانون هســـتیم.

اخبار

 
 
 
 

لقب نخســـتین ابزار ارزی بازار سرمایه 
برای گواهی ســـپرده نفـــت خام گویای 
آن اســـت که ایـــن ابزار مالـــی ظرفیت 
گشـــایش درهـــای جدیـــدی بـــه روی 
اقتصـــاد ایـــران را دارد. علـــی رحمانی، 
کارشـــناس بازار ســـرمایه که نخستین 
مدیرعامل بـــورس اوراق بهادار تهران 
نیز بـــوده اســـت، با بر شـــمردن ســـه 
ویژگـــی مهم گواهی ســـپرده نفت خام 
عنـــوان می کنـــد: شـــفافیت معاملاتی 
گواهـــی ســـپرده نفـــت خـــام، فراهم 
شـــدن فرصـــت ســـرمایه گذاری بـــرای 
بـــرای  ابـــزاری  و  ســـرمایه های خـــرد 
از  ارز  خ  نـــر طبیعـــی  مصون ســـازی 
ویژگی هـــای مهم گواهی ســـپرده نفت 

خام اســـت.
علـــی رحمانـــی در 
بـــا  گفت و گـــو 
ایـــران  روزنامـــه 
ی  د قتصـــا ا
ی  ز ا نـــــــد ه ا ا ر
آتـــی  قراردادهـــــای 
روی گواهـــی ســـپرده نفـــت خـــام را 
تکمیل کننـــده بســـته ایـــن محصـــول 
دانســـت و گفـــت: این موضـــوع نقطه 
شـــروعی خـــوب بـــرای کشـــف قیمت 
نفـــت خـــام ایـــران در داخـــل کشـــور 

. ســـت ا
عضـــو هیـــأت علمـــی دانشـــگاه الزهرا 

گواهـــی  جذابیت هـــای  درخصـــوص 
ســـپرده نفت خام برای سرمایه گذاران 
خارجـــی اضافـــه کـــرد: ســـرمایه گذار 
خارجـــی بـــا خرید ایـــن گواهـــی بابت 
ریســـک های ناشـــی از تغییرات نرخ ارز 
نگرانـــی نخواهـــد داشـــت در حالی که 
در ســـایر اوراق، ســـرمایه گذار خارجی 
بایـــد پول خـــود را تبدیل بـــه ریال کند 
که همیـــن امر ریســـک قابـــل توجهی 
را بـــرای او بـــه همـــراه دارد. رحمانی با 
اشـــاره به اینکـــه گواهی ســـپرده نفت 
خـــام ســـرمایه گذاران خـــاص خـــود را 
پیـــدا خواهد کـــرد، افزود: گـــذر زمان 
نشـــان خواهد داد که براســـاس ذائقه 
ریســـک پذیری یا همان اشتهای ریسک 
چه اشـــخاصی جذب این ابزار خواهند 
شـــد. او همچنین درخصـــوص امکان 
جـــذب ســـرمایه های خرد با اســـتفاده 
از گواهی ســـپرده نفت خـــام گفت: با 
راه اندازی صندوق های ســـرمایه گذاری 
مبتنی بر ایـــن گواهی می تـــوان امکان 
مشـــارکت عمـــوم مـــردم بـــا کمترین 

ســـرمایه را فراهـــم کرد.
 

ابزارهای مشتقه مکمل گواهی 
سپرده نفتی

ایـــن کارشـــناس اقتصـــادی موفقیـــت 
گواهی ســـپرده نفـــت خام را مســـتلزم 
راه اندازی ابزارهای مشتقه آن در بورس 
انـــرژی ایران دانســـت و ابـــراز امیدواری 
کرد کـــه ابزارهایی مثل گواهی ســـپرده 
نفت خـــام مقدمـــه ورود ابزارهای مالی 

بیشـــتر به بازار ســـرمایه شود.

او در ادامـــه ســـخنان خود با اشـــاره به 
این مطلـــب که برای رونق بـــازار گواهی 
ســـپرده نفت خام باید مشـــتقات مالی 
در کنـــار آن طراحـــی و عملیاتی شـــود، 
اظهار کرد: قراردادهـــای اختیار معامله 
و آتـــی مکمل بازار گواهی ســـپرده نفت 
خام هســـتند. قـــرارداد آتـــی نفت خام 
که بـــه تازگـــی در بـــورس انـــرژی ایران 
راه اندازی شـــد به رونق ایـــن بازار کمک 

و بســـته محصول را تکمیـــل می کند.
نخســـتین مدیرعامـــل بـــورس اوراق 
بهـــادار تهـــران گفت:  هر چقـــدر تعداد 
سرمایه گذاران بیشتر شـــود اتکاپذیری 
قیمـــت تابلو بـــورس انرژی بهبـــود پیدا 

می کنـــد.
  

تکمیل فرایندها جزو ضرورت های 
موفقیت

به گفته رحمانـــی، بازار ســـرمایه نمود 
مردم ســـالاری اقتصادی اســـت و برای 
موفقیـــت ابزارهای مالی آن، تشـــکیل 
واســـطه های معاملاتـــی و همچنیـــن 
مجموعه های تحلیلگر و اطلاع رســـانی 

ضروری اســـت.
او بـــا اشـــاره بـــه اینکـــه شـــکل گیری و 
کامل شـــدن واســـطه های معاملاتـــی و 
اطلاعاتی بـــه کارایی عملیاتـــی در بازار 
نفـــت منجـــر خواهد شـــد، افـــزود: از 
این منظر وجـــود تحلیلگرانـــی که بازار 
نفت خام ســـنگین را پایـــش، تحلیل و 
پیش بینی کننـــد برای گواهی ســـپرده 
نفـــت خـــام ســـنگین ضروری اســـت. 
چنیـــن داده هایی اســـت کـــه می تواند 

مبنـــای تصمیم گیری ســـرمایه گذاران 
قـــرار گیرد.

این کارشـــناس بازار ســـرمایه در ادامه 
تأکید کـــرد: گواهی ســـپرده نفت خام 
شـــفافیت معاملاتی کافی را دارد، چون 
از طریـــق بـــورس انـــرژی و بـــه صورت 

متمرکـــز معامله می شـــود.
عضـــو هیـــأت علمـــی دانشـــگاه الزهرا 
ورت  ضـــر و  اهمیـــت  بـــر  تأکیـــد  بـــا 
خصـــوص  در  تحلیلـــی  گزارش هـــای 
بازار نفت خام ســـنگین ایـــران عنوان 
کرد: این نـــوع تحلیل هـــا می توانند به 
مقایســـه جذابیت میان گواهی سپرده 
نفت خـــام و میعانـــات گازی بپردازند و 
به پرســـش های فنـــی در مـــورد تفاوت 

ایـــن دو گواهـــی پاســـخ دهند.
ایـــن کارشـــناس اقتصادی ســـه فرایند 
را نیز بـــرای افزایش شـــفافیت و اقبال 
ســـرمایه گذاران بـــه ایـــن ابـــزار مالـــی 
مؤثر دانســـت و گفت: توجـــه به فرایند 
کشـــف قیمت نفت خام، فرایند کشف 
قیمـــت گواهـــی ســـپرده نفت خـــام و 
فراینـــد کشـــف نـــرخ دلار ســـنا نیز در 
اقبـــال ســـرمایه گذاران به ایـــن گواهی 

اثرگذار اســـت.
او بـــا بیـــان اینکـــه جنبه های ریســـکی 
نیـــز در کنـــار جنبه هـــای بازدهـــی این 
گواهی ها بایـــد مورد توجه قـــرار گیرد، 
خاطرنشـــان کرد: گواهی ســـپرده نفت 
خام ســـرمایه گذاران را درگیر بازار نفت 
نیز می کند و دارای ریســـک های مرتبط 
به خـــود اســـت. یعنی ســـرمایه گذاران 
از دو محـــل تغییـــرات قیمـــت نفـــت و 

تغییـــرات قیمـــت دلار ســـنایی ممکن 
اســـت ســـود کنند یا متضرر شـــوند.

به عقیـــده ایـــن کارشـــناس اقتصادی، 
رفـــع تحریم هـــا در موفقیـــت گواهـــی 
ســـپرده نفـــت خـــام اثرگـــذار اســـت و 
مســـائل مربـــوط بـــه انتقـــال ارز نیز بر 

رشـــد اوراق مؤثـــر خواهـــد بود. 
 

کارکردهای گواهی سپرده نفتی
ایـــن کارشـــناس اقتصـــادی با اشـــاره به 
کارکردهـــای گواهـــی ســـپرده نفت خام 
برای شـــرکت ملـــی نفت ایـــران گفت: 
اگـــر به ایـــن گواهی از بعـــد کلان و ملی 
نـــگاه کنیـــم، شـــرکت ملی نفـــت ایران 
متقاعد شـــده اســـت که بخشی از نفت 
خـــود را از ایـــن راه و از رینـــگ صادراتی 
بورس انـــرژی ایران بفروشـــد. به گفته 
رحمانی، این شـــرکت می تواند از طریق 
گواهی ســـپرده نفـــت خام بـــه راه های 
فـــروش نفت خام تنوع ببخشـــد و پول 

خـــود را دریافت کند.
او همچنیـــن با بررســـی این ابـــزار مالی 
از زاویه دیـــد بازار ســـرمایه اظهـــار کرد: 
از زاویه دیـــد بـــازار ســـرمایه تأکید بر آن 
اســـت کـــه از طریـــق مهندســـی مالی 
می تـــوان بســـیاری از دارایی هـــا را وارد 
این بـــازار کرد و بـــه همه ســـرمایه های 

خرد فرصـــت ســـرمایه گذاری داد.
این کارشـــناس بازار ســـرمایه همچنین 
گواهـــی ســـپرده نفـــت خـــام را فرصت 
خوبی بـــرای مصونیت ســـرمایه گذاران 
از تورم دانســـت و با بیـــان اینکه گواهی 
ســـپرده نفت خـــام یک انتخـــاب جدید 
سرمایه گذاری اســـت، گفت: این گواهی 
ابـــزار مالی جدیدی اســـت که می شـــود 
بـــا آن به صـــورت ارزی در نفـــت خـــام 
ســـرمایه گذاری کرد. مدیرعامل اســـبق 
بـــورس اوراق بهـــادار تهـــران در تکمیل 
ســـخنان خود اظهار کرد: گواهی سپرده 
نفت خام را می توان نوعی ابزار مشـــتقه 
 Natural( برای مصون ســـازی طبیعـــی
Hedge( نـــرخ ارز نیز در نظـــر گرفت و 
تنها اختلاف آن با ســـایر اوراق مشـــتقه 
در الـــزام بـــه پرداخت قیمت هر بشـــکه 

نفـــت در این گواهی ها اســـت.
رحمانـــی با اشـــاره به اینکه اگـــر گواهی 
ســـپرده نفت خام توســـعه پیـــدا کند و 
بر حجم آن افزوده شـــود، کمک بزرگی 
به بـــازار خواهد بود، خاطرنشـــان کرد: 
حجم فعلـــی در نظر گرفته شـــده برای 
گواهی ســـپرده نفت خام شروع خوبی 
برای کشـــف قیمت نفت خـــام ایران به 

می رود. شمار 
 

تفاوت گواهی سپرده با اوراق سلف 
نفتی

رحمانی در پایان ســـخنان خود با اشاره 
به تفـــاوت میـــان گواهی ســـپرده نفت 
خـــام با اوراق ســـلف نفتی اظهـــار کرد: 
اوراق ســـلف نفتـــی نوعـــی اوراق بدهی 
اســـت که بـــا آپشـــن هایی کـــه روی آن 
سوار می شود حداقل سودی را تضمین 
می کنـــد، در حالـــی که ســـرمایه گذاری 
در گواهـــی ســـپرده نفـــت خـــام یـــک 
سرمایه گذاری مســـتقیم مالکانه کالایی 

در نفت اســـت.
این کارشـــناس بازار ســـرمایه افزود:  در 
این حالت ســـود تضمینی وجـــود ندارد 
و ســـرمایه گذار بـــا توجـــه بـــه تغییرات 
قیمت هـــا می تواند ســـود یا ضـــرر کند.

 گواهی سپرده نفت خام مخاطبان 
خود را خواهد یافت

اهمیت راه اندازی بازار قراردادهای آتی نفت خام برای موفقیت در جذب 
سرمایه های خرد

توجه به فرایند کشف 
قیمت نفت خام، 

فرایند کشف قیمت 
گواهی سپرده نفت خام 

و فرایند کشف نرخ 
دلار سنا نیز در اقبال 

سرمایه گذاران به این 
گواهی اثرگذار است

 اوراق سلف نفتی نوعی 
اوراق بدهی است 

که با آپشن هایی که 
روی آن سوار می شود 

حداقل سود را تضمین 
می کند، در حالی 

که سرمایه گذاری در 
گواهی سپرده نفت 

خام یک سرمایه گذاری 
مستقیم مالکانه کالایی 

در نفت است
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بازار سهام

بورس کالا

 در معاملات روز گذشـــته )یکشـــنبه( 
بازار ســـهام ایران تا حدودی از شدت 
کاهش قیمت ها کاســـته شد و بازار به 
نســـبت روز معاملاتـــی قبـــل با ثبات تر 
بود، بـــا این حال شـــاخص کل بورس 
1711 واحـــد کاهـــش یافـــت و بـــه یک 
میلیـــون و 987 هـــزار و 928 واحـــد 
رســـید. در تابلوی بـــورس، 22۳ نماد 
با افزایش قیمـــت و 190 نماد با کاهش 
قیمت روبه رو شـــدند و با وجود تعداد 

بیشتر نمادهای ســـبز پوش، شاخص 
کل هم وزن 2041 واحـــد کاهش یافت 
کـــه نشـــان می دهـــد حجـــم و ارزش 
معاملات نمادهای کاهشـــی بیشـــتر از 

نمادهای افزایشـــی بوده اســـت.
شـــاخص کل فرابـــورس نیز بـــا وجود 
197 نمـــاد مثبت در مقابـــل 128 نماد 
منفی، حدود 20 واحـــد کاهش ارتفاع 

داد.
در مجمـــوع از میـــان نمادهای حاضر 
در معامـــلات دیـــروز 59 نمـــاد صـــف 
۶2 نمـــاد صـــف فـــروش را  خریـــد و 

کردند. تجربـــه 
دیـــروز خـــروج 95 میلیـــارد تومانـــی 

پول حقیقـــی از معاملات خـــرد اتفاق 
از معامـــلات  پـــول  افتـــاد و خـــروج 
صندوق هـــای بـــا درآمد ثابـــت نیز 27 

میلیـــارد تومـــان بود.
رونـــد کاهـــش شـــاخص ها در ســـایه 
خبرهـــای رســـیده از به ثمر رســـیدن 
مذاکـــرات ایـــران و امریـــکا در زمینـــه 
تبادل زندانـــی و همچنین آزادســـازی 
کـــه در اختیـــار  ایـــران  ارزی  منابـــع 
کره جنوبـــی و عـــراق بـــود و کاهـــش 
یـــش  فزا ا و  طـــلا  نـــی  جها قیمـــت 
قیمـــت جهانـــی نفـــت، اتفـــاق افتاد؛ 
مؤلفه هایـــی کـــه بـــه ارزندگـــی اکثـــر 
شـــرکت های فعال در بـــازار انجامیده 

و آینـــده ســـهام را امیدوارکننده جلوه 
داده اســـت.

توصیه اکثر کارشناســـان فعال در بازار 
ســـرمایه بویژه به معامله گران حقیقی 
خرد حاضـــر در بـــازار، توجه بـــه بنیاد 
ســـهام اســـت تا درگیر جو ســـازی های 
احتمالـــی نشـــوند و ســـهام خـــود را با 
قیمت هایی پایین تـــر از قیمت ارزنده 

از دســـت ندهند.

ترین های بازار
در میـــان فرابورســـی ها نیـــز نمادهای 
»فجهـــان« و »خـــاور« بیشـــترین تأثیر 
منفـــی و نمـــاد »انتخـــاب« بیشـــترین 

کل  شـــاخص  بـــر  ا  ر مثبـــت  ثیـــر  تأ
گذاشـــتند.

»ولصنـــم«  و  »وایـــران«  »شـــیران«، 
بیشـــترین رشـــد قیمـــت را بـــه همراه 
داشـــتند و نمـــاد »بـــکاب« بیشـــترین 
کاهـــش قیمـــت را میـــان نمادهـــای 
حاضـــر در معامـــلات دیـــروز داشـــت.
نمادهای »شپنا« و »شتران« بیشترین 
تأثیر مثبت را روی شـــاخص کل بورس 

به همراه داشتند.
 » و ر خـــود « و   » پا خســـا « همچنیـــن 
تأثیرگـــذاران منفـــی بـــر شـــاخص کل 

بودنـــد.
و   » ن شـــترا «  ، » شـــپنا « ی  هـــا د نما

»شـــبندر« بیشـــترین افزایـــش ارزش 
بـــازار را بـــه خـــود اختصـــاص دادنـــد.
همچنیـــن نماد »شـــیران« بیشـــترین 
ورود پـــول حقیقـــی، بیشـــترین ارزش 
خرید حقیقی و بیشترین ارزش خرید 

حقوقـــی را به خود اختصـــاص داد.
بیشـــترین حمایـــت حقوقـــی هـــم در 

نمـــاد »وآیند« مشـــاهده شـــد.
در بیـــن گروهـــای صنعـــت، »خودرو« 
بیشـــترین ارزش معاملات و بیشترین 

حجم معاملات را دارا شـــد.
 همین طـــور گـــروه »ســـایر معـــادن« 
بیشـــترین رشـــد را میـــان گروه هـــای 

صنعـــت بـــه خـــود اختصـــاص داد.

تداوم روند نزولی بازار سهام با وجود اخبار مثبت اقتصادی


