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 چكیده

با توجه به اهمیت سهم درآمدهای نفتی در بودجه کشورهای نفت خیز، تغییر رویکرد اقتصاد کشور از 

طبیعی کشور به صادرات محصولات تولیدی و فروش خدمات فنی در راستای صادرات مواد خام اولیه و منابع

های ابلاغی اقتصاد مقاومتی به عنوان امری ضروری مورد توجه قرار گرفته است و درجهت تغییر اجرای سیاست

درکشور ایران امری ضروری بود. با  گیری بورس انرژی به عنوان چهارمین بورس بازار سرمایهاین رویکرد، شکل

های لازم و مورد توجه  های صورت گرفته، زیرساختها و طبق امکان سنجیتوجه به نتایج حاصل شده از بررسی

در فرضیه پژوهش همچون معرفی نفت شاخص به عنوان دارایی پایه معاملات، معرفی موسسه تعیین کیفیت و 

آماده سازی سیستم های سخت افزاری و نرم  اتاق پایاپای، گیریشکل استاندارد محموله های مورد معامله،

های تعیین نهاد مشخص نظارتی یا مقام ناظر بورس و سایر زیرساخت انتفاعی بورس انرژی،مالکیت غیر افزاری ،

نرژی اندازی بورس اباشد و راهای در بازار سرمایه کشور فراهم میگیری بورس انرژی منطقهضروری برای شکل

نتایجی همچون معرفی بازار مالی نفت ایران در قالب اولین بورس انرژی منطقه خلیج فارس و تبدیل شدن به 

المللی و کارایی بازار سرمایه در زمینه شفافیت اطلاعات را به همراه خواهد قطب اقتصاد انرژی در عرصه بین

 .داشت
 

 .بازار سرمایه، شفافیت اطلاعات،کشف قیمتاقتصاد مقاومتی، بورس انرژی،  های کلیدی: واژه
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 مقدمه -1
شوود  بورس محل تلاقی و رقابت شفاف و قانونمند عرضه تقاضا و از ابزارهای نظام اقتصادی آزاد محسوب می

یابی اسوت.  که مزایای متعددی را برای فعالان بازار به دنبال دارد. مزایایی که در بازارهای سنتی کمتر قابل دست

های شفاف، اطمینان در انجام تعهدات، امنیت معواملات،  ها تعیین قیمته مزایای عنوان شده برای بورساز جمل

باشود. بوا   تامین مالی سریع برای متقاضیان، مدیریت ریسک و امکان اطلاع همگانی از فرایند کشوف قیموت موی   

عتی در حال حاضر برای بقای خود باشد و دنیای صنتوجه به اینکه مصرف نفت برای بسیاری از صنایع حیاتی می

گیری بوازاری  دهد، لزوم شکلآن وابسته است و درصد بالایی از  سبد مصرفی انرژی جهان را نفت تشکیل میبه 

المللی این محصول ارزشمند، درقالب بورس انورژی بوا توجوه بوه     جهت ساختار بخشیدن به عرضه و تقاضای بین

گیری های گذشته شاهد شکلازارهای سنتی، موجب گردیده که در دهههای مطرح شده بورس در مقابل بمزیت

بازار مالی نفت در قالب بورس انرژی در کشورهای آمریکا، انگلستان و سونگاپور باشویم. در شوروع آغواز بوه کوار       

کننده عمده نفت خوام کمتورین نقشوی در تعیوین قیموت ایون کوالای        بازارهای مالی نفت خام،کشورهای تولید

المللوی  های بینکننده بودند که با مبادله نفت در بورساستراتژیک نداشته و در واقع این کشورهای بزرگ مصرف

و  7هایی همچون نفت خوام برنوت  نبض بازار و تعیین قیمت را در اختیار داشته و زمینه مطرح شدن نفت شاخص

 المللی شناخته شدند. گذاری معاملات بینترا فراهم کردند و به عنوان مبنایی در قیم 4وست تگزاس اینترمدیت

گیرد، موضوعی که بوه  تحقق اقتصاد مقاومتی درایران بیش از هر بخش دیگری حوزه صنعت نفت را در برمی

های متمادی بر مخاطرات آن مقاومتی قرار دارد و به همین دلیل سالاعتقاد عموم در اولویت برای تحقق اقتصاد 

هوا عینیوت یافتوه و بورای     ستگی به اقتصاد مبتنی بر درآمدهای نفتی در موضوع تحوریم تاکید شده و مضرات واب

همگان قابل لمس بوده است. در حوزه صنعت نفت باید ابعاد مربوط به اکتشاف، اسوتخرا،، فورآوری، پوژوهش و    

حوال  عوین نظور قرارگیورد. در   مقواومتی مود  سازی جهت طراحی الگوی اقتصاد فناوری، منابع انسانی و خصوصی

مسوتقیمی را بورای   هوای مسوتقیم و غیور   بهینه و بسیار بالاتر از متوسط جهانی در زمینه انرژی هزینهمصرف غیر

گرفته ها در دستور کار دولت قراردولت ایجاد کرده است و بر همین اساس بود که طرح ملی هدفمندسازی یارانه

مقاومتی  سازی جهانی نظریه اقتصادست. در راستای الگوو با همکاری دستگاه ها و مردم در حال عملیاتی شدن ا

-هایی همچون کاهش و حذف تودریجی خوام  ها و شاخصهای نفتی باید به مولفهدر حوزه صنعت نفت و فرآورده

محوور توجوه کوافی    های تولیدگان داخلی و به حمایت از پژوهشفروشی منابع نفت و گاز، حمایت از تولیدکننده

ای را جهوت بهبوود   جه به اینکه صنعت نفت نقش پیشرو در تولید و اداره اقتصاد کشور دارد زمینوه داشته و با تو

سازی اطلاعات مربوط به عملکرد مجتموع هوای پالایشوگاهی و پتروشویمی     وکار در اقتصاد و شفاففضای کسب

محیطوی ایمون بورای     افزون کارایی تخصیصی و اطلاعاتی بوازار سورمایه فوراهم خواهود آورد و    جهت افزایش روز

 سرمایه گذاران حقیقی و حقوقی ایجاد خواهد شد.
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 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش -2

هوای ملوی و مردموی بوه     ای که از سورمایه مقصود از اقتصاد مقاومتی، عبارتست از مدیریت اقتصادی به گونه

-اقتصادی در کشور محفوظ بمانود، هوم آسویب   بهترین شکل استفاده شده و به صورت کلی هم روند رو به رشد 

ی پوذیری کاهنوده  . پایداری، رو به پیشرفت بودن و آسویب ]2[و اختلال در اقتصاد کشورکاهش پیدا کند پذیری

باشند و مردمی کردن اقتصاد، کاهش وابستگی بوه نفوت،   داخلی و خارجی از عناصر محوری اقتصاد مقاومتی می

منابع ارزی، مدیریت مصورف، دانوش بنیوان کوردن اقتصواد، مبوارزه بوا مفاسود         پرهیز جدی از اسراف، مدیریت 

. صونعت نفوت   ]72[باشوند اقتصادی، کارآفرینی و حمایت از تولید داخلی از الزامات و ارکان اقتصاد مقواومی موی  

انوداز  های سوند چشوم  یابی به آرمانترین راه دستپراستعدادترین بخش نظام اقتصادی ایران و توسعه آن، اصلی

الوصوول و ارزشومند بوودن    است. اقتصادکشور ایران با توجه به دارا بودن ذخایر عظیم نفت و گاز و به دلیل سهل

منابع نفتی، به جای توسعه صنعت توریسم، فناوری وکشاورزی بر استخرا،، تولید و فروش مواد هیدروکربنی بنوا  

پیروزی انقلاب اسلامی، محوریت توسعه در ایران بر پایه نهاد شده است،  بنابراین در دوران معاصر و حتی پس از 

 .]46[ریزی شده استنفت و گاز برنامه

های فسویلی بوه عنووان خووراس و سووخت      با توجه به افزایش سطح تقاضای جهانی و نیاز صنایع به سوخت

ه و بوا مودیریت   واحدهای تولیدی، وجود ذخایر عظیم نفت و گاز کشور نقطه قوتی برای اقتصواد بوه وجوود آورد   

هوای نفتوی و پتروشویمی، تولیود محصوولات بوا ارزش افوزوده بوالاتر و         مناسب ذخایر نفت و گاز، عرضه فرآورده

آل هوای ایوده  توان تهدیدات موجود در حوزه صنعت نفت را به فرصوت جلوگیری از خام فروشی منابع طبیعی می

چهار بند از بنودهای  و همیت این موضوع در میان بیست کرد. با توجه به اگذاری در آینده نزدیک، تبدیلسرمایه

باشوند، کوه   های اقتصاد مقاومتی، چهار بند به طور مستقیم مربوط به حوزه صنعت نفت و گاز میابلاغی سیاست

 عبارتند از:

پذیری درآمدهای حاصل از صادرات نفت و گاز از طریوق انتخواب مشوتریان راهبوردی،     مقابله با ضربه (7

های فروش، مشارکت دادن بخش خصوصی در فروش، افزایش صادرات گاز، بورق،  تنوع در روشایجاد 

 های نفتی.پتروشیمی و فرآورده

افزایش ذخایر راهبردی نفت و گاز کشور به منظور اثرگذاری در بازار جهانی نفت و تاکید بور حفوو و    (4

 های تولید نفت و گاز، بویژه در میادین مشترس.توسعه ظرفیت

یش ارزش افزوده از طریق تکمیل زنجیره صنعت نفت و گاز، توسعه تولیودکالاهای دارای بوازدهی   افزا (9

و بالا بوردن صوادرات بورق، محصوولات پتروشویمی و       9بهینه) بر اساس شاخص شدت مصرف انرژی(

 های نفتی با تاکید بر برداشت صیانتی از منابع.فرآورده

ابع حاصل از صادرات نفت و گاز تا قطع وابستگی بودجه افزایش سالانه سهم صندوق توسعه ملی از من (2

 .]71[به نفت
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 گیری بورس انرژیهای نفتی و تاریخچه شكلعرضه و تقاضای جهانی نفت خام، فرآورده -2-1

نفت یک کالای تولیدی نبوده بلکه یک ماده استخراجی است و از عناصر کربن و هیدروژن تشکیل گردیده و 

شود و به اعتبار ترکیبات هیدروکربنی و میزان گوگرد )سوولفور(  ها معرفی میانواع هیدروکربنبه  عنوان یکی از 

گوردد. نفوت خوام انوواع     بنودی موی  های ترش و شیرین بودن، طبقوه خام سبک و سنگین با ویژگی به انواع نفت

شود.آنچه نفت را لی معامله میالملنوع آن به مقدار تجاری تولید و در بازارهای بین 767مختلفی دارد که بیش از 

مویلادی  7583سازد شاید موارد کاربرد آن از اعصار قدیم تاکنون بووده اسوت. در سوال    از دیگر کالاها متمایز می

بورای اولوین بوار انجوام      2برداری اقتصادی نفت خام در کشور آمریکا و در شوهر پنسویلوانیا  کشف صنعتی و بهره

تووان  ا نتوان معرفی کرد که خصوصیات آنها دقیقاً مشابه هم باشود، اموا موی   . شاید هیچ دو نفت خامی ر]77[شد

 گذاری نفت خام شناسایی کرد.هایی را مطرح کرد که از طریق آنها بتوان معیار معقولی برای قیمتشاخص

 گان در حقیقتکنندهباید توجه داشت که تقاضا برای نفت خام تقاضای فرعی یا مشتق شده است زیرا تقاضا

هوای نفتوی موجوب تقاضوا بورای      های نفتی اسوت و مجمووع تقاضوای فورآورده    تقاضایشان برای مصرف فرآورده

های نفتی جزو کالاهای ضروری به حساب آمده و کشش قیمتی تقاضا شود. اکثر فرآوردهپالایشگران نفت خام می

 .]73[برای آنها بسیار کم است

 66هر نفت خام در دموای   8توجه به وزن مخصوص)دانسیته( ملاس ارزیابی سبکی و یا سنگینی نفت خام با

عنوان مقیاسی برای تعیین چگالی نفت خام، از سوی انجمن نفت آمریکا  به 6APIدرجه فارنهایت و تعیین درجه 

رابطه .گیرددرجه قرار می 16الی  76به عنوان شاخص گرانش تعریف شده است و این شاخص در یک دامنه بین 

کمتور  API ای که نفت خام با درجه کند، به گونهسنگینی نفت خام را نسبت به آب اندازه گیری میزیر سبکی و 

تر بوده ، از آب سبک76بیش از  APIرود و نفت خام با درجه تر بوده و به داخل آب فرو می، از آب سنگین76از 

 گیرد.و در سطح آب قرار می

    
     

         
                                                                                                                      

 

معرف نفوت خوام    96تا  46، شاخص گرانش بین 1را نفت خام سبک 96نفت خام با شاخص گرانش بالاتر از 

باشد. با توجه بوه اینکوه فورآورده    یم 5برای شاخص گرانش معرف نفت خام سنگین 46متوسط و مقدار کمتر از 

باشد لذا بهای نفت خام سبک بیش از نفت خوام  تر قابل استحصال از نفت خام سبک، بیشتر مینفتی سبکهای 

 شود.خام سنگین معامله مینسبت به نفت  3شود و با حق مرغوبیتسنگین ارزیابی می

نیتروژن،گوگرد، نمک و فلزات نیز در خود دارد. مقودار  هایی نظیر ها، ناخالصیخام افزون بر هیدروکربننفت 

گوذاری و شاخصوی بورای دسوته     گوگرد)سولفور( موجود در نفت خام به عنوان یکی از موثرترین عوامل در قیمت

شود باشد. نفت خام شیرین به نفتی گفته میمی 77و نفت خام ترش 76خام به دو گروه نفت خام شیرینبندی نف 

 8/6شود که مقدار گوگرد آن بیش از درصد و نفت خام ترش به نفتی گفته می 8/6آن کمتر از که میزان گوگرد 

-درصد از وزن نفت خام را تشکیل می 9درصد تا  7/6درصد باشد. میزان گوگرد موجود در نفت خام معمولاً بین 

هوای خوام   رین و بیشتر نفتخام سبک، از نوع شیهای توان مشاهده نمود که نفتدهد و در بسیاری از موارد می
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های تقطیور  باشند. هیدروژن سولفید به سبب داشتن خاصیت اسیدی، خورندگی دستگاهسنگین از نوع ترش می

کنود  دهد و به سبب سمی بودن، به محیط زیست خسارات جبران ناپذیری وارد میها را افزایش میدر پالایشگاه

نشدنی و در عین حال پرهزینه است و به همین جهت همواره بین از این رو حذف آن از نفت خام ضرورتی انکار 

داری وجود دارد که میزان این تفاوت قیمت از یک سوو بوه سوطح    ترش و شیرین اختلاف قیمت معنی نفت خام

المللوی  تقاضای پالایشگران برای نفت خام و از سوی دیگر به میزان عرضه این محصول ارزشومند در سوطح بوین   

های پرتقاضا در دنیا و گوگرد موجود درنفت خام API( که مربوط به مقایسه درجه 7. در جدول )]5[بستگی دارد

های موردنظر در مورد نفت خام برنوت و وسوت تگوزاس اینترمودیت، بیوانگر      باشد، پایین بودن درجه شاخصمی

-فت شاخص و مرجع قیموت باشد و در اکثر موارد به عنوان نتر)نفت خام سبک و شیرین( بودن آنها میباکیفیت

 شوند. المللی معرفی میهای بینگذاری در بورس

 

 12مقایسه مشخصات نفت خام -1جدول

 گوگرد APIدرجه  نوع نفت خام

 1/95 28/6 (WTIوست تگزاس اینترمدیت)

 1/95 27/6 (BRENTبرنت)

 89/7 2/99 نفت خام سبک ایران

 31/7 8/43 نفت خام سنگین ایران

 21/4 6/96 نفت خام عربستان

 

مویلادی   7517و نخستین بورس نفتی جهان در سال  در جهان است المللی بین نرژی دارای سه بورس مهما

تاسویس شود. مهمتورین بازارهوای بوورس نفتوی دنیوا را  بوورس نفوت           79ویول تواس در کشور آمریکا و شهر توی 

بووازار مبووادلات نیویووورس در دهنوود، تشووکیل مووی76(SGXو سوونگاپور )78(NYMEX، نیویووورس )72(IPEلنوودن)

بوا انجوام    7315تجارت نفوت در ایون بوازار از نووامبر     و  توسط گروهی از بازرگانان بنیان گذاشته شد 7514سال

بخش انرژی این   های نفتی را نیز شامل شد. وردهآخام و سایر فر معاملات سوخت دیزل آغاز شد و به تدریج نفت

سون  را شوامل   ، گازوییل بدون سرب، نفت خام برنت، الکتریسیته، پروپان و زغوال کوره، نفت بورس گاز طبیعی

 باشود، موی در دنیوا   گذاری های سرمایه ترین بورس شده  لندن یکی از شناخته خام المللی نفت بورس بین .شود می

توسوط گروهوی از    7356سال  درباشد و می (Option)انرژی و معاملات اختیار  این بورس متکی به معاملات آتی

گاز نخستین قراردادی بود که در این بوورس معاملوه شود. در سوال     های انرژی تأسیس شد و قرارداد نفت شرکت

و در حوال حاضور    آمیز به بوازار عرضوه کورد   نفت خام را به طور موفقیت  71اولین قرارداد آتیلندن  بورس 7355

و  گوران بتواننود بوا بوه کوارگیری قورارداد آتوی        ورده است تا معاملوه حداکثر امکانات لازم را فراهم آلندن  بورس

در این بورس روزانه بویش از  و  ، خود را از نوسانات قیمت نفت خام در بازار فیزیکال مصون نگاه دارند75اختیارات

دی بوا  مویلا  7333المللی نفت سنگاپور در اول دسوامبر سوال   . بورس بینشودمیمیلیارد دلار قرارداد معامله  دو
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المللی ارز سنگاپور تشکیل گردیود. رشود   ادغام دو بورس بزرگ سنگاپور یعنی بورس سهام سنگاپور و بورس بین

اقیانوسیه باعث رشد مصرف نفت در این مناطق گردید، نفوت شواخص بوورس     -فزاینده اقتصادی در منطقه آسیا

باشود و تقاضوای   دوبوی و عموان موی    سنگاپور متوسط دو نفت شاخص شناخته شده خاورمیانه یعنی نفوت خوام  

هوای منطقوه خلویج    های نفتی این بازار عمدتاً توسط صنایع پالایشی در حال توسعه محلوی و پالایشوگاه  فرآورده

بی تصمیم داشتند آن را به عنووان یوک   وموسسان بورس نفت دشود. در منطقه خلیج فارس نیز فارس تغذیه می

بوا ایون   نایمکس و لندن بورس نفت کنند و بورس نایمکس مشاورآن باشد، ولی  دهی سازمان ،بورس ملی مستقل

پروژه بورس نفت ایران کلید خورد، نایمکس احساس خطر کرد و نسبت  موضوع موافقت نکردند و در هنگامی که

ه مبادلو  تورش و سونگین  بوی، طولا و نفوت خوام     وبی اقدام کرد. در بورس انرژی و فلزات دواندازی شعبه د به راه

بازی در بازارهای مالی نفت وجود دارند با این حال اکثریوت معواملات   گرانی با هدف سفتهاگرچه معامله .شود می

دهد که در پرحجم نشان می NYMEX شود و مطالعات انجام شده در بورس توسط فعالان صنعت نفت انجام می

هوا صوورت پذیرفتوه    نعت نفت و پالایشگاهدرصد معاملات توسط فعالان ص 68ترین روزهای معاملاتی نزدیک به 

 .]5[است

هجری شمسی اولین چاه در مسجد سلیمان به نفوت  7451در ایران نیز پس از هفت سال جستجو، در سال 

رسید و پس از سه سال پالایشگاه آبادان توانست نفت خام این ناحیه را مورد تصفیه قراردهد، پس از آن منواطق  

. از ]79[های دیگری نیزتاسیس گردیدندالایشگاه آبادان تکمیل گشت و پالایشگاهنفت خیز دیگری کشف شدند، پ

-شمسی، ایده تاسیس بورسی برای انجام معاملات نفت طی فرآیندی مشترس میوان وزارت خانوه   56اوایل دهه 

تعیوین  ها برای ورود نفت و سایر حامل های انرژی  بوه بوازار سورمایه و    های نفت و اقتصاد شکل گرفت و تلاش

شکل دیگری به خود گرفت و با تصمیم شورای عالی بورس و  7936قیمت این محصولات در بورس از اوایل سال 

، بورس انرژی به عنوان چهارمین بورس کشور طبق ساختار قانونی بازار سورمایه  7936اوراق بهادار در خرداد ماه 

انوداز  های انرژی با چشوم سن  و سایر حاملالبه منظور عرضه محصولات و مشتقات نفتی، برق، گاز طبیعی، زغ

هوای انورژی در منطقوه خاورمیانوه و بوا ماموریوت سوازمانی ایجواد بوازاری          مرجع بودن درکشف قیموت حامول  

 های انرژی شکل گرفت.پذیری بالا، رفع انحصار و کشف عادلانه قیمت حاملشفاف،کارآمد، نقدشوندگی و رقابت

 

 
 ایران ساختار قانونی بازار سرمایه -1شكل

 

 بهادار( )شورای عالی بورس اوراق گذاری کلانمتولی سیاست

 نهاد ناظر)سازمان بورس و اوراق بهادار(

 بهادار، فرابورس، بورس کالا، بورس انرژی(بورس ها)بورس اوراق 
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 عوامل موثر در قیمت معاملات نفت خام -2-2

ارزیابی قیمت هر کالای قابل معامله، شناسایی عوامل اثرگذار برروند معاملات و بررسی تغییرات عرضه و  در 

های آینده کموک خواهود کرد.کشوورهای    گیریتقاضا امری ضروری بوده و به فعالان بازار آن محصول در تصمیم

درصود ذخوایر نفوت جهوان همچنوان       65درصد و کشورهای حوزه خلیج فارس با  57یار داشتن اوپک با در اخت

دهود کوه عموده    کنندگان فعلی و آتی نفت قرار خواهند داشت.تجارت جهانی نفت نشان میدرکانون توجه عرضه

-این امور نشوان  پذیرد، صادرات از منطقه خاورمیانه و عمده واردات در منطقه آمریکای شمالی و اروپا صورت می

دهنده عدم تقارن شدید بین مناطق عرضه و تقاضای جهانی نفت است و بوه هموین دلیول امنیوت عرضوه نفوت       

کشورها قرار دارد با این وجود تعداد و تنوع عوامل تواثیر گوذار بور    های اول اینکننده از اولویتکشورهای مصرف

شود، به عنوان مثال ممکن ا نیز بر روی بازار نفت ظاهر میبازار مالی نفت بسیار زیاد است وحتی آثار سایر بازاره

است در اثر رکود بازار طلا، سهام، ارز و یا سایر اقلام مهم تجاری، بازیگران آن بازارها تصمیم به انتقال منابع مالی 

ت آتوی  معواملا  های نفتی و دادوستد در بازار معاملات آتی نفت بگیرند که در ایون صوورت قیموت   خود به بورس

. به طوور کلوی عوامول تاثیرگوذار بور      ]3[افزایش یافته و طبعاً بر روی قیمت های جاری نیز تاثیر خواهد گذاشت

 بنیادی تقسیم کرد.نفت خام را می توان به دو گروه عوامل بنیادی و غیر قیمت

 اثرگذار بر قیمت نفت خام 73عوامل بنیادی -1-2-2
باشود و بیشوترین   مرتبط به حوزه صنعت نفت و پالایش نفوت موی   شود کهعوامل بنیادی شامل مواردی می

المللی دارد. تغییرات در میزان خوراس پالایشوگاه هوا، مسوایل    تاثیر را بر تغییرات عرضه و تقاضا در بازارهای بین

و  ها، ظرفیوت موازاد تولیود   سازیو نقل و کشتیرانی، تغییرات فصلی تقاضا، سطح ذخیره مرتبط با سیستم حمل 

کننده نفت خام را می توان از جمله عوامل بنیادی اثرگذار بر وضعیت رشد اقتصادی کشورهای واردکننده و صادر

 قیمت نفت خام برشمرد.

 اثرگذار بر قیمت نفت خام 46عوامل غیر بنیادی  -2-2-2

باشد مالی نفت می گران بازارهایشود که مرتبط به فعالان و معاملهعوامل غیربنیادی دربرگیرنده مواردی می

باشد. قیمت سایر حامل های انرژی جایگزین)گواز، ذغوال سون ، ....(،    و خار، از حوزه صنعت نفت و پالایش می

هوای داخلوی و   های سیاسی و بروز جنو  بازی برای کسب سود بیشتر از نوسانات مقطعی، واکنشاقدامات سفته

 ار بر قیمت نفت خام برشمرد.توان از جمله عوامل غیر بنیادی اثرگذخارجی را می

 

 نحوه تعیین قیمت انواع نفت خام صادراتی درکشور ایران -2-3
-پردازند میالمللی میخام در سطح بیناز موسسات معتبر نفتی که به انتشار و انعکاس قیمت معاملات نفت

نووع از   4666اشاره کرد. نشریه پلاتس در حال حاضر روزانه قیمت بویش از   44و آرگوس 47توان به نشریه پلاتس

سن ، فلزات و کشتیرانی منتشر شاخص عمده را در صنایع نفت، گاز، ذغال 766های انرژی و بیش از انواع حامل

-تی انجام میها بر اساس دوره زمانی محدود در پایان وقت هر روز معاملانماید و در این نشریه ارزیابی قیمتمی

گیرد. نشریه آرگوس نیز یک موسسه مستقل ارائه دهنده اطلاعات مربوط به قیمت و اطلاعات بوازار در خصووص   
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ها بر اسواس میوانگین   شود و در این نشریه ارزیابی قیمتسن  محسوب میصنایع نفت، گاز طبیعی، برق و ذغال

شود. نحوه تعیوین قیموت انوواع نفوت خوام      زیابی میقیمت کلیه معاملات صورت گرفته در طول روز معاملاتی ار

پوذیرد کوه بورای طورفین     های مشخص صورت موی و بر اساس فرمولصادراتی معمولاً از طریق معیارهای معین 

 معامله به سادگی قابل محاسبه است.

یکی از نفوت  خام در بازار فیزیکال به تناسب  بازار، بر مبنای های نف در حال حاضر قیمت معاملات محموله

ای که قیمت نفت خام با توجه به میزان اختلاف کیفی بوا نفوت خوام    گردد به گونههای شاخص محاسبه میخام

شود. اما با توجه به مقاصد فروش و به دلیل اهمیت نور  حمول   شاخص و به لحاظ هزینه های حمل محاسبه می

لیج فارس و یا بازارهای عمده مصرف، قیمت های شاخص تولیدی در منطقه خهر بشکه نفت خام و نوع نفت خام

گذاری بورای قراردادهوای نفتوی    باشد. به طور کلی دو نوع قیمتنفت خام ایران برای مقاصد مختلف متفاوت می

 .]49[شرکت ملی نفت ایران بر حسب بازار مقصد وجود دارد

گذاری  نفت ایران بوه  تهای نفت شاخص عمان و دوبی که اساس قیمقیمتالف( بازار شرق کانال سوئز: 

سوئز)کشورهای ژاپن،کره جنوبی، چین، تایوان، هند، پاکستان، سریلانکا و تایلند( در نظر گرفته مقصد شرق کانال

-شده است، در هر روز از ماه میلادی از نشریه معتبر پلاتس اخذ شده و سپس میانگین ماهانه آنها محاسبه موی 

هوای فووق   باشد، به معدل قیمتتعیین شده که بر مبنای سنت آمریکا میشود، پس از آن میزان اختلاف قیمتی 

شود و قیمت نهایی بر اساس دلار آمریکا تعیین و برای کلیه مشتریان که در ماه میلادی افزوده و یا از آن کم می

سوپری شوده   گردد. این قیمت در ابتدای هر ماه میلادی بورای مواه   اند، اعمال میمذکور نفت خام دریافت نموده

های ایران به مقصد شرق کانوال  گذاری نفت خامباشد. لازم به ذکر است که، فرمول فعلی قیمتقابل محاسبه می

 میلادی به کار گرفته شده است. 7355سوئز از ابتدای سال 

های صادراتی ایران به کشورهای مقصود، عمودتاً   گذاری نفت خاممبنای قیمت ب( بازار غرب کانال سوئز:

باشد، یعنی معادل میانگین وزنی معاملات برنت در شاخص برنت میرهای اروپایی و آمریکایی بر مبنای نفتکشو

های متفواوت، فاصوله و هزینوه    شود که برای مقصدهای مختلف با حق مرغوبیتبازار بورس نفت لندن تعریف می

گردد. به طوور  ی و تحویل اعلام میالمللی در زمینه حمل، بارگیرحمل مشخص و بر اساس قردادهای تجاری بین

اصولی یوا    باشد کرایهالمللی،که مربوط به حمل دریایی میدر قراردادهای حمل و نقل بین  49FOBمثال درقاعده

گیورد  المللی بر عهده خریدار است و همچنین از آنجا که خریدار کالا را در کشور مبدا تحویل میکرایه حمل بین

 .]44[ت احتمالی از بیمه استفاده نمایدبهتر است برای پوشش خطرا

 

 پژوهشپیشینه  -2-4
با توجه به تازه تاسیس بودن بورس انرژی به عنوان چهارمین بورس بازار سرمایه و اهمیوت الزاموات قوانونی    

های مشخص شده، در این بخش مروری بور  گیری و تداوم فعالیت موثر این بورس در حیطه وظایف و نقششکل

 ی این نهاد قانونی بازار سرمایه خواهیم داشت.گیری و کارکردهاانجام شده در زمینه شرایط شکلمطالعات 
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های بورس نفتی ایران با توجه به ( در بررسی ضرورت ها، منافع، راهکارها و استراتژی7955منظور و خلیلی )

با استفاده از رویکرد مواتریس  روی بورس نفت های پیشنقاط قوت، ضعف، فرصت و تهدیدات به تبیین استراتژی

پرداختند و راه اندازی بورس بین المللی نفت در کشور ایران را عاملی 42(SWOT))قوت، ضعف، فرصت، تهدید (()

هوایی در عرصوه اقتصوادی، سیاسوی و امنیتوی      جهت تقویت و توسعه هر چه بیشتر صنعت نفت و  ایجاد فرصت

هوای  گیری بورس نفت در ایران با توجه بوه عملکورد بوورس   کل(در بررسی ش7952معرفی کردند. فرید دهقانی)

هوای  های لازم برای ایجاد بورس نفتی در ایران را با الگووبرداری از بوورس  ساخت، زیرNYMEXو  IPEالمللیبین

های سوخت افوزاری و نورم    المللی، معرفی نفت شاخصی به عنوان دارایی پایه معاملات، فراهم آوردن سیستمبین

گیری اتاق پایاپای جهت تضمین معواملات، معرفوی   ، وجود بنادر، خطوط لوله، اسکله های بارگیری، شکلافزاری

هوا،  های مورد معامله، غیر انتفاعی و غیردولتی بودن مالکیت بورسموسسه تعیین کیفیت نفت شاخص و محموله

رگیری ابزارهوای نووین موالی    کوا تعیین نهاد مشخصی به عنوان مقام ناظر جهت نظارت بر عملیوات بوورس و بوه   

جهت برطرف کردن نیازهای فعالان بوورس نفوت و پوشوش ریسوک      46و اختیار معامله48همچون قراردادهای آتی

هوای قبول از تغییورات قووانین بوازار سورمایه و عودم وجوود         عنوان کردند. با توجه به اینکه این بررسی در سوال 

هوای موجوود   ایران صورت گرفته است، با توجه به محدودیتگیری بورس نفت در های لازم برای شکلزیرساخت

المللی نفت در آینده نزدیک عملاً گیری بورس بینهای این بررسی شکلگیریکشور و نتیجهدر ساختار بازار مالی

رکرد اثربخش بورس نفت ایوران، عوواملی   (در شناسایی عناصر بنیادین کا7958رو بود. مقدم)با موانع جدی رو به

ت خریوود و فووروش محصووولات نفتووی، فووراهم آوردن بسووترها و   املاووومعدرلت دوحاکمیتی رنحصاف احذنچووو

، تطبیق با مسایل شرعیهوا و  اریگزربط کااضورات و مقرزم از نظر قانونی، تجهیزاتوی، فنواوری،   لاهای زیرساخت

مختلف ت لامحصواران خریده یرش داگستررس،بوت توسووووط معاملام نجاو انفتی ت محصولاوش فرزی سافشفا

ر، و به کارگیری ابزارهای مشتقه در زمینوه مودیریت و پوشوش ریسوک را از جملوه      خاو خل داسطح در ی ونفت

( در بررسوی امکوان سونجی فقهوی     7954کند. آرام)عوامل بنیادین برای عملکرد اثربخش بورس نفت معرفی می

هت تاسیس بورس معاملات آتی نفت تاسیس بورس مستقل آتی نفت در جمهوری اسلامی ایران راهکارهایی را ج

دهد و با توجوه بوه عودم    و اوراق بهادار و نظارت شورای بورس را پیشنهاد می توسط وزارت نفت و سازمان بورس

فعالیت وزارت نفت در زمینه بورس و فعالیوت تخصصوی سوازمان بوورس و اوراق بهوادار در حیطوه اوراق بهوادار        

رت اوو نظا ت بوو ی نفوتت آمعاملارس بوان مانی تحت عنوزاوسد اویجداند و اراهکارهای فعلی را موفقیت آمیز نمی

کند. ابراهیم نوژاد و دیگور   را راهکار مناسب در شرایط فعلی معرفی مییر نفت ر وزبا حضورس و بورای عالی ووش

ران و ی ایو های افزایش شوفافیت اطلاعواتی بوازار سورمایه    های خود در زمینه روش(، در بررسی7955همکاران )

انتخاب روشی بهینه با استفاده از فرایند تحلیل سلسله مراتبی به این نتیجه رسیدند که در سال های اخیر عموم 

اند و بازار سرمایه به مردم با بورس بیشتر آشنا گردیده و جهت سرمایه گذاری به سمت این بازار سوق پیدا کرده

ی اقتصواد بویش از   گذار با نقش این بوازار در چرخوه  فراد سرمایهتدریج جایگاه خود را در بین مردم پیدا کرده و ا

اند. جامعه آماری این بررسی، بورس اوراق بهادار تهران و جمع آوری داده های از میان سرمایه پیش آشنا گردیده

تحلیول   گذاران،کارگزاران و کارشناسان بازار سرمایه بوده است، تجزیه و تحلیل اطلاعات به دست آمده از فرآیند
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، نشان دهنده این موضوع بود که روش افزایش آگاهی از دید سرمایه گذاران، کارگزاران 41(AHPسلسله مراتبی )

های وضع و اجورای قووانین و   شود و روشسازی بورس شناخته میو کارشناسان به عنوان روشی بهینه در شفاف

 گیرند.سازی به ترتیب در اولویت های بعدی قرار میخصوصی

 

 های پژوهشبیان مسئله و فرضیه -3
های لازم برای تنظیم قوانین و طراحی ابزارهای مناسوب  المللی باید زمینهگیری یک بورس بیندر آغاز شکل

فراهم گردد و در مرحله بعد شرایط برای جذب فعالان این بازار به منظور موفقیت و پایداری بورسی که با هودف  

. به منظوور تحقوق بخشویدن بوه     ]8[چون نفت خام شکل گرفته است، مهیا گرددمعاملات کالای استراتژیکی هم

 باشد، فرضیه زیر تدوین شده است:هدف تحقیق که بررسی پتانسیل های بالقوه بورس انرژی در اجرای می

های نفتی و محصوولات شویمیایی در   های لازم برای کشف قیمت نفت خام، فرآوردهزیرساخت فرضیه پژوهش:

 انرژی وجود دارد.بورس 

 المللی عبارتند از :گیری بورس انرژی بینهای لازم برای شکلزیرساخت

 مشخص کردن نفت شاخص به عنوان دارایی پایه معاملات (7

 معرفی موسسه تعیین کیفیت و استاندارد محموله های مورد معامله( 4

 گیری اتاق پایاپایشکل( 9

 و نرم افزاری معاملاتآماده سازی سیستم های سخت افزاری ( 2

 مالکیت غیر انتفاعی بورس انرژی( 8

 تعیین نهاد مشخص نظارتی یا مقام ناظر بورس( 6

 ونقل ، اسکله و پایانه های کشتیرانی مناسبوجود بنادر، خطوط حمل( 1

 ایجاد بازار معاملات ابزارهای نوین مالی( 5

 

 شناسی پژوهشروش -4

یند آچرا که می تواند در فر شودمحسوب می لحاظ هدف، کاربردی از این پژوهش از لحاظ روش، توصیفی و

-موی  هدف تحقیق کاربردی، توسعه دانش کاربردی در یک زمینه خواص  و گیری مورد استفاده قرار گیردتصمیم

ای یعنی مطالعه مقالات وکتب منتشر شده به دست آموده  . مبانی نظری پژوهش از طریق مطالعات کتابخانهباشد

های اجرایی و  تواند در زمینه سیاست های پژوهش تدوین گردیده است. نتیجه این تحقیق میپایه آن فرضیهو بر 

گذاری نهادهای حقوقی و اشخاص حقیقوی   مسایل کاربردی دولت، موسسات مالی و اعتباری و تصمیمات سرمایه

های پژوهشوی، از مقایسوه   این نوع فعالیتدر بازار سرمایه مفید باشد. با توجه به ماهیت اطلاعات مورد نیاز برای 

المللی لندن، نیویورس و سنگاپورکه از سابقه فعالیت بیشوتری  های بینها و بسترهای موجود در بورسزیرساخت

اند برای بررسوی  های گذشته از خود نشان دادهاند و تجربیات موفقی نیز در طی سالدر این زمینه برخوردار بوده

های لازم در بورس انرژی ایران دارد، بهره خواهیم بورد. در  هش که دلالت بر وجود زیرساختو آزمون فرضیه پژو
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هوا و  هوا پرداختوه و نقواط قووت، ضوعف و فرصوت      گیری ایون زیرسواخت  سنجی شکلها بر وجود و امکانبررسی

 ایم. ها با آن روبه رو هستد را مورد دقت نظر قراردادهتهدیداتی که این زیرساخت

 

 ایج پژوهشنت -5

های لازم مطرح شده در ها در مورد زیرساختدر این بخش براساس مبانی علمی و پیشینه پژوهش، نتایج بررسی

 گردد: فرضیه پژوهش به شرح زیر ارائه می

 مشخص کردن نفت شاخص به عنوان دارایی پایه معاملات -الف

که میزان تولید آن تابعی از عرضه و تواند به عنوان نفت شاخص معرفی شود نفت خامی می :امكان سنجی

های خاص نباشد و محل تولید، نحوه تحویل ، بارگیری و مشخصات کیفی آن از تقاضا باشد و تابعی از سیاست

و گوگرد)سولفور( دقیقاً معین شده باشد و از قابلیت و سهولت بالا در معامله و تعدد و تنوع API نظر درجه 

 ار باشد.خریداران و فروشندگان برخورد

( (WTIتگوزاس اینترمودیت   ( و وسوت BRENTهای مطرحی همچون نفت خوام برنوت)  شاخصنفت  نتیجه:

باشند، درصورتیکه سطح تولید و عرضه ذخایر های باکیفیت )نفت خام سبک وشیرین( میعمدتاً از نوع نفت خام

 66باشد. باتوجه به اینکه بویش از  ها پاسخگوی تقاضای بازارهای بین المللی نمیشناسایی شده این نفت شاخص

درصد تولیدات نفت خام جهان مربوط بوه   26درصد ذخایر نفتی جهان درمنطقه خلیج فارس قرار دارد و بیش از

هوای  باشد و از آنجا که ذخایر و تولیدات کشورهای منطقه غالباً از نوع نفت خامفارس میکشورهای منطقه خلیج

های این منطقه داشته باشود و  های مشابهی با نفت خامنفت شاخصی که ویژگیباشند معرفی سنگین و ترش می

خام های تولیدی و صادراتی منطقه را با این نفوت شواخص موورد ارزیوابی قورار داد و بوه       بتوان سطح کیفی نفت

 باشد.گذاری مورد استفاده قرارگیرد، نیازی اساسی میعنوان مبنایی برای قیمت

کننده عضو اوپک و چهارمین ور ایران بعد از کشور عربستان به عنوان دومین تولیدبا توجه به اینکه کش

شود و نفت خام ایران نیز از کیفیت مناسبی نسبت به سایر اعضای کننده نفت خام در جهان معرفی میتولید

راه اندازی بورس  رو است، با پیشگام شدن کشورمان دربهاوپک برخوردار است و در اکثر نقاط دنیا با تقاضا رو

تواند به عنوان نفت شاخصی های نفتی، نفت خام ایران در آینده میانرژی و شروع معاملات نفت خام و فرآورده

در حوزه خلیج فارس و در سطح مجاز تولید که از سوی سازمان کشورهای صادر کننده نفت )اوپک( مشخص 

بوط به ترکیب ذخایر نفتی جهان در میان کشورهای، عضو ( که مر2شود، مطرح گردد. با توجه به نمودارهای )می

باشد به اهمیت بیشتر لزوم همکاری اعضا برای اتحاد و توافق ( و کشورهای غیر عضو میOPECسازمان اوپک )

-گذاری و کنترل نوسانات قیمت در عرصه بینهای استخرا،، میزان فروش، قیمتجهت کنترل و کاهش ریسک

 بریم.المللی پی می
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 28نمودار ذخایر نفتی دنیا -1 نمودار

 

 معرفی موسسه تعیین کیفیت و استاندارد محموله های مورد معامله -ب

های نفت خام مورد معامله را از نظر شاخص گرانش موسسات تعیین کیفیت ویژگی محموله: امكان سنجی

میزان گوگرد)سولفور( که تعیین کننده شیرین یا ترش بودن که تعیین کننده سبک و سنگینی نفت خام است و 

نفت خام است را در مقایسه با نفت شاخص مورد نظر اندازه گیری کرده و جهت کشف قیمت مورد استفاده قورار  

گیر خودکار آزمایشوگاه کوه بوه    شوند ظروف نمونهدهند. زمانی که محموله های نفتی برای صادارت آماده میمی

ای که وارد کشوتی  ای از تمام محمولهین بر روی خطوط نصب شده در طول بارگیری به صورت لحظهصورت آنلا

کند و این نمونه پس از انتقال به آزمایشگاه در حضور نماینده شورکت خریودار و اداره   شود، نمونه برداری میمی

 شود.قرارداد معامله مطابقت داده مینظارت بر صادارت نفت آزمایش و نتایج به دست آمده با اسناد مربوط به 

هوای  اداره شیمیایی شرکت پایانه های نفتی ایران، متولی اصلی کنترل کیفیت نفوت خوام، فورآورده   نتیجه: 

باشد که با سه آزمایشگاه مجهز در پایانه خارگ، نکا و عسلویه نفتی و میعانات گازی وارداتی و صادراتی کشور می

المللوی  دهد.این آزمایشگاه با دریافت چندین گواهینامه معتبر بینت را انجام میسنجش و پایش تمامی محصولا

های پایانوه نفتوی و پژوهشوگاه صونعت نفوت تنهوا       در فهرست آزمایشگاه های جهانی قرار گرفته است.آزمایشگاه

پوذیر اسوت.   های نفت خام و فرآورده های نفتوی در آنهوا امکوان    مراکزی در کشور هستند که تعیین کلیه مولفه

کنند و نفت خام وارده شده پس از بررسی های نفتی همانند یک پالایشگاه کوچک عمل میآزمایشگاه های پایانه

شود. در حال حاضر تمامی مراحل مربوط به نمونه گیری و و پایش تمامی اجزای آن به صورت خاکستر خار، می

المللی صورت ای نفتی کشور مطابق با استانداردهای بینآزمایش از محموله های نفتی در آزمایشگاه های پایانه ه

 گیرد.می

 

 43گیری اتاق پایاپایشكل  -پ

گوان باشود و تسوویه و    کننود وجود مرجعی معتبر در بورس که واسط بین خریداران و عرضه: امكان سنجی

تضمین معاملات را بر عهده بگیرد و ریسک اعتباری طرفین معامله را پوشش دهد بوه عنووان نیواز اساسوی هور      

81% 

19% 

 ذخایر نفتی کشورهای غیرعضو اوپک ذخایر نفتی کشورهای عضو اوپک
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بورسی مطرح شده و چنانچه عضوی از اجرای تعهدات مالی خود نکوول نمایود، مداخلوه نمووده و از یکپوارچگی      

 نماید.معاملات بازار حمایت می

باشود. ایون رکون از    به عنوان بازوی مالی بازار سرمایه و محلی برای تسویه معاملات میاتاق پایاپای نتیجه: 

بازار سرمایه ضمن تسویه معاملات، ثبت و ضبط کلیه معاملات انجام شده خریداران و فروشوندگان در بوورس را   

گوذاری  ان، شرکت سپردهنیز بر عهده دارد. طبق بند هفت ماده یک قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایر

مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه، امور مربوط به ثبت، نگهداری، انتقوال مالکیوت اوراق بهوادار و تسوویه وجووه      

گذاری مرکوزی بوا   . با توجه به فعالیت موفق چندین ساله شرکت سپرده]46[برعهده این شرکت قرارگرفته است

کالای کشور و در حال حاضر در بورس اوراق بهادار، فرابورس و بورسعام در نقش اتاق پایاپای در ماهیت سهامی

انرژی، از طریق افزایش کارایی پایاپای و تسویه معاملات و کاهش هزینه های معاملاتی و مدیریت ریسوک  بورس

 کمک شایانی را در کارآمدی بورس انرژی در قالب چهارمین بورس بازار سرمایه کشور انجام خواهد داد.

 

 آماده سازی سیستم های سخت افزاری و نرم افزاری  -ت

برقراری امنیت و شفافیت ارتباطات و اطلاعات در زمینه ثبت سفارشات عرضوه و تقاضوا در    امكان سنجی:

دهود اموری ضوروری بووده و بوه روزرسوانی       ای ر  موی معاملات بین المللی که نوسانات قیمت به صورت لحظوه 

حضووری کوه    استفاده از روش حورا،  کند.با بازارهای بین المللی را الزامی می های معاملاتی در مطابقتسیستم

دهند، همچنوان محوور اصولی    های دست و یا شفاهی معاملات را انجام می گران در صحن بورس و با اشاره همعامل

است. در روش حرا، حضوری قیمت و سایر اطلاعات مربوط بوه معواملات از    المللیهای انرژی بینفعالیت بورس

کوه   7331ژانویوه   97های الکترونیکوی برخووردار اسوت. بوا ایون حوال، در        شفافیت بیشتری در مقایسه با روش

توری ماننود سیسوتم خودکوار      ههای پیشورفت  معرفی شد، روش انرژی لندن گاز طبیعی در بورس  قراردادهای آتی

بوورس  های بزرگ دنیوا،   انرژی قرار گرفت. همانند بسیاری از بورس محصولات با ماهیت لات، مبنای معاملهمعام

  .در حال حاضر به سمت استفاده هر چه بیشتر از معاملات الکترونیک تغییر جهت داده استلندن 

گوذاران،  ت سورمایه با افزایش تعداد بورس های فعال بازار سورمایه کشوور و بوالارفتن حجوم معواملا      نتیجه:

افزاری و سخت افزاری که پاسخگوی نیاز فعالان بوازار باشود موضووعی موورد توجوه در      طراحی سیستم های نرم

این روزها   96ITحوزههای کشور خواهد بود. زمینه عملکرد موفق بازار سرمایه وکارایی عملیاتی و اطلاعاتی بورس

فنواوری اطلاعوات    ای جز اسوتفاده از بسوتر  بازار سرمایه چارهعه در زمینه توس از اهمیت بالایی برخوردار است و

-شود. با توجه بوه اینکوه در زموان راه   وجود ندارد و هزینه کردن در این بخش به عنوان سرمایه گذاری تلقی می

)سیستم سابق معاملات بازار سرمایه(، شرکت فرابورس و بورس انرژی شوکل نگرفتوه بودنود،    97اندازی سامانه پم

افوزار ایسوتگاه   های فعلی بازار سرمایه دلیل به کارگیری سامانه جدید و پویوای معواملاتی ناموک )نورم    زمندینیا

معاملاتی کارگزاران( شدکه از طریق این سامانه تمامی معاملات بورس اوراق بهادار، فرابورس و بورس انرژی قابل 

افزاری جهت سهولت انجام معاملات بورس انرژی تافزاری و سخمهای نرانجام است. بنابراین دسترسی به سیستم

باشد و عدم وجود المللی در آینده امکان پذیر میهای بینبرداری از بورساز طریق طراحی در داخل کشور یا الگو
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هوای لازم نبایود موانعی جودی     های ثابت اولیه و نبود تکنولوژیهای اطلاعاتی پیشرفته با توجه به هزینهسیستم

هوای  های این بورس نوپا باشد و با ارائه راهکار فعالان بوازار سورمایه و توانمنودی دانشوگاه    گسترش فعالیتبرای 

های سخت افزاری و نرم افزاری ایون موانوع رفوع    کشور در زمینه پرورش نیروی انسانی خبره در طراحی سیستم

 خواهند شد.

 

 مالكیت غیر انتفاعی بورس انرژی -ث

باشد و مالکیوت بوه صوورت    : عموماً مالکیت بورس انرژی در اختیار  فعالان صنعت  نفت می امكان سنجی

باشود ولوی   گذاری در این بازارها در کمترین حد ممکون موی  ها از طریق سیاستانتفاعی بوده و دخالت دولتغیر

 شود.قوانین حاکم بر این بازارها غیر انتفاعی نبوده و توسط اعضا تنظیم نمی

مصوب و جوایگزین قوانون تاسویس     7952قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران در آذرماه  :نتیجه

تفکیوک نهواد اجرایوی از    قانون جدید با به تصویب مجلس وقت رسیده بود، شد.  7928که در اردیبهشت  بورس

از بطن سوازمان   اوراق بهادار و بورس تولد سازمان بورس و اوراق بهادار مذکورتفکیک ، و نهاد نظارتی همراه شد

. دار خواهند بوود  اجرایی را عهده که اولی نقش نظارتی و دیگری وظیفه را منجر شد کارگزاران بورس اوراق بهادار

ی کلان هابا توجه به ساختار بازار سرمایه، شورای عالی بورس به عنوان بالاترین رکن بازار متولی سیاست گذاری

هوا)بورس اوراق  دولتوی بور عملکورد بوورس    اوراق بهادار به عنوان موسسه عمومی غیور  وباشد و سازمان بورسمی

بهادار، فرابورس، بورس کالاو بورس انرژی( به عنوان بازارهای متشکل و خود انتظام نظارت خواهد داشت. با توجه 

ین سرمایه و نهادهای مالی درصد از مالکیت بورس انرژی متعلق به بانک ها، موسسات تام 66به اینکه  نزدیک به 

باشد و فعوالان حووزه صونعت    درصد دیگر مالکیت متعلق به عموم مردم می 46فعال در بازار سرمایه می باشد و 

هوای بوین   درصدی برخوردار هستند، باید تدابیری را اندیشید کوه هماننود بوورس    76نفت،گاز و برق از مالکیت 

وزه صنعت نفت،گاز، پالایشگاه، پتروشیمی و نیروگاه تولیود بورق فعالیوت    المللی انرژی، فعالان این بازار که در ح

گذاران کنند به عنوان سهامداران اصلی بورس انرژی باشند و در قبال مالکیت غیرانتفاعی بورس انرژی، سرمایهمی

پذیره نویسوی   حقیقی و حقوقی از انجام معاملات در ایران بازار منتفع شوند نه از طریق مالکیت سهام در مرحله

 گیرد.اولیه که به صورت محدود صورت می

 

 تعیین نهاد مشخص نظارتی یا مقام ناظر بورس -ج

-وجود مقام ناظر و قوانین کنترلی در ساختار بازار شرایط را برای امنیت معاملات فراهم می امكان سنجی:

د و این امر موجوب افوزایش سوطح    شوآورد و موجب حل تعارضات و تضاد منافع خریداران و عرضه کنندگان می

 شود.شفافیت و نقدشوندگی بیشتر در معاملات طرفین معامله می

قانون  بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایوران، سوازمان بوورس و اوراق بهوادار را موسسوه       8ماده  نتیجه:

محول کارمزدهوای    باشود و از کند که دارای شخصیت حقوقی و موالی مسوتقل موی   عمومی غیردولتی معرفی می

دریافتی و سهمی از حق پذیرش شرکت ها در بورس ها)بورس اوراق بهادار، فرابورس، بورس کالاو بورس انورژی(  
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و سایر درآمدها اداره خواهد شد. رئوس ماموریت سازمان بورس بر اساس قانون شامل نظارت بور حسون اجورای    

فو و توسعه بازاری با ویژگی هوای شوفاف، منصوفانه و    قوانین، حمایت از حقوق سرمایه گذاران و سازماندهی، ح

 .]46[باشدکارا می

 

 ونقل ، اسكله و پایانه های کشتیرانی مناسبوجود بنادر، خطوط حمل -چ

نفوت تسوویه و تحویول فیزیکوی      المللیبین های درصد معاملات بورس 36با این که بیش از  امكان سنجی:

شود، یکی از طریق خطووط لولوه و دیگوری    انتقال نفت خام استفاده می به طور کلی از دو روش برای، دشون نمی

ونقل محمولوه هوای معاملوه شوده و     های مناسب برای حملباشد. وجود زیرساختها میاستفاده از انواع نفتکش

نفت و در بورس 94ووباشد به طوری که بورس نفت لندن بندر سالمتحویل و بارگیری محصولات امری ضروری می

به عنوان محل تحویل و بارگیری معاملات نفوت خوام وسوت تگوزاس      92در ایالت اوکلاهما 99امریکا بندرکاشین 

 اینترمدیت تعیین شده است.

سه پایانه صادراتی جزیره خارگ، لاوان و سیری به طور بالقوه وظیفه صادر نموودن تموامی فورآورده    نتیجه: 

میلیون بشکه در روز از طریوق ایون    6توسط  ظرفیت صادر نمودن های نفتی ایران را به عهده دارند که به طور م

درصود صوادرات نفتوی     36پایانه های نفتی وجود دارد. بندر خارگ بزرگترین پایانه نفتی ایران است کوه تقریبواً   

های نفتی دنیاست کوه قابلیوت پهلوودهی بوه     گیرد و پایانه خارگ جزو معدود پایانهایران از این پایانه صورت می

های نفتکش جهان را دارد. منطقه خارگ علاوه بر ظرفیت هوای بوالا در زمینوه حمول و نقول و      بزرگترین کشتی

باشد. پایانه خارگ از نظر حجم های نفتی فروزان، ابوذر، درود، اسفندیار،آرش و فرزاد میکشتیرانی، شامل میدان

لاوان به طور عمده صادرات نفت تولید شوده   بارگیری و ذخیره سازی نفت فعال ترین پایانه جهان است و جزیره

 باشد.ترین جریان صادراتی ایران میترین و کوچکدهد که باکیفیتدر خود جزیره را انجام می

 

 ایجاد بازار معاملات ابزارهای نوین مالی -ح

آتی و اختیار وجود بازار مشتقه در کنار بازار فیزیکی معاملات، جهت استفاده از قراردادهای  امكان سنجی: 

گران در زمینوه پوشوش ریسوک و سوفته     معامله برای رفع نیازهای فعالان بازار با توجه به اهداف متفاوت معامله

بازی، بر مبنای عرف بودن اینگونه معاملات بر روی اوراق بهادار مبتنی بر کالاهای پذیرفته شده در بورس انرژی، 

معرفی شودند،   7356در بازار نفت خام و فرآورده های نفتی در دهه باشد. قراردادهای اختیار معامله ضروری می

بوه عنووان یوک ابوزار موالی مودیریتی در امتوداد         7356این نوع قراردادها از سوی بورس نفت نیویورس در سال 

های بازار نفت خام معرفی شدند. به دلیل  استقبال گسترده از این نوع قراردادهوا سوایر   اجتناب و کاهش ریسک

و  7351اردادهای اختیاری به فرآورده های نفتی تسری یافتند. برای مثال قرارداد اختیار نفت سوفید در سوال   قر

 .]76[در بورس نفت نیویورس معرفی شدند 7353قرارداد اختیار بنزین در سال 

با توجه به وجود بازار مشتقه و قراردادهای سلف موازی استاندارد، قرارداد آتی و اختیوار معاملوه بوه     نتیجه:

انرژی، همراه با تجربیات موفوق در زمینوه قراردادهوای سولف      عنوان زیر مجموعه هایی از بازار مشتقه در  بورس
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ورس کالا و اختیار معاملوه در بوورس اوراق   موازی استاندارد برق در بورس انرژی، قراردادهای آتی سکه طلا در ب

بهادار، فعالان بازار سرمایه شناخت جامعی نسبت به ویژگی هوای ابزارهوای نووین موالی کسوب کورده و امکوان        

 عملیاتی کردن معاملات بورس انرژی در قالب ابزارهای مشتقه در آینده نزدیک وجود خواهد داشت.

 

 مشتقه و فرعی در بورس انرژی گیری بازار معاملات فیزیكی،. شكل4-2
باشد و قراردادهای مشخصی برای تسهیل در انجام بورس انرژی کشور دارای سه بازار فیزیکی، مشتقه و فرعی می

 .]78[های هر کدام از بازارها طراحی شده استمعاملات با توجه به شرایط و ویژگی

 

 
 قراردادهای بورس انرژیبازارها و  -2 نمودار

 

 گیرد. بازار بازاری که در آن کالاهای پذیرفته شده در بورس مورد معامله قرار می: 98بازار فیزیكی

-باشد و قراردادهای قابلهای انرژی می گاز و تابلوی سایر حاملوفیزیکی شامل سه تابلوی برق، نفت

باشد.که در ادامه ف و قرارداد کشف پریمیوم میمعامله در این بازار شامل قراردادهای نقدی، نسیه، سل

 دهیم.مطالب قراردادهای مربوط به این بازار را به صورت مجزا مورد بررسی قرار می
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: در این نوع از قراردادها، پرداخت بهای کالای موردمعامله و تحویل آن در هنگام معامله 96( قرارداد نقدیالف

 شود. انجام میی پایاپای بورس انرژو براساس دستورالعمل تسویه و 

در این نوع از قرارداد،کالا در هنگام معامله تحویل و بهای آن درتاریخ سررسید و براساس  :91قراردادنسیهب( 

با توجه به درخواست شرکت ملی نفت ایران شیوه حاضر درحال  .گردددستورالعمل تسویه و پایاپای پرداخت می

ه شود  تعیوین  قورارداد نسویه   و نوع قرارداد قابل معاملوه،  حرا، حضوری رس انرژی،در بو خام سبکمعاملات نف 

 عرضه طیشرا شود، یم انجام کننده عرضه کیی دارای کالاها یًبرا صرفای حضور حرا، روش به کالا عرضه .است

 .گردد  یم نییتع بورس توسط هرعرضه حسب روش نیدرا

قراردادی است که براساس آن،کالا در زمانی مشخص درآینده تحویل گردیده و بهوای آن   :95قراردادسلفج( 

 .گردد پرداخت میی درهنگام معامله و براساس دستورالعمل تسویه و پایاپای بورس انرژ

قراردادی است که طوی آن مابوه التفواوتی، موورد توافوق طورفین معاملوه قورار         : 93میومیرپقرارداد کشف د( 

تحویل، حمول یوا بوارگیری( کوالارا بور      زمان شوند که در زمان مشخصی در آینده ) طرفین متعهد میگیرد و  می

اساس قیمت نهایی) قیمت مبنا بعلاوۀ مابه التفاوت توافق شده( معامله نمایند. خریدار بخشی از ثمون معاملوه را   

شود کوه در زموان    شرایطی انجام می در زمان توافق، به فروشنده پرداخت و تسویه مابقی وجه متعاقباً و بر اساس

 گردد. عقد قرارداد مشخص می

 شودکه در آنها اوراق بهادار مبتنی بر کالاهای پذیرفته شده در بازارهایی را شامل می :40بازار مشتقه

آتی و گیرد که شامل سه تابلوی قرارداد سلف موازی استاندارد، قراردادبورس مورد معامله قرار می

 باشد.معامله میاختیارقرارداد 

: قراردادی است که براساس آن وجوه قورارداد موذکور بایود در هنگوام      27قرارداد سلف موازی استاندارد الف(

معامله و طبق زمانبندی تعیین شده در مشخصات قرارداد پرداخت و دارایی پایوه در سررسوید تحویول شوود. در     

به فروش قرارداد سلف موازی استاندارد به میزان خریداری شده  توانند طول دورۀ معاملاتی قرارداد، خریداران می

به شخص دیگری اقدام نمایند. این دو قرارداد ازهم مستقل هستند و فروشنده به اسوتناد گوواهی سولف مووازی     

دهود. در ایون حالوت پذیرنودۀ حوالوه       استاندارد، خریدار را به فروشنده اولیه جهت تحویول فیزیکوی حوالوه موی    

در حال حاضور   مراجعه به فروشنده اولیه را پذیرفته و حق رجوع به فروشنده در معامله ثانویه را ندارد.مسئولیت 

 معاملات روزانه برق در قالب قرارداد سلف موازی استاندارد در بورس انرژی صورت می پذیرد. 

مقودار معینوی از   شود در سررسوید معوین،    : قراردادی که فروشنده براساس آن متعهد می24قرارداد آتیب( 

کنند بفروشد و در مقابول طورف دیگور قورارداد متعهود       تعیین میدر حال حاضر  کالای مشخص را به قیمتی که

شود آن کالا را با آن مشخصات خریداری کند و برای جلوگیری از امتناع طرفین از انجام قرارداد، طورفین بوه    می

 به عنوان ودیعه بگذارندعنوان وجه تضمین نزد اتاق پایاپای  شوند مبلغی را به  صورت شرط ضمن عقد متعهد می

شوند متناسب با تغییرات قیمت آتی، وجه تضمین را تعدیل کنند و اتاق پایاپوای از طورف    متعهد می همچنین و

آنان وکالت دارد متناسب با تغییرات، بخشی از وجه تضمین هر یک از طرفین را به عنوان اباحه تصرف در اختیار 

 کنند. ررسید با هم تسویهدیگری قرار دهد و او حق استفاده از آن را خواهد داشت تا در س
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شود در صوورت درخواسوت    که به موجب آن فروشنده اوراق متعهد می قراردادی :29قرارداد اختیار معاملهج(

توانود در زموان یوا     خریودار اوراق موی  و خریدار، مقدار مشخصی از دارایی  پایه را به قیمت اعمال معاملوه کنود.   

معاملوه در قبوال ایون تعهود،     اوراق اختیار ۀمله را انجام دهد. فروشندهای معینی در آینده طبق قرارداد، معا زمان

برای جلوگیری از امتناع فروشنده اوراق از انجام قرارداد، فروشنده و  کندمبلغ معینی از خریدار اوراق دریافت می

قورار دهود و   شود مبلغی را به عنوان وجه تضمین نزد کوارگزار بوورس یوا اتواق پایاپوای       ضمن قرارداد متعهد می

تواننود در   متناسب با تغییرات قیمت اوراق اختیار معامله، آن را تعدیل کند. هر یوک از خریودار و فروشونده موی    

مقابل مبلغی معین، اختیار یا تعهد خود را به شخص ثالثی واگذار کنند که وی جایگزین آنها خواهود بوود. اوراق   

 باشد. 22ا خریدتواند به صورت اختیار فروش ی اختیار معامله می

 گردد.در بازارهای فرعی کالاهای خار، از گونه و تک محموله ای پذیرش و عرضه می :45بازار فرعی 

 شود. :کالایی است که تداوم عرضه ندارد و صرفاً در بازار فرعی عرضه می26ای کالای تک محمولهالف(

از کالاهای پذیرفته شده در بورس  : کالایی است که مشخصات اصلی آن منطبق بر یکی21کالای خار، از گونهب(

باشد لیکن یک یا چند مشخصه آن با کالای اصلی متفاوت است به گونه ای که تفاوت مزبور موجب تغییور در  می

 .]78[شودماهیت، نوع یا کاربرد آن نمی

 

هاای نفتای و محصاولات    گیری تالار اختصاصی معاملات نفت خاام. فارآورده  پتانسیل شكل -1 -4

 در بورس انرژی پتروشیمی

با توجه به تجربه موفق پذیرش انواع محصولات شیمیایی و پلیمری در بورس کوالای ایوران درکنوار فعالیوت     

شرکت های متعدد پالایشگاهی و پتروشیمی به عنوان ذینفعان این تالار و شروع معاملات نفوت خوام بوه عنووان     

انرژی کشوور، ایون امکوان وجوود دارد کوه در آینوده       مواد اولیه مجتمع های پالایشگاهی و پتروشیمی در بورس 

اندازی تالار اختصاصی معاملات نفت خام، فرآورده های نفتی و محصوولات شویمیایی در   نزدیک بستری برای راه

بورداری از  توانند در بورس انرژی معامله کنند کوه پروانوه بهوره   بورس انرژی فراهم شود در حال حاضرکسانی می

و تنها مجاز به تصفیه و تولید فرآورده از میعانوات خریوداری شوده در    ت ایران داشته باشند سوی شرکت ملی نف

و در شورایط فعلوی،    تاسیسات پالایشی خود بوده و حق فروش مجدد آن در بازارهای داخلی یا خارجی را ندارند

 .شودیقیمت پایه نیز بر حسب هر بشکه اعلام م است و بشکه 716 نفت خامواحد پایه تخصیص 

باشود، بیشوتر محصوولات    ( که نشان دهنده محصولات قابل پذیرش در بورس انرژی می9با توجه به جدول )

باشند، قابلیت پذیرش در این بوورس را  میانی و نهائی پالایشگاه های نفت به دلیل اینکه دارای ماهیت انرژی می

-گردند مولاس تصومیم  ها مطرح میک از بورسدر مورد سایر کالاهایی که در آینده جهت پذیرش در هری دارند.

های مورد بررسی ماهیوت انورژی داشوته باشوند در بوورس      اشد و در صورتی که کالابگیری ماهیت ذاتی کالا می

 .انرژی معامله خواهند شد
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 یقابل پذیرش در بورس انرژ های نفتیانواع نفت و فرآورده -2 جدول
 آیزوفیدها زغال سن  اکستراکت متانول انواع سوخت انواع بنزین خامانواع نفت 

 های سنگینبرش گاز مایع اتانول هیدروژن انواع نفتا انواع گازوئیل انواع نفت سفید

 

 های نفتی در شفافیت اطلاعات بازار سرمایه  اثر کشف قیمت نفت خام و فرآورده -4
و کارآمدی، وجود اطلاعات کامول و در دسوترس بورای تموام سورمایه      یکی از شرایط و الزامات هر بازار آزاد 

گذاران در بازار می باشد. اطلاعات باید با هزینه کم، به سرعت و به طور برابر در اختیار همگان قرارگیرد. در هور  

در واقوع   ای برای جلوگیری از ایجاد زیان برای طرفین، باید اطلاعات مربوط به معامله رد و بودل گوردد و  معامله

کند و کاهش ریسک نقدشوندگی ناشی از تفاوت قیمت میان شفافیت اطلاعات به کاهش نوسانات بازار کمک می

نیوز   25عرضه و تقاضا را به دنبال خواهد داشت. شفافیت اطلاعات از انجام معواملات متکوی بوه اطلاعوات نهوانی     

هوای سوازمان   نه و کارا که در رئوس ماموریوت های شفاف، منصفاجلوگیری خواهد کرد و توسعه بازاری با ویژگی

 .]76[باشد را فراهم خواهد آوردناظر بازار سرمایه میبهادار به عنوان نهاد  بورس و اوراق

ی اخبار و اطلاعات کذب، دسوتکاری قیموت و انجوام    تواند بستری برای تبانی، اشاعهبازار سرمایه همواره می

د، اما آگاهی عمومی و قوانین و مقررات بازدارنده در این خصوص، زمینوه را  معامله بر حسب اطلاعات داخلی باش

آورد. برای رسیدن به درجه های بالایی از شفافیت و همچنین برای افزایش درجه شفافیت بازار سرمایه فراهم می

یر گوذار را افشوا   ی اطلاعوات تواث  پیروی از قوانین و دستورالعمل ها، شرکت ها باید به موقع و به طور واضح کلیه

باشود. شوفافیت اطلاعوات بوازار     کنند و این مساله موضوع مهمی برای شرکت های پذیرفته شده در بوورس موی  

توان به دو بخش شفافیت قبل از معامله و شفافیت بعود از معاملوه تقسویم کورد. شوفافیت قبول از       سرمایه را می

شنهادی خریودار و فروشونده ، مشوخص کوردن     معامله شامل مشخص کردن حجم عرضه و تقاضا، قیمت های پی

شود و شفافیت بعد از معامله به اطلاعات مربوط به محدوده نوسان قیمت، شرایط تسویه، نحوه تحویل و غیره می

شود که به سرعت و به موقع به دنبال انجام معامله ها در دسترس عموم قرار های صورت گرفته اطلاق میمعامله

 .]45[گیردمی

بازدهی بازار سرمایه در سال های اخیر عاملی جهت ورود نقدینگی از بازارهای موازی بوه بوورس اوراق   رشد 

-توان به پذیرش شرکت های پالایشگاهی و پتروشیمی از طریق فرآیند خصوصیبهادار و فرابورس بوده است. می

کرد، در نتیجه زمینه برای مورد توجه های اولیه به عنوان یکی از دلایل این رشد اشاره سازی و با مکانسیم عرضه

گذاران حقیقی و حقوقی جهت کسب سودآوری بیشتر فراهم بوده اسوت و  قرار گرفتن این صنایع از سوی سرمایه

های این گروه به عنوان سهام شاخص ساز بازار یاد کرد و حتوی در اولویوت عوامول    در ضمن باید از سهام شرکت

ای از پنچواه  وندگی و حجم معاملات بازار سرمایه بوده و در واقوع تعوداد عموده   رشد و افزایش ارزش ریالی، نقدش

های مختلف متشوکل از ایون   شوند در دورهشرکت فعال بورس اوراق بهادار که در دوره های سه ماهه معرفی می

شوفافیت اطلاعوات   های بازار سرمایه را نیز از طریق اند. بنابراین فعالیت موفق بورس انرژی سایر بورسگروه بوده

 در زمینه صنعت نفت و گاز و مجتمع های پالایشگاهی و پتروشیمی منتفع خواهد کرد.



 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري  دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه 

716  

 

 7931 بهار/ سيزدهمشماره  / چهارمسال 

مسوتقیم از نوسوانات   ازآن جایی که تولیدات مجتمع های پالایشگاهی و پتروشیمی به صورت مستقیم و غیر

ن المللوی و سوطح کشوور    های نفتی و گازطبیعی در عرصه بوی قیمت و میزان عرضه و تقاضای نفت خام، فرآورده

باشود ایون   گیری بورس انرژی که متولی شروع معاملات نفت خام و فرآورده های نفتی میپذیرند، شکلتاثیر می

پتانسیل بالقوه را دارد که نیاز به نهادی به عنوان مرجع فرآیند کشوف قیموت موواد اولیوه و فوروش محصوولات       

 دی برطرف کند.تولیدی در داخل و خار، از کشور را تا حد زیا

توان بوه ابهاموات موجوود در موورد زموان و میوزان       به عنوان تجربه ای در زمینه عدم شفافیت اطلاعات، می

افزایش نر  گاز طبیعی که به عنوان خوراس و سوخت مجتمع هوای پتروشویمی و سوایر صونایع بورسوی موورد       

سورمایه گوذاران از ایون رویوداد گردیود. در      گیرد اشاره کرد، که موجب تاثیر پذیری تصومیمات  استفاده قرار می

صورت وجود نهادی قانونمند که فرآیند کشف قیمت خوراس و فروش محصولات داخلی و صادراتی این واحدهای 

ایی گذاران، زمینهدهد، علاوه بر منتفع کردن سرمایهتولیدی را بر مبنای رقابت میان عرضه و تقاضا بازار انجام می

 بورس انرژی به عنوان چهارمین بورس بازار سرمایه کشور فراهم خواهد شد.برای رشد و توسعه 

 

 صنعت پالایشگاه نفت -4-1
یک واحد صنعتی است که در آن نفت خام به مواد مصرفی مانند سوخت جت، سوخت دیزل،  ،پالایشگاه نفت

هوای نفوت بوه     گردد. پالایشگاه های نفتی تبدیل می ، گاز مایع و بسیاری دیگر از فرآوردهروغننفت سفید، بنزین، 

هوا واحودهای مختلوف بوا هوم در ارتبواط        که درآن بودهای  طور معمول واحدهای صنعتی بزرگ و درهم پیچیده

هوای متفواوتی    گیانود دارای پیچیود   ها بسته به نوع خوراکی که بر مبنای آن طراحی شوده  پالایشگاهو  باشند می

، بر اساس و همچنین درجه پیچیدگی انرژیمتفاوتی تولید کرده هستند که بر اساس آن میزان و نوع محصولات 

بایست بین دو گزینه انجوام  بود. بدین ترتیب هر پالایشگاهی میمتفاوت خواهد تولیدات واحدهای طراحی شده، 

گذاری های ترش با قیمت کمتر و یا سرمایهانواع نفت خام سرمایه گذاری بیشتر و دسترسی به دامنه وسیعتری از

در حالوت   .]48[های بوالاتر، یکوی را برگزینود   های خام شیرین با قیمتکمتر و پالایش تعداد محدودتری از نفت

، کوه عمودتاً اموور    23گوردد. صونایع بالادسوت   ی متفاوت تقسیم میکلی، مسایل مربوط به نفت و گاز به دو حوزه

خیوز و اسوتخرا، نفوت از اعمواق زموین را      های نفتبرداری، چاه ها، حوزهمخازن نفتی، اکتشاف، بهره  مربوط به

مربوط به پالایش ، تفکیک و تولید فرآورده هوای نفتوی را انجوام     ، که امور 86شوند. صنایع پایین دستشامل می

 .]41[دهندمی

پالایشگاهی مواد اولیه تقریباً یکسانی را با توجه به نووع  شود که واحدهای ( مشاهده می4با توجه به جدول )

دهند و در زمینه محصولات تولیدی نیز تشابه نفت خام مصرفی در زمینه خوراس و سوخت مورد استفاده قرار می

تولید بسیاری وجود دارد و این موارد نیاز به شکل گیری نهادی قانونمند و رسمی برای فرآیند کشف قیمت مواد 

-های اجرایی مناسب زمینهکند. با فراهم کردن زیرساختیه و فروش محصولات داخلی و صادراتی را تایید میاول

اختصاصی معاملات نفت خام و فرآورده های نفتوی جهوت معواملات محصوولات      گیری تالارهای لازم برای شکل

گذاران حقیقی و حقووقی  یجه سرمایهپالایشگاهی که ماهیت انرژی دارند در بورس انرژی مهیا خواهد شد و در نت
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فعال در بازار بورس اوراق بهادار و فرابورس از گزارش های شفاف در زمینه فعالیت تولیدی و فوروش محصوولات   

باشند، بهره مند پالایشگاه های نفت پذیرفته شده در بازار سرمایه که بخشی از مجموعه پالایشگاه های کشور می

 گذاری خود با آگاهی و شناخت کامل عمل خواهند کرد.شده و در تصمیمات سرمایه 

 

 51پذیرش شده در بازار سرمایه ایرانهای نفت  پالایشگاه -3 جدول

 محصولات مواد اولیه مصرفی پذیرش نام پالایشگاه

 میعانات گازی -نفت خام بازار اول بورس شرکت پالایش نفت اصفهان
سفید،گاز نفتنفت گاز، نفت کوره، 

مایع، انواع بنزین موتور، سوخت 

سبک و سنگین جت، روغن خام، 

نفتای سبک و سنگین، قیر، وکیوم 

 باتوم

 میعانات گازی -نفت خام بازار اول بورس شرکت پالایش نفت تبریز

 میعانات گازی -نفت خام بازار دوم بورس شرکت پالایش نفت بندر عباس

 میعانات گازی -نفت خام بازار عادی فرابورس شرکت پالایش نفت شیراز

 میعانات گازی -نفت خام بازار عادی فرابورس شرکت پالایش نفت تهران

 میعانات گازی -نفت خام بازار عادی فرابورس لاوانشرکت پالایش نفت 

 

 صنعت پتروشیمی -4-2
هوای اصولی صونعت نفوت     بخش صنعت پتروشیمی به عنوان صنعت مهم و یکی از صنایع مادرکشور، یکی از

های نسبی صنایع پتروشیمی در کشور، فراوانی منوابع هیودروکربونی و موواد اولیوه موورد      باشد. یکی از مزیتمی

باشد. به دلیول اینکوه منشوا اصولی موواد سواخته شوده پتروشویمی، منوابع          استفاده مجتمع های پتروشیمی می

های نفت و گاز بور طبوق   صنایع پتروشیمی در جوار پالایشگاه هیدروکربونی نفتی و گاز است، بر این اساس اغلب

رو بازار مواد اولیه پتروشیمی گردند، از این مدت به صورت یک مجتمع کامل احداث می برنامه های مدون و دراز

و محصولات نفت و گاز درکشورهای صنعتی به هم پیوند خورده است که در حال حاضر خوراس مجتموع هوا بوه    

های نفت، خووراس موورد نیواز را مسوتقیماً از     گردد، مجتمع های جوار پالایشگاهی از دو طریق تامین میطور کل

نمایند و سایر مجتمع ها از سایر منابع گواز و میعانوات گوازی    های مجاور تامین میفرآورده های میانی پالایشگاه

 کنند.برای خوراس استفاده می

دار ایجواد  شود به عبارت دیگر، این صنعت طلایوه ارزش آفرین یاد میاز صنعت پتروشیمی به عنوان صنعتی 

ارزش افزوده در صنایع نفت و گاز است که مستلزم توجه و حمایت های ویژه از جانب بخش دولتی بوده و بورای  

گرایانه بخش دولتی از طرح هوای  توسعه بیشتر نیازمند مشارکت بخش خصوصی است. بر این اساس نگاه تصدی

شیمی برداشته شده و حضور بخش خصوصی در این صنعت  نسبت به قبل پررن  تر شده اسوت.از آنجوایی   پترو

هوای آزاد( و خووراس کوافی و متنووع، از     که این صنعت به لحاظ موقعیت جغرافیایی کشورمان)دسترسی بوه آب 

احول مختلوف   طورح در صونعت پتروشویمی در مر    16. هم اینک بویش از  ]75[باشدحداقل ریسک برخوردار می

شود  با تکمیل آنها تولیدات محصولات پتروشیمی تا پایان برناموه پونجم   بینی میطراحی و اجرا هستند که پیش

 به یکصد میلیون تن برسد. 
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( نیز نشان دهنده این موضوع است که واحدهای پتروشیمی پذیرش شده در بازار 8مطالب مربوط به جدول )

باشوند و  کنند که محصولات میانی و نهائی واحودهای پالایشوگاهی موی   صرف میسرمایه، مواد اولیه مشابهی را م

تجربه موفق پذیرش و معامله محصولات پتروشیمی از جمله اوره، سودای سبک و سنگین، جوش شیرین و غیره 

دهنده قابلیت پذیرش و شروع معاملات محصولات واحدهای پتروشیمی که ماهیوت  تواند نشاندر بورس کالا می

تواند شروع راهی برای نرژی دارند در بورس انرژی باشد. پذیرش محصولات و شروع معاملات در بورس انرژی میا

شفافیت عملکرد و ایجاد فضای رقابتی برای تولیدات با کیفیت تر و با ارزش افزوده بالاتر در صونعت پتروشویمی   

 باشد.

 

 52پذیرش شده در بازار سرمایه ایرانهای پتروشیمی مجتمع -4 جدول

 محصولات مواد اولیه مصرفی پذیرش نام مجتمع

 گاز طبیعی بازار اول بورس پتروشیمی پردیس

 

اوره، آمونیاس، متانول، اتیلن،پلی 

پروپیلن، نیترات آمونیوم، سودای 

سبک و سنگین، جوش شیرین، 

آرگون، بوتادین، سودای سبک و 

سنگین،کریستال ملامین، 

 اسیداسیتک و اسید نیتریک

 

 گاز طبیعی بازار اول بورس پتروشیمی شیراز

 گاز طبیعی بازار اول بورس پتروشیمی کرمانشاه

 گاز طبیعی –نفتا  بازار اول بورس پتروشیمی اراس

 گاز ترش بازار اول بورس پتروشیمی خارس

 دی اکسید کربن -گاز طبیعی بازار اول بورس پتروشیمی فناوران

 گاز مایع، اتان، رافینت، پروپان بازار عادی فرابورس پتروشیمی جم

 گاز طبیعی بازار عادی فرابورس پتروشیمی زاگرس

 اتان، پروپیلن، اتیلن، بوتن بازار عادی فرابورس پتروشیمی مارون

 گاز طبیعی بازار عادی فرابورس پتروشیمی خراسان

 

 انرژی در صنعت نفت و گازآوردهای آینده بورس دست -4-3

با توجه به تعدد پالایشگاه های فعال در کشور و نیز گسترده بودن ظرفیت پالایش و فرآورش مجتموع هوای   

پالایشگاهی جمهوری اسلامی ایران در سطح منطقه و تقاضای در حال افزایش فرآورده های نفتی در سطح بوین  

دهای تحویول نفوت خوام از سووی شورکت ملوی نفوت در قالوب         توان شرایطی را فراهم کرد که قرارداالمللی می

انرژی صورت پذیرد و از این طریق با افزایش حجم معاملات نفوت خوام و روان شودن میوزان     سازوکارهای بورس

تووان بوه مووارد    عرضه و تقاضا در بورس انرژی، به نتایجی در آینده دست پیدا خواهیم کرد که از جمله آنها موی 

 ذیل اشاره نمود:

با توجه به نقش عمده ایران در تولید جهانی نفوت ،گواز، فورآورده هوای نفتوی و محصوولات        کشف قیمت:

المللی و نیز نقاط قوت و ضعف داخلی صونعت نفوت در   های بینها و تهدیدپتروشیمی، همراه با شناسایی فرصت

-ها و مکوانیزم آورد تا با اتخاذ روشراستای اقتصاد مقاومتی و رشد معاملات بورس انرژی، این امکان را فراهم می

های صحیح در بازار مالی نفت خام، نوسانات قیمتی در سطح منطقه و حتی بین المللی تحت کنترل در آموده و  
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های فوروش داخلوی و صوادارتی محصوولات     گیری مناسب این نوسانات به حداقل ممکن رسیده و قیمتبا جهت

 تر کشف قیمت شود. ، به طور منطقی و واقعینفتی و پتروشیمی بر اساس سازوکار بورس

سامان دهی بازار عرضه و تقاضای نفت خام و فرآورده های نفتوی از   مدیریت ریسک و تضمین معاملات:

طریق مکانیزم اجرایی ناظر بر تعهدات و تضمین منافع طرفین معامله و برقراری امکان مدیریت ریسک در بازاراز 

ت به صورت نقد، نسیه، سلف، ابزار مشتقه و دیگر ابزارهای نوین مالی همراه با نظارت طریق مکانیزم انجام معاملا

 های فعالان بازار مالی نفت خواهد بود.ناظر بازار، پوششی برای ریسک

مطرح شدن بورس انرژی ایران در سطح منطقه به عنوان یک بازار  تبدیل شدن به قطب معاملات انرژی:

های نفتی و جذب سرمایه گذاران خارجی برای بستن قراردادهای نفتی در صونایع بوالا   مالی نفت خام و فرآورده 

دستی و پایین دستی، با توجه به اینکه بورس انرژی در یک کشور نفت خیز و صادرکننده راه اندازی شده اسوت،  

 است.گرفته المللی موجود بیشتر درکشورهای وارد کننده نفت خام شکلدر صورتی که بورس های بین

معرفی نفت خام ایران به عنوان یک نفت شاخص در صورت بوالا بوودن حجوم     معرفی نفت شاخص ایران:

معاملات و عرضه و تقاضای مناسب در آینده نزدیک در کنار نفت شاخص های برنت، وست تگزاس اینترمدیت و 

عضای اوپک که نقش تعیین نفت شاخص دوبی و عمان با توجه به کیفیت مناسب نفت خام ایران نسبت به سایر ا

 ای در پاسخگویی به تقاضای جهانی نفت خام دارند.کننده

های نفتی و محصولات پتروشیمی با ارزش افزوده بالاتر در صوورت  با تولید فرآورده توسعه سرمایه گذاری:

صنایع بالادستی گذاری در تداوم فضای رقابتی معاملات بورس انرژی، امکان افزایش درآمدهای ارزی برای سرمایه

گذاران خارجی برای کسوب بوازدهی تمایول    و پایین دستی صنعت نفت فراهم خواهد شد و از سوی دیگر سرمایه

 بیشتری در مشارکت قراردادهای حوزه نفت و گاز ایران خواهند داشت.

ر اطلاع رسانی درباره وضعیت بازار داخلی و خارجی محصولات پذیرش شوده بوه منظوو    شفافیت اطلاعات:

افزایش سطح دانش فعالان بازار سرمایه و شفاف سازی گزارشات مربوط به قراردادهای تحویل نفت خوام توسوط   

شرکت ملی نفت به پالایشگاه های کشور، سرمایه گذاران را در تصمیمات سرمایه گذاری در بوورس اوراق بهوادار    

ت فروش محصولات در رین  داخلی و صوادراتی  تمام شده مواد اولیه و قیمو فرابورس با توجه به آگاهی از بهای

 تا حد زیادی یاری خواهدکرد. 

 

 گیری و بحثنتیجه - 5

های نفتی و محصوولات پتروشویمی   با توجه به ذخایر عظیم نفت و گاز کشور و نقش عمده در تولید فرآورده

به نقواط قووت و ضوعف    ها و تهدیدهای حوزه صنعت نفت و گاز و توجه در منطقه خلیج فارس، شناسایی فرصت

صنایع بالادستی و پایین دستی به عنوان امری ضروری در سیاست های ابلاغوی اقتصواد مقواومتی مودنظر قورار      

های نفتی و گرفته است، بدین ترتیب وجود نهادی قانونی در بازار سرمایه که سازوکار معاملات نفت، گاز، فرآورده

شود. شروع معاملات در بورس انرژی شورایطی را  ته احساس میمحصولات پتروشیمی را فراهم کند بیش از گذش

های صحیح، نوسانات قیمت در سوطح منطقوه و حتوی عرصوه     ها و مکانیزمفراهم خواهد ساخت تا با اتخاذ روش
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گیری مناسب این نوسانات به حوداقل ممکون برسود و قیموت فوروش      آمده و با جهتالمللی تحت کنترل دربین

تر شوود.  های بورس، منطقی و شفافحصولات قابل پذیرش در بورس انرژی بر اساس مکانیزمداخلی و صادراتی م

هوای موجوود، مرجعیوت    سازی در تعیین قیمت و دقت نظر در مورد پتانسیلبا آزاد سازی، حذف انحصار ، شفاف

باشود و  ر نموی بورس انرژی کشور در قیمت گذاری محصولاتی که ماهیوت انورژی دارنود در آینوده، دور از انتظوا     

همچنین در زمینه شفافیت اطلاعاتی بازار سرمایه نیز مشخص شدن بهای مواد اولیه و قیموت فوروش در رینو     

تر شدن گزارش عملکرد های پالایشگاهی و پتروشیمی موجب شفافداخلی و صادراتی محصولات تولیدی مجتمع

ن حقیقی و حقوقی راهگشوا خواهود بوود و در    گذاراشود که این خود در تصمیمات سرمایههای مذکور میشرکت

قبال این شفافیت اطلاعاتی، کارایی تخصیصی و اطلاعاتی بازار سرمایه نیوز افوزایش خواهود یافوت. فرضویه ایون       

های نفتی های لازم در بورس انرژی برای کشف قیمت نفت خام، فرآوردهتحقیق نیز که دلالت بر وجود زیرساخت

-های لازم برای شکلهای انجام شده در زمینه زیرساخت، با توجه به امکان سنجیو محصولات پتروشیمی داشت

 گیری یک بورس انرژی فعال و قانونمند رد نشد. 

هوای بازاریوابی بورای جوذب سورمایه      توان به بررسوی فرصوت  در زمینه پیشنهاداتی برای تحقیقات آینده می

گازطبیعی، فرآورده های نفتی و محصولات پتروشویمی و چگوونگی   گذاران و فعالان بالقوه و بالفعل صنعت نفت، 

دستی و پایین دستی این صونعت  های سرمایه گذاری در صنایع بالامعرفی بهتر صنعت نفت و گاز کشور و فرصت

پذیری معاملات بورس انورژی از توافقوات   استراتژیک کشور اشاره کرد. ارائه راهکارهای مناسب برای کاهش ضربه

ای موورد توجوه   هوای سوختگیرانه در هور دوره   های نفتی و تحریمبه کشورهای واردکننده نفت و فرآوردهیک جان

رفتاری و عملی فعالان بورس لندن، نایمکس، سنگاپور و نیز تغییورات در   توان واکنشخواهد بود و همچنین می

در اثر مطرح شودن بوورس انورژی    ها را سطح تقاضا، عرضه و نوسانات قیمت کالاهای پذیرش شده در این بورس

 ایران در منطقه خلیج فارس مورد تحقیق و بررسی قرار داد.
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 سیاست های ابلاغی اقتصاد مقاومتی از سوی مقام معظم رهبری. *

(، طرح های صونعت پتروشویمی،روابط عموومی شورکت ملوی صونایع       7937شرکت ملی صنایع پتروشیمی) *

 چاپ اول.پتروشیمی،

خام در بازارهوای واقعی،تهوران: موسسوه مطالعوات بوین المللوی       (، نحوه معاملات نفت7955علیرضا کاملی ) *

 انرژی، چاپ اول.

 (، مصوب مجلس شورای اسلامی.7952قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی) *

 (، اقتصادهای نفتی،تهران:انتشارات چالش، چاپ اول.7936قنبری،علی) *

 المللی تجارت و اعتبارات اسنادی.(، مقررات بین7936کارگزاران بورس و اوراق بهادار)کانون  *

(، اقتصاد انرژی: گذری بور موضووعات مربووط بوه بازارهوای جهوانی انورژی، تهوران :         7958مزرعتی، محمد) *

 انتشارات پارس پیدورا، چاپ اول.
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، پایان نامه کارشناسوی  "ورس نفت ایرانشناسایی عناصر بنیادین کارکرد اثربخش ب "(،7958مقدم، حسین) *

 ارشد، دانشگاه علامه طباطبایی.

(، پیدایش و پالایش نفت و گاز، تهران: انتشوارات علووم کواربردی،    7937نیک آذر، منوچهر.کی نژاد، کامران) *

 چاپ اول.

ان : (، شطرنج اندیشوه هوا در قراردادهوای نفتوی، تهور     7934هاشمی جاوید، امیر حسین، حاجی پور، وحید) *

 انتشارات صانعی، چاپ اول.

(، بازارها و قیمتهای نفت، مترجم علیرضا حمیدی یونسی، تهران: انتشارات 7911هورسنل، پل و رابرت مابرو) *

 موسسه مطالعات بین المللی انرژی، چاپ اول.
* Annual Energy Outlook 2014: With Projections to 2040, April 2014,Independent Statistic 

&Institutional Trading Costs. 

* Bessembinder, H, Maxwell,W. and Venkataraman, K.(2005).Market Transparency and 

Institutional Trading Costs. 
* OPEC Monthly Oil Market Report,13 May 2014 

 

 

 ها یادداشت

                                                 
1- Brent 
2- West Texas Intermediate 

انرژی به کنند، که میزان مصرف برای بررسی کارایی مصرف انرژی از شاخصی به عنوان شاخص شدت مصرف انرژی استفاده می  -9

دهد و از تقسیم مقدار مصرف انرژی بر تولید ناخالص داخلی حاصل ازای هر واحد از تولید کالا و خدمات را مورد سنجش قرار می

 .]7[شودمی
4- Pennsylvania 
5- Specific Gravit  
6-American Petroleum Institute 
7- Light Crude Oil 
8- Heavy Crude Oil 
9- Premium 
10- Sweet Crude Oil 
11- Sour Crude Oil 

الملل شرکت ملی نفت بر روی سایت مدیریت امور بین77/11/1937اطلاعات موجود در جدول از گزارشات منتشره در تاریخ  -12

 www.nioc-intel.irاستخراج شده است.

13- Titusville 
14- International petroleum Exchange 
15- New York Mercantile Exchange 
16- Singapore Exchange 
17- Future contracts 
18- options 
19- Fundamental 
20 - Non Fundamental 
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21- Platt's 
22- Argus 
23- Free On Board 
24- Strength, Weakness, Opportunity, Threat (SWOT) 
25- Futures Contract 
26- Option Contract 
27- Analytic Hierarchy Process 

( استخراج شده OPECاطلاعات مندرج در نمودار از گزارش های منتشر شده سازمان کشورهای صادرکننده نفت) -28

  www.opec.org.است

29- Clearing House 
30- Information Technology 
31- PAM 
32- SULLOM VOE 
33- CUSHING 
34- OKLAHOMA 
35- Physical Market 
36-Spot Contract 
37- Credit Contract 
38- Salam Contract 
39- Premium Discover Contract 
40- Derivative Market 
41- Parrallel Standard Salam 
42-Future Contract 
43- Option Contract 
44- Put or Call Option 
45- Subsidiary Market 
46- Single Supply  
47- Off- grade 
48- Insider Trading 
49- Upstream 
50- Downstream 

 Tsetmc.comشرکت مدیریت فناوری بورس تهران.  - 51
 Tsetmc.comشرکت مدیریت فناوری بورس تهران.  - 52

 


