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 مقدمه  .1

از همه نقره با قدمت هزاران سااله به واورت وساایل تزيينی و فروف آشانزخانهد اهداف تجاری)وانعتی( و 

 در سايساته های لولی اساتهاده می شاود. فلز نقره به عنوان دومين فلز قيمتی بعد از طلا از گ شاته دورمهمتر  

 برای ابزاری عنوان به هموارهاریخ  در طول ت دمند بودن آنارزشا  دليل به نقرهد همانند طلاد. مدنظر بوده اسات

بها و های آن به عنوان یک فلز گرانبيشاتر كاربردهای نقره به قابليت  اسات. بوده مطرحنيز   گ اریسارمایه

سال  4000از زمان كشف نقره در  شود.آن مربوط می العادهیی الكتریكی و گرمایی فوقهمچنين توانایی رسانا

رفته به علت خواص  ليش از ميلادد این فلز همواره در معرض توجه قرار داشاات. محبوبيت این فلز قيمتی رفته

  .ه استفرد آن افزایش یافتمنحصربه

 هاایحاال در برخی دورهكرد باا این  در طبيعات تقریباا باا طلا برابری می  نقرهميزان وفور   شااتاه در گا  هرچناد

د و به عنوان لول نقش وسايله لرداخت در معاملات مراتب بالتر بوتاریخی ارزش نقره از طلا و ساایر فلزات به

 هاایابزارباه عنوان یكی از  در حاال حاا اار علاوه بر اینكاه نقره باه عنوان یاک فلز گرانبهااد    را ایهاا می نمود.

وسایل تزيينی و فروف سترده ای داردد در ر سازی كاربرد گهدر ونعت جواو   شودگ اری شناخته میسرمایه

 ( نيز مصرف قابل توجهی دارد. اهداف تجاری)ونعتی و آشنزخانه

كاربردهای گوناگون نقره باعث شااده این فلز همواره به عنوان یكی از مهمترین فلزات گرانبها در بازارهای 

نساابت قيمت طلا به نقره یكی از مالی جهان به حساااب بيایدد بطوریكه تیييرات قيمت آن و به خصااوص  

شاود كه  آید. این نكات باعث میشااخصاهای مهه مورد اساتهاده در تحليل بازار فلزات گرانبها به حسااب می

ای برای نقره وجود داشاته باشاد. با توجه به همساو بودن نوساانات این فلز گرانبها  گساترده و قدرتمند نقدی بازار

جهی در بازارهای نقدی و مشاتقه این فلز در تمامی بورساها و بازارهای خار  با طلاد همواره نوساانات قابل تو

 از بورس دنيا وجود داشته است. 

ی آتی ساكه طلا در بورس كالی ایران و از آنجایيكه  از قراردادها  طلااساتقبال فعالن بازار  با توجه به رونق 

ی شاود كه راه اندازی قراردادهای آتی نقره نيز  برآورد م عوامل تاثيرگ ار بر قيمت نقره نيز همانند طلا اسات

 مشتقهدر راستای توسعه بازار قراردادهای  بورس كالی ایران   با استقبال قابل توجهی مواجه شود. علاوه بر این

ها جز یكی از بهترین  ه نظر می رساد نقره از تمامی جنبهجدید اساتد كه ببه دنبال راه اندازی قراردادهای آتی 

 برای این منظور باشد. گزینه ها 
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در بورس كالی   ل یرش قراردادهای آتی ساكه طلا تجارب از آتی نقره  قرارداد در طراحی در این گزارش و

 شاناخت به رود اميدنامه ليش . درشاودمی های برتر دنيا اساتهادهدر بورسنقره  تی قراردادها آ معاملات و ایران

داخلی و قراردادهای  خارجی و  نقدی   هایبازار در نقره شرایطد بازار كنندگان مشااركت و فعالن بهتر و بيشاتر

در  نقرهآتی لردازیهد سانس با توجه به موارد بررسای شادهد مشاخصاات قرارداد های برتر میدر بورس  نقرهآتی 

 دهيه.شركت بورس كالی ایران را ارايه می

 نقره معرفی  .2

 نقره تاریخچه -1-2

در تنه های سارباره در آسايای وایير و جزایر دریای اژه یافت شاده اسات كه نقره از ساتان  در دوران بافلز نقره 

. نقره با قدمت هزاران ساله به وورت باز می گرددبه هزاره چهارم قبل از ميلاد  این مو وع  سرب جدا شده و 

گساترده ای اساتهاده  نيز  وساایل تزيينی و فروف آشانزخانهد اهداف تجاری)وانعتی( و در سايساته های لولی

فلز نقره توسااط ت.  ز طلا از گ شااته دورمدنظر بوده اساا شااود. فلز نقره به عنوان دومين فلز قيمتی بعد امی

شاود. سايمبل كيمياگری برای نقره یک نيمه ماه اسات كه بخش نيمه هلالی میشاناخته   Luna كيمياگران به نام

 ماه به سمت چپ است. 

د بسايار مورد علاقه گردیدمیهای دور در ساط  زمين اساتخرا   ارد از گ شاتهنقره فلزی كه تاریخچه كهن د

بشاار بود و از آن برای ساااخت زیورالت تزيينی و فروف های مختلف اسااتهاده می شاادد با گ شااته زمان 

ها قرار امور مالی دنيا جز موثر ترین بخشبندی شااد و در كه این فلز عيارمحبوبيت این فلز به حدی رساايد 

 .گرفت

دوره هزاره چهارم قبل از ميلاد )دوره ساومری ها( در كتابهای تاریخی به نحوه سااخت این فلز اشااره شاده  

 .كردندهای زینتی و تجاری میيان باستان همواره از آن استهادهاست . روميان د یونانيان د مصریان و ایران

موجب ليشارفت و دگرگونی وانعت این بعدها معادن نقره در امریكا و مكزیک برای اولين بار كشاف شاد و 

كشاورها گردید د به قدری این دوران از لحا  مختلف دارای اهميت بوده كه دوران بعد كشاف این فلز را به 

سيسته لولی و مالی آمریكا را  1965تا    1792های از سال   Argentinaنام گ اری كرده اند د  Argentina اسه
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میلادی ایالات متحده این فلز را جزو فلز های گران بها و با ارزش قرار داد   ۱۹قرن  پایان  حوالی  .دگرگون سااخت

 .عكاسی د جواهر سازی و الكترونيک بيشترین كاربرد را داشت  در آن زمان نقره در صنایع

 نقره شيميایی  و فيزیكی مشخصات-2-2

نرمد ساهيدرن،د براق و ج اب اسات كه در  فلزیاسات. نقره   Ag شايميایی با علامت عنصارقره یا سايه یک ن

را  رساانایی گرماییو در بين تمام فلزات بيشاترین ميزان   رساانایی الكتریكیبين تمام عناوارد بالترین ميزان  

نقره  و در دوره چهارم جدول تناوبی جای دارد.    Ibدر گروه  47نقره عنصاری اسات فلزی با عدد اتمی   دارد.

جامد ساهيد جلا دارد شاكل ل یر و نرم و چكش خوار اسات. در برابر اكسايداسايون مقاوم اسات اما در هوا فلزی 

نقطه جوش    961  ذوب نقطه  10٫53جرم حجمی  د. شااوردی بر آن اثر بگ ارد تيره میهای گوگوقتی تركيب

را ج ب  اكساينن در نقطه ذوب به شادت این فلز  كالری بر ساانتيمتر مكعب 1٫01رساانایی گرمایی و  2212

 .كندمی

و دیگر فلزات و هه در برخی   طلابيعی همراه با ط آلياژنقره در طبيعت هه به واورت خال  و هه به واورت  

و  ساربد نيكلد  مساز اساتخرا    جانبیبيشاترین توليد نقره جهان به عنوان  شاود. یافت می های معدنیسان،

 .آیدبه دست می روی

سااو دمای ذوب بالد مقاومت الكتریكی بساايار لایين و نهایتا رن، و نقره فلزی چندوجهی اساات. از یک

تانی باسا  فلز  7ز ميلاد تنها قبل ا 1400نماید. تا ساال نوعان خود متمایز میدرخشاش این فلز آن را از ساایر هه

شاده بود. طلاد نقرهد مسد آهند قل،د جيوه و سارب دنيا را برای هميشاه دگرگون نمودند. برای بشار شاناخته  

نكته قابل توجه اینكه جيوه حتی نام خود را وامدار نقره اسات. این فلز در دوران باساتان به معنای نقره روان یا 

شاادندد نقره نياز به وااورت خام در طبيعت یافت میكه بهطلا و مس   خلافبر  .نقره مای، شااهرت داشاات

بار نقره در هنگام ذوب مس به دسات اساتهاده شادن داشات. احتمال اولينای برای قابلفرایندهای نسابتا ليچيده

 .آمد

بی با ساایر بها معمول به همراه تركيرو اسات. چراكه این فلز گرانهایی روبهكماكان فراوری نقره با دشاواری

مثاال در هنگاام فراوری هر تن سااربد تنهاا چناد گرم نقره حااواال   عنوانفلزات در طبيعات وجود دارد. باه

تر از طلا بودد  شاود. چرا نياكان ما برای فلزی كه تنها كمی ساختگردد. اكنون یک ساوال جدی مطرح میمی

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%86%D8%B5%D8%B1_(%D8%B4%DB%8C%D9%85%DB%8C)
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%81%D9%84%D8%B2
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D9%86%D8%A7%DB%8C%DB%8C_%D8%A7%D9%84%DA%A9%D8%AA%D8%B1%DB%8C%DA%A9%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%B3%D8%A7%D9%86%D8%A7%DB%8C%DB%8C_%DA%AF%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%DA%A9%D8%B3%DB%8C%DA%98%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A2%D9%84%DB%8C%D8%A7%DA%98
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B7%D9%84%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%DA%AF_%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%86%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%DA%AF_%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%86%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%DA%AF_%D9%85%D8%B9%D8%AF%D9%86%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AC%D8%A7%D9%86%D8%A8%DB%8C&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B3
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%DB%8C%DA%A9%D9%84
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B1%D8%A8
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%88%DB%8C
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شاود كه نقره برای سااخت سالاح نيز  تر میاین مسااله درجایی جالب  انداختند؟زحمت میچنين بهخود را این

  .كاربرد چندانی نداشت

گرفته شاده اسات.   asêm يانهم یاز واژه لارسا  يه. سا شادیفلز اساتهاده م ینا  يدننام  یبرا  يهدر گ شاته از واژه سا 

در  .آیدیدرخشاان م یا  یخاكساتر یبه معن  -arg ییهندوارولا یشاهاسات كه از ر  argentumفلز   ینا يننام لت

 گرم  1035/31برابر هراونس شاود سانجيده می1اونس  تروی با سانتی طور به نقره وزن بيشاتر كشاورهای دنيا

 سنجيده می شود.  گرمبا واحد  نقرهاست. در حال حا ر در ایران وزن 

 در ایران  نقره -3-2

ميانه كویر لوت در  معادن نخلک در    در ایران معادن زیادی در نقاط مختلف دارای سن، نقره می باشد مانند 

انارکِ نايين اوههان كه جزو معادن قدیمی استد از این معادن در زمان ساسانيان به منظور ساخت فروف 

معروف به سيمين استهاده می شد در دوره ساسانيان هنر نقره كاری رونق فراوانی داشت . این فلز در گ شته  

 .به نام سيه معروف بوده است

ی از جمله تبریز به ساخت نقره جات معروف هستند و اساتيد اهل فن بسياری در این  در ایران شهرهای مختله

 .می شودساخته  925عيار ها با گر كشور ی زمينه فعاليت دارند.خلوص این فلز در ایران مانند اكثر د

رد و از ذخاير عظيه فلزات  كشور ایران از لحا  جیرافيایی بر روی كمربند معدنی جهان قرار دابا توجه به اینكه  

نظر تاریخی موجبات گسترش دانش و ونعت فلز كاری    زهای با ارزش برخوردار است. همين مو وع او كانی

و گرانبهايی كه امروزه موزه های معتبر داخلی و . آثار هنری بسيار ارزشمند  است  ایران را فراهه ساختهدر  

خشيده استد بيان گر  های معروف دنيا را در سراسر جهان زینت ب عه های خصووی كلكسيونرخارجی و مجمو

باشد كه طلاسازان و جواهرسازان ایرانی در ادوار مختلف تاریخی چه ليش از اسلام و چه بعد این حقيقت می

 .ينی و زیور آلت گرانبهاد از مهارت خارق العاده ای برخوردار بوده انداز آن در ساختن اشياء تزي

 

 

 
1 Troy ounce 

http://noghra.com/%D8%B9%DB%8C%D8%A7%D8%B1-%D9%86%D9%82%D8%B1%D9%87/
http://noghra.com/%D8%B9%DB%8C%D8%A7%D8%B1-%D9%86%D9%82%D8%B1%D9%87/
http://noghra.com/%D8%B9%DB%8C%D8%A7%D8%B1-%D9%86%D9%82%D8%B1%D9%87/
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 سهه  الت  جواهر  يددر تول  اما   هزار ساله برخوردار است  ینچند  ایيشينهاز ل  یرانونعت طلا و جواهر ا هر چند  

جهان ندارد. البته    یگركشورهاید  ياندر م  بالیی  یگاه و جا  يرسددرود بازار جهان م  یکحداكثر به    كشور

معدن مس سونگون در آذربایجان شرقید معدن طلای موته در استان درخور توجه است.    یرانمعادن ا  يتو ع

اوههاند معدن رشه در جنوب دامیاند معدن لطلا در شهر بابک و معدن زرمهر در استان خراسان ر وی از 

ر ایراند فلز نقره در كنار فلزات دیگر نظير سربد  شود. دهای اولی استحصال نقره در ایران محسوب میكانون 

 .شودشود. به طوری كه به ازای هر تن سربد سه كيلوگرم نقره استخرا  می طلاد روی و مس یافت می

 كالا نام-4-2

 نقره فارسی  نام 

 (Argentum) آرگنتوم لاتین  نام 

 (silver) سيلور تجاری  نام 

 Ag علمی نام 

 

 استانداردهای كالا .3

 استاندارد جهانی -1-3

ترین انواع نقرهد معمول تركيبی از نقرهد نيكل و كروم را شااامل عنوان یكی از معمولبه 925اسااترلين،   نقره

یابد. در شاود. بعااا با افزودن فلز ژرمانيوم به این تركيبد مقاومت نقره در برابر اكسايد شادن افزایش میمی

شاوندد دساتوری را واادر نمود كه تمام اشايایی كه از نقره سااخته میميلادید لادشااه ادوارد یكه   1300ساال  

وسايله ای بهموجب این فرمان از فرانساه تا تروا هر وسايله نقرهبایساتی اساتاندارد اساترلين، را رعایت نمایند. به

اندارد  شاد. بر اسااس اساتگرفت و در واورت تایيد مهر لادشااه بر آن زده میافراد خاوای مورد بررسای قرار می

 .گشتنددرود نقره خال  تشكيل می 92٫5بایست از می ساخته شده از نقره استرلين، كليه این اجسام

حال احتمال این كلمه وامدار . با این شاودهای متهاوتی مطرح میزنیدر رابطه با ریشاه واژه اساترلين، گمانه

قسامت نقره در  925رفت. هر لنی از كار میاواطلاحی اسات كه برای لنی آن دوران به معنای درخشانده به

 .شده بودواحد تشكيل 1000مقياس 
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بالتر استرلين، برای نقره دارند. در برخی موارد عيار   925تر از  هرچند برخی كشاورها عيار اساتانداردی لایين

 925حال كماكان نقره اسااترلين، با عيار شااود. با اینعنوان عيار شاااخ  در نظر گرفته میبریتانيكا به 958

 .ترین مرج، استاندارد نقره در جهان شهرت داردعنوان مههبه

 استاندارد ایران -2-3

اهرات و زیورآلت به ی جواكثر آلياژهای نقره كه برا   همانند سایر كشورهای جهاند  ددر حال حا ر در ایران

برخی از توليد كنندگان برای كاهش قيمت تمام   اما  است  925شوندد از نوع استرلين، یا همان  كار برده می

در آن كال كمتر از حد نرمال است    نقرهمعنی كه خلوص    گيرند به اینشدهد عيار فلز نقره را كمتر در نظر می

دگان اطلاعی از  در اكثر مواق، حتی فروشن  .گرددارزان تر محاسبه میتمام شده هر گرم نقره    با این كار بهای

 .این مو وع ندارند

نقره استهاده    فلز  درود  80( از حدود  925هاده كنند )عيار  است فلز نقرهدرود   92٫5 به جای اینكه از  در واق،

د  گرددد حال به دليل آبكاری به آن ا افه مینقره در آن كه شده و فلزات با قيمت كه    كرده كه خلوص فلز

و این مو وع لنهان ميماند ولی در بلند مدت این    قابل تشخي  نيستمحصولت به راحتی  تیيير رن، در این  

یعنی   999یا  925های نقره نيز از عيار  شمشلات زیادی ليدا خواهند كرد. گهتنی است حتی زیورآلت مشك

 .ساخته شده استدرود  99٫9یا   92٫5خلوص 

   نقرهتوليد و مصرف   .4

جانب  يدتول  يشترینب محصول  به وورت  جهان  فرا  ینقره  ن  ینداز  رو  يكلداستخرا  مسد  و  از   یطلاد سرب 

 ی قدرآن  ینقره هه وجود داردد اما از نظر فراوان  ی. البته سن، معدنآیدیفلزات به دست م  ینا  یمعدن  یهاخاک 

 یر نقره به وورت ز  ين، تأممناب  ینترمهه  یباشد. به طور كل  شتهنقره را دا  یجهان  يد از تول  ییكه سهه بال  يستن

 است:

 ها اختصاص دارد. در جهان به آن  يدشدهو لنج درود نقره تول يستتا ب يستنقره كه ب هایی كان •

 .شودیها استخرا  مكه چهل و لنج درود نقره در جهان از آن  یسرب و رو هایی كان •

 نقره هجده درود است. يدشان از تولكه سهه يكلمس و ن هایی كان •

 .كنند ی م يدطلا كه لانزده درود نقره جهان را تول هایی كان •

http://noghra.com/%D8%B9%DB%8C%D8%A7%D8%B1-%D9%86%D9%82%D8%B1%D9%87/
http://noghra.com/%D8%B9%DB%8C%D8%A7%D8%B1-%D9%86%D9%82%D8%B1%D9%87/
https://noghra.com/product/%D8%B4%D9%85%D8%B4/
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 دارند.  ياررا در اخت یجهان يدقل، و نقره كه دو درود تول هایی كان •

 در جهان  نقرهتوليد -1-4

مكزیک با ت. برابر توليد طلاساا  8هزار تن بوده كه بيشااتر از   27بيش از  2019توليد جهانی نقره در سااال 

 2019گيرناد. در سااال  لس از آن قرار میجهاان اساات و لرو و چين  نناده نقرهتن بزرگترین توليادك  6120

های چهارم تا دهه توليد نقره  به ترتيب در رتبه  آمریكا  و  آرژانتين  دلهساتاند اساترالياد شايلید بوليوی دروسايه

 .قرار دارند

همواره باه عنوان بزرگترین تولياد كشااور مكزیاک جاایگااه وینه ای در تولياد نقره در دنياا داردد بطوریكاه در  

درواد از كل نقره توليدی جهان توساط این كشاور   20كننده نقره به حسااب می آیدد بطوریكه ساالنه حدود 

شاود. لس از مكزیک كشاورهای چين و لرو قرار دارند كه اختلاف توليد این دو كشاور با توليد و عر اه می

جایگاه دوم توليد نقره در دنيا را دارد و برخی ساالها چين. در یكدیگر ناچيز اسات بطوریكه برخی ساالها لرو 

ساالهای اخير كشاور روسايه به عنوان چهارمين توليدكنندگان بزرگ نقره را از آن خود نموده اسات. بطوریكه 

حدود  2010درواد افزایش و نسابت به   50حدود  2015نسابت به ساال  2019قره این كشاور در ساال توليد ن

 2018و  2019كشاور اول توليدكننده نقره در ساالهای  20داشاته اسات. در جدول زیر ليسات   درواد رشاد 100

 نشان داده شده است.  

 2018و   2017های  در جهان در سال نقره: توليدكنندگان 1جدول 

 رتبه در سال  رتبه در سال 

 كشور 
 

 )ميليون اونس(  ميزان توليد )ميليون اونس(  ميزان توليد

2017 2018 2017 2018 

 196.6 194.7 مكزیک  1 1

 144.9 147.5 لرو  2 2

 114.9 112.6 چين 3 3

 43.4 42 روسيه  4 5

 42.1 42.4 شيلی  5 4

 39.9 40 بوليوی  6 6

 39.6 39.7 لهستان  7 7

 35.4 35.1 استراليا  8 9

 28 33.7 آمریكا  9 10

 26.5 25.7 آرژانتين  10 11
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 24.8 36.4 كانادا  11 8

 23.2 17.5 هند 12 13

 19.5 19 قزاقستان  13 12

 14.6 14.9 سويد  14 14

 11.9 11.4 اندونزی  15 17

 11.2 11.6 مراكش  16 16

 5.5 5.4 تركيه  17 18

 5 5 ارمنستان  18 19

 3.6 3.6 ایران 19 20

 3.4 3.3 دومينيكن جمهوری  20 21

 21.7 35.5 سایر كشورهای جهان     

 855.7 876.9 كل جهان     
Source: GFMS, Refinitiv      

 

 داخلی كننده توليد معرفی-2-4

آید و جای تعجب نخواهد بود كه نقره نيز در آن یافت خيز جهان به شامار میایران یكی از كشاورهای معدن

عنوان مثال در شاود. به های فلزات دیگر مثل ساربد روی و مس یافت میشاود. البته در ایران نقره در كانی

برخی از ذخایر سارب ایران برای هر تن سارب حدود ساه كيلوگرم نقره وجود دارد. همچنين در منطقه دره 

شاهرساتان گلنایگان كانساارهای ساربی وجود دارد كه گاهی از هر تند تا هشات كيلوگرم نقره اساتخرا   نقره

 .شودمی

گ رد نيز از اوااههان می-ركه از شااهرسااتان ملای كمربند فلزی علاوه بر آن معدن رشااه در جنوب دامیان و

ذخيره بالی نقره برخوردار هساتند. معدن لطلا در اساتان كرمان كه از آن به عنوان بهشات معادن ایران یاد 

  شود هه ذخيره ود تنی از نقره و طلا را در خود جای داده است. می

شااود. با این حال ک محصااول جانبی فراوان یافت میطور معمول در ذخایر طلای ایران نقره نيز به عنوان یبه

افزوده به توان به عنوان یک ارزشتوجهی به جداساازی و اساتحصاال آنها تا امروز نشاده اسات. این ذخایر را می

اكنون در برخی از معاادن طلای ایران ماانناد معادن طلای هموتاها همراه باا طلاد نقره نيز  شااماار آورد. البتاه هه

 .شودود. علاوه بر آن در معدن زرمهر در استان خراسان ر وی نيز نقره استحصال میشاستحصال می
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 مصرف -3-4

این فلزات ول كاغ ی به جای توجه با جایگزینی لو با  اندرا از دسات دادهنقش مبادلتی خود نقرهو امروزه طلا

و  كشااورها بودهی ارزی  لشااتوانه به عنوانو نقره طلا در مبادلت جهانی طی قرن بيسااته عمدتاا از   گرانبها

 با نقش به توجه با.  گيرداساتهاده قرار می مورد سارمایه به لول تبدیل جهت ایسارمایه كالیی  همچنين به عنوان

 به را خود نقدینگی و  هاسارمایه از بخشای نيز هابانک ایدسارمایه كالی عنوان به و نقره   شامش طلا اهميت

 .كنندمی تبدیل مطمئن سرمایه و لولی لشتوانه عنوان به و نقرهشمش طلا

  آن  بودن  خوار چكش و نرم و ل یر  د شاكلاز جمله رساانایی بال نقرههای  قابليتدر حال حا ار با توجه به 

نی بوده اساتد در ساالهای اخير در وانعت و سانس سااخت جواهرات و لوازم تزيي این فلزبيشاترین مصارف 

در ميان وانای، بيشاترین  .روندگ اری به كار میهای نقره به عنوان سارمایهها و ساكهعلاوه بر اینكه شامش

درواد از مصارف نقره جهان در این  25مصارف نقره در وانعت برق و الكترونيک اسات بطوری كه بيش از 

 فتوولتاييک سانس یا  یهای خورشايدسالول  اسات. لس از این وانعتد بيشاترین مصارف نقره در وانای،  حوزه

 است.  لحيه كاری و آلياژی و در نهایت فتوگرافی

نشاان داده شاده اسات. همانطور كه   (2)های مختلف در جدول به تهكيک مصارف در بخش دنقره آمار مصارف

ميليون اونس  998و  1033به ترتيب  2017و  2018های ساال انی نقره درشاود ميزان مصارف جهمشااهده می

 بوده است. 

و لس از آن در زمينه شمش و زیور آلت  و    جواهر سازیبرخلاف طلا كه كه عمده مصارف آن در حوزه  

مشاهده   (2)دول  درود از مصارف آن در حوزه ونعت استد اما همانطور كه در ج  10سكه است و كمتر از  

های مو وع نشان از قابليتاین  درود از مصرف نقره در جهان در بخش ونعت است كه    60د حدود  وشمی

به تهكيک بخش    2018و    2017( نيز ميزان عر ه نقره در جهان در سالهای  3در جدول )  وینه فلز نقره دارد. 

 های مختلف نشان داده شده است.  
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 در جهان 2018و  2017های در سال (ميليون اونس) نقره  مصارف: 2جدول 

20172018 نقره تقاضای 

578.6585.8 پزشكی و  صنعتیتقاضا 

243.1248.5 الكترونيكی  برق و  

88.980.5 سلولهای خورشيدی 

57.558 لحيه كاری و آلياژی 

 39.3 40.9 فتوگرافی  

 152.3 155.3 تقا ا سایر ونای،  

 212.5 204.5  تقاضای جواهرات 

 181.2 150.4  سكه و شمش  ی تقاضا 

 61.1 57.6  ظروف و وسایل تزئينی 

998.41033.5 تقاضای فيزیكی نقره  كل

 GFMS, Refinitiv / The Silver Instituteمنب، : 

 

 

 در جهان  2018و  2017 یهادر سال (ميليون اونس) نقره  عرضه :3جدول

 2018 2017 نقره عرضه 

 855.7 876.9 توليد معادن 

Scrap 153.8 151.3 

net hedging supply 1.9 2.8 - 

 1004.3 1032.6 عرضه كل 

 GFMS, Refinitiv / The Silver Instituteنب، : م

   نقره بازارهای معاملاتی  .5

 داخلی  نقدی بازار -1-5

  ینقد  یشااامل بازارها بطوریكه بر خلاف طلا كه    دسااتیكوچكتربازار   یدارا نقره نساابت به طلا رانیدر ا

فردایی و آتی ) و بازاردر بورس  گواهی سانرده(د بازار دانيسابزه م  یو بازار نقد  هایواراف دیی)بانک كارگشاا

خار  از د نقره نيز همانند سااایر كالها تنها دارای یک بازار نقدی فيزیكی خار  از بورس اساات  ای(شاانبه

در ادامه هر . استطلا دارای بازارهای نقدی و مشتقه قوی ورهای ليشارفته نقره همانند  اساتد اما در كشا بورس 

 شود.  یداده م  يموارد به وورت مختصر تو  نیاز ا کی
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سات كه در ایران نقره  علت اوالی این مو اوع كه بازار داخلی نقره نسابت به طلا كوچكتر اسات این نكته ا

گ اران دارد. در واق، بيشاتر افراد در ایران وم مردم و همچنين سارمایهگ اری بسايار كمی برای عمجنبه سارمایه

 یجهت حهظ ساارمایه خود و جلوگيری از كاهش ارزش لول وارد بازار طلا می شااوند تا نقره. بخش عمده

شااود. بنابراین خرید نقره خام بين عموم مردم به زیور آلت و فروف نقره ای می  بازار نقره در ایران مربوطه

 و سرمایه گ اران جهت سرمایه گ اری بسيار كه طرفدار است. 

 خارجینقدی های معاملاتی بازار -2-5

  د همانطور كه بيان شد   دتقا ا و عر ه فيزیكی نقره در جهان نشان داده شدد اما علاوه بر اینها   4و    3در جدوال  

ای دارد  از فلزات گرانبها به حساب می آید همچنان در بازارهای مالی دنيا جایگاه وینهنقره به دليل اینكه یكی  

های مختلف دنيا مورد داد  بطوریكه روزانه حجه بسيار بالیی از اوراق بهادار مبتنی بر این فلز گرانبها در بورس

كه حجه عر ه یا تقا ا  تند بطوری انبار هس   یهاها و قبض  ETPشود. مهمترین این ابزارها شامل  و ستد واق، می

 .دارندقيمت نقره این بازارها نقش مهمی در تعيين  در

 رین، عنوان به لندند و نقره طلا شامش اسات. بازار 2لندنی  طلا شامش بازار دنقره نقدی مهه بازارهای از یكی

 معاملات د مبنایLondon Fixing Priceآید. می شاامار به گرانبها فلزات بورس از خار  بازارهای جهانی

 به بازار این در شاود. معاملاتمی محساوب جهان در این فلزا گرانبها نقدی قيمت ليشارو وو نقره  طلا متعدد

 به  1987ساال  در رسامی به شاكل شاركت این. گيردمی واورت معامله اختيار قراردادهای و آتی نقدید شاكل

 به بازار این در معاملات بازارسااز هساتند. سااعات آن عااو  11كه  دارد عااو 76حا ار  حال در و رسايد ثبت

شاود. می آغاز 15سااعت  از بعدی دوره و شاودمی شاروع 10:30سااعت   در دوره شاود. یکمی تقسايه بخش دو

 بانک گروهد این عااو لنج هر كه دارد وجود بازارسااز 5از  گروه متشاكل یک روزانهد لایه قيمت تعيين برای

 با مرحله این در هاقيمت و كنندمی اعلان گروه این اعااای به را خود یهابازار قيمت این در مشاتریانهساتند.  

 اجرا هاقيمت این در فروش و خرید شاود. دساتورهایمی اعلان شاده تعدیل یهاقيمت و مقایساه شاده لایه قيمت

 نوساان و ندارد وجود قيمتی محدودیت هيچ لندنطلا و نقره   بورس شاود. درمی اعلان هابه رساانه و شاده

 .آزاد است هاقيمت

( چين اسات. ذخایر فيزیكی نقره  SGEاز دیگر بازارهای بزرگ نقدی نقره در جهان بورس طلای شاانگهای )

تن( افزایش یافتد این درحالی اسات  131د2ميليون اونس )معادل  68.5به بيش از  2018این بورس در ساال 

 
2 London Gold Bullion Market(LMBA) 
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تن( بوده اساات كه نشااان از افزایش  260د1ميليون اونس ) 40.5ميزان این ذخایر حدود   2017كه در سااال  

 2018قيمت این فلز به یوان در ساال طی یكساال دارد.   این بورس در دروادی ذخایر فيزیكی نقره 70حدود 

 لندن  یطلا شاامش بازارهرچند كه قيمت فلز در   ددروااد كاهش داشااته  3.7نساابت به سااال قبل حدود  

(LBMA)   دلر دروادی ارزش یوان در مقابل  5.4دروادی داشاته اسات. علت این مو اوع كاهش  8.3كاهش

زیكی نقره در این بورس افزایش ذخيره نقره باانكهاای داخلی مهمترین دليال افزایش ذخاایر في  آمریكااساات.

  چين بوده است كه این مو وع نيز به دليل خوشبينی این بانكها به افزایش قيمت نقره بوده است.

به واورت قراردادهای نقدی اسات كه مشاخصاات این قرارداد در ذیل ارايه شاده  SGEمعاملات نقره در بورس 

 است.

 چين SGEمشخصات قرارداد نقدی نقره در بورس .4جدول 

 واحد پولی قيمت یوان/كيلوگرم

 حداقل تغيرر قيمت یک یوان/كيلوگرم

 محدوده نوسان قيمت درود نسبت به قيمت لایانی روز قبل10

 حداكثر حجم هر سفارش قرارداد 1000

 02:30تا  20:00و جلسه معاملاتی شب از  15:30تا  9:00جلسه معاملاتی روز از 

 

 ساعات معاملاتی

 

 نوع تسویه فيزیكیلرداخت وجه در قبال دریافت كالی 

 اندازه هر قرارداد  كيلوگرم  15

و ساایر توليدكنندگان دارای مجوز یا   SGEشامش های نقره اساتاندارد توليد شاده توساط  

 LBM Aتوليد شده توسط توليدكنندگان مورد تاييد 

 استاندارد تحویل

T+2 مدت تسویه 

 محل تحویل انبارهای مورد تاييد بورس

درواد ارزش قرارداد و جریمه نكول  20درواد ارزش تساویه/توجه: مارجين معاملات  0.02

 درود 20

 هزینه معامله

 كارمزد تحویل یوان/كيلوگرمیک 

 تاریخ راه اندازی 2010آلریل  26
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( نيز در این بورس قابل Margin Tradingعلاوه بر معاملات فيزیكی نقرهد معاملات اهرمی ) SGEدر بورس 

روز كاری لس از انجام معامله   Dانجام می شاود به این معنی كه در   T+Dانجام اسات. این معاملات به واورت 

روز كاری   Dگردد یا اینكه موقعيت وی به  یا فرد از معامله خار  شده است یا وارد فرایند تحویل فيزیكی می

مربوطه  به لرداخت خساارات موفف  ( كه در این حالت ممكن اسات فرد Roll Overبعد انتقال داده می شاود)

در بازار سابزه ميدان    معاملات فردایی ساكه طلا و شانبه ای طلای آبشاده دقيقا مشاابه با یمعاملاتشايوه شاود. این 

تهران اسات با این تهاوت كه در یک بورس رسامی انجام می شاود. در زیر مشاخصاات قراردادهای اهرمی  

 آورده شده است.   SGEبورس 

 چين  SGEنقره در بورس  معاملات اهرمیمشخصات قرارداد  .5جدول 

 قيمتواحد پولی  یوان/كيلوگرم

 حداقل تغيرر قيمت یک یوان/كيلوگرم

 محدوده نوسان قيمت روز قبل تسویهنسبت به قيمت  درود 8

 حداكثر حجم هر سفارش قرارداد 2000

 02:30تا  20:00و جلسه معاملاتی شب از  15:30تا  9:00جلسه معاملاتی روز از 

 

 ساعات معاملاتی

 

 نوع تسویه بروزرسانی روزانه حسابها

 اندازه هر قرارداد  كيلوگرم  15

 استاندارد تحویل درود 99.99با خلوص شمش های نقره 

 تسویه زمان  روز تعيين شده در زمان انجام معامله

 محل تحویل انبارهای مورد تاييد بورس

 هزینه معامله ارزش قرارداد   درود 9درود ارزش تسویه/توجه: مارجين معاملات  0.02

 كارمزد تحویل یوان/كيلوگرمیک 

 تاریخ راه اندازی 2006 اكتبر 30

 

 CFDمعاملات نقره در قالب   -3-5

3طلا در قالب یكی از دیگر از بسترهای معاملاتی در جهان در قالب قراردادهای نقره همانند  
CFD   در فاركس

در واق، یک ابزار مشاتقه معاملاتی   برای اختلاف اسات. در لیت به معنی قراردادهایی  CFDشاوند. معامله می

 
3Contracts For Difference   
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های مالید از قبيل شاااخ  های سااهام و هسااتند كه  امكان معامله بر اساااس تیييرات قيمت انواع دارایی

گونه ساررسايدی ندارند و خریدار و فروشانده لس  قراردادهای آتید را فراهه می كنند. این نوع معاملات هيچ

كنند. همچنين كارمزد این اندازه اختلاف قيمت خرید و فروش خود ساود یا  ارر میبساتن موقعيت خود به 

های  معاملات نيز تنها اسانرد بين قيمت خرید و فروش اسات كه با توجه به حجه معاملات افراد و كارگزاری

د. این نوع  بازاری كه در آن تنها امكان سهته بازی وجود دار  CFDمختلف متهاوت است. با توجه به این بازار 

 معاملات در بسياری از كشورهای توسعه یافته و در حال توسعه وجود دارد.

بورس اوراق   2007گرفت ولی ساال  انجام می 4فقط در بازارهای خار  از بورس 2007تا ساال    CFDمعاملات 

همچنين در   روی برخی از ساهام شاركتهاد جهت ارزها و كالها را منتشار كرد. CFDبهادار اساتراليا قرارداد 

 نيز انگلستان مقرراتی روی این قراردادها و ، كرد. 2009سال  

هسااتند كه روی جهت ارزهای كشااورهای مختلف وااورت می گيرد.  CFDمعاملات فاركس نيز نوعی از   

 10معمول    نقره  CFDاندازه قراردادهای  است.   CFDنيز یكی از كالهای لرطرفدار در معاملات  نقرههمچنين  

اساات. برای معااملاه این قراردادهاا ماانناد قراردادهاای آتید  5یاا در قاالاب قراردادهاای كوچاکيلوگرم ك 100یاا  

ارزش معامله و یا   %3تواند  شاود. وجه تاامين بساته به دارایی و مشاخصاات قرارداد میوجه تاامين دریافت می

بسايار خوبی برخوردار شاده اسات. گونه قراردادها از اساتقبال بيشاتر باشاد. با توجه به وجود خاوايت اهرمید این

 كنند.را نيز برای مشتریان خود فراهه می 500ها امكان استهاده از اهرم البته بسياری از كارگزاری

 تاریخچه قيمت نقدی نقره -4-5

دلر به ازای هر اونس بوده اسات كه در ساال  10تا   5قيمت نقره در ساالهای ابتدایی قرن جاری در محدوده 

قيمت نقره نيز افزایش   دهمانند طلا  دو با وقوع بحران مالی در ایالت متحده و سااایر كشااورهای غربی 2007

دلر نيز می رساد كه   47اریخی  به ساقف ت  2011و    2010بطوریكه لس از بحران م كور در ساالهای    می یابد

دلر به ازای هر اونس كاهش می یابدد كه دليل اولی این نوسانات سياستهای فدرال   15لس از آن به محدوده 

 
ounterC-heT-verO  4   

  Mini 

contracts 5  
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رزو آمریكا در خصاوص اجرای بساته تساهيل مقداری و متوقف كردن آن بوده اسات. در نمودار زیر روند 

 ی نشان داده شده است. ميلاد 2020تا  2000تیييرات قيمت نقره از سال 

 2020 جولیتا  2000جهانی از ژانویه  نقرهاونس  دلری : قيمت1نمودار 

 
 

روند رو به افزایش را  2011تا اواساط ساال  2008ساال  نيمه دوم د ازنقرهبا توجه به نمودار فوقد قيمت جهانی 

بطوریكه   قابل توجهی مواجه شاده اسات  كاهشبا  2015تا اواخر ساال  2011تجربه كرده اسات. از اواساط ساال 

  اوایل تا   2015. از سال دلر به ازای هر اونس رسيده است  15دلر به ازای هر اونس به كمتر از   47محدوده   از

مجددا   (2020جاری ميلادی)اوایل ساال از  اینكه  تاان بوده اسات  سا وال ندلر در خ 18تا   15در محدود  2020

 .دلر به ازای هر اونس رسيده است 24یافته و به قيمت بيش از افزایش 

 ( 2020 جولیتا  2000 یهاز ژانوجهانی ) نقرهاونس  مربوط به قيمت )ماهانه(: آمار توويهی6جدول 

 قيمت)درود(قدر مطلق بازدهی  قيمت)درود(  بازدهی قيمت )دلر(  

 0.25 0.63 70.58 واریانس 

 4.۹۹ 7.۹3 8.4 انحراف معيار 

 25.06 24.38 46.47 حداكثر

- 25.38 4.۱۱ حداقل  0.07 

 6.23 0.۹8 ۱5.47 ميانگين 
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 جهان در نقرهمعاملات مشتقه  -5-5

 ترینشاده در جهان در قالب معاملات آتی و اختيار معامله در حال انجام اسات. شاناخته  نقرهمعاملات مشاتقه 

و  (SHFEآتی شانگهای چين) بورس و  (نيویورک بورس ییكال بخش) COMEXبازار  دنقره آتی بازارهای

 بازار بزرگترین شاادد دایر  1974سااال  در  Comex بورس هسااتند.(  SGEبورس طلای شااانگهای چين )

نشاان  COMEXرا در  نقرهجداول زیر حجه معاملات  اسات. معامله اختيار آتی و شاكل بهطلا و نقره  معاملات

 ه وااورتب عمدتا  بورس این در نقره شااد. معاملات افتتاح  1982سااال در نيز توكيو كالی بورس دهد.می

 .گيردوورت می آتی قراردادهای

 ( ميليون اونس ) های كالیی دنيامعامله شده در بورس نقرهحجه  :7 جدول

 2016 2017 2018 

COMEX ۹0,638 ۱۱5,۱75 ۱۱۹,۹35 

SHFE 4۱,7۱6 25,6۱3 20,376 

SGE ۱2,603 ۱8,572 ۱۹,7۱۱ 

MCX 5,358 5,077 7,۱64 

LME 0 406 6۹5 

ICE Futures US ۱47 ۹5 60 

TOCOM 20 7 6 

 GFMS GFMS, Refinitiv 2019منب،: 

 در بورس های مشتقه  نقره  آتی قراردادهای   .6

آن ها انجام می گيرد شاناساایی شاده و ذكر گردیده  در  نقرهآتی در این قسامت بورس هایی كه معاملات 

د بورس 8بورس كالی توكيود 7بورس آتی شاانگهاید 6بورس تجاری شايكاگو  ها عبارتند از:اسات. این بورس

 .11د بورس طلا و كالی دبی10د بورس بين قاره ای آیس9ژوهانسبورگاوراق 

 
6 CME 
7 SHFE 

8 TOKOM 
9 JSE 
10 ICE 

11 DGCX 
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 بورس تجاری شيكاگو -1-6

ترین  كالی جهاند متنوع  ههای قراردادهای مشااتقبورس تجاری شاايكاگو به عنوان یكی از بزرگترین بورس

باشااد. كالهایی كه به عنوان دارایی لایه گسااتره كالی قابل معامله را در بخش قراردادهای مشااتقه دارا می

 در بورس تجاری شيكاگو قابل معامله هستند عبارتند از: آتیمعاملات 

 كالهای كشاورزی )از جمله ذرتد سویاد گندمد جود برنجد لنيرد كشکد گاو زندهد الوار و...( −

 لد آب و هوا و ...(كالی بخش انرژی )از جمله گاز طبيعید نهت خامد گازوييلد زغال سن،د اتانو −

 سهام −

 ارز −

 نرخ بهره −

 فلز )طلاد نقرهد للاتيند سن، آهند لالدیهد مس( −

 را در بين تمامی بورس ها دارا می باشد. نقره آتیاین بورس لر رونق ترین معاملات 

 در بورس شيكاگو  نقره آتی: مشخصات قرارداد 8جدول 

 داریی پایه نقرهقرارداد آتی 

SI  معاملاتینماد 

CME Globex, CME Clear Port مكان انجام معاملات 

به   04:00عصار الی  05:00عصار ) 05:00عصار الی   06:00از یكشانبه تا جمعه از سااعت 

به وقت   04:00عصار ) 05:00دقيقه زمان اساتراحت هر روز سااعت  60وقت شايكاگو( با 

 شيكاگو( شروع خواهد شد.

TAS:   به   12:25عصر الی  05:00عصر ) 25:01عصر الی  06:00شانبه تا جمعه از سااعت از

 وقت شيكاگو(. 

TAM :  به وقت لندن.عصر   12:02عصر الی  06:00شنبه تا جمعه از ساعت از 

 ساعات معاملاتی

)سااااعاات معااملاتی باه وقات 

 باشد(نيویورک می

 اندازه هر قرارداد  نقرهاونس   000د5

 واحد پولی قيمت آمریكا به ازای هر انسدلر و سنت 

 محدوده نوسان قيمت 2280ميزان نوسان:   22808قيمت مرج،: 

 انقضای معاملات   سررسيد قراردادروز كاری مانده به ماه   عصر در سه 12:25لایان معاملات ساعت 

 نوع تسویه فيزیكی

تحویال باه جز آخرین روز تواناد در هر روز كااری از روز شااروع مااه  فرآیناد تحویال می

 معاملاتی ماه تحویل انجام گيرد.

 دوره تحویل

 كالای تحویلی استاندارد  باشد 999 عياربایست با تحویلی می نقره
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 سقف موقعيت های باز (NYMEX)های نایمكسمطابق با محدودیت

 فصل مربوطه در قوانين 115

 قوانين بورس باشند.می  (COMEX)كُمكس 112قراردادها مشمول قوانين  

 

دلر    24هزار اونس نقره )با توجه به قيمت نقرهد حدود    5علاوه بر قرارداد آتی نقره فوق كه اندازه قرارداد آن  

استد یک قرارداد نقره مينی نيز در بورس هزار دلر آمریكاست(    120به ازای هر اونسد ارزش قرارداد حدود  

CME  تحت عنوانMicro Silver Futures   اوت عمده آن با قرارداد فوق اندازه قرارداد در حال معامله است ته

 است.  SILاست بطوریكه اندازه قرارداد نقره مينی هزار اونس نقره است. همچنين نماد معاملاتی آن نيز 

  1بيش از    2020بسيار بالست بطوریكه در ماه ژوين    CMEحجه معاملات قراردادهای آتی نقره در بورس  

نقره در این بورس مورد دادستد واق، شده استد این در حالی است كه حجه  هزار قرارداد آتی    846ميليون  

هزار قرارداد بوده است. همچنين    427ميليون    4معاملات قراردادهای آتی طلای این بورس در همين ماه حدود  

عامله شده هزار قرارداد آتی نقره در این بورس م  218ميليون    11تا لایان ماه ژوين بيش از    2020از ابتدای سال  

درودی داشته است در حالی كه این عدد برای قرارداد آتی    4.1است كه نسبت به مدت مشابه سال قبل رشد  

برابر    3.7حدود    CMEميليون قرارداد بوده است  با این حساب حجه معاملات آتی طلا در بورس    42طلا حدود  

 بال از معاملات نقره در این بورس دارد.   حجه معاملات آتی نقره است. این مو وع نشان از استقبال بسيار

 بورس قراردادهای آتی شانگهای -2-6

 ( SHFEدومين بورس آتی جهان از نظر رونق معاملات قراردادهای آتی نقره بورس قراردادهای آتی شانگهای )

 است.   CMEدرود( نسبت به   20با حجه معاملاتی یک لنجه )حدود 

از سال    معاملات این بورس  نقره در  اندازی شده است.    2012آتی  این راه  نقره در  سرسيد قراردادهای آتی 

دارای سرسيد است و در  كه ورفا شامل ماه های زو  سال استد در تمامی ماه های سال    دبورسد برخلاف طلا

فعال سررسيد  آینده  یكسال  تا  حداقل  زمان  معاملات    12)  هر  جهت  داردسررسيد(  زیر   .وجود  جدول  در 

 مشخصات قرارداد آتی نقره این بورس ارايه شده است.
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 مشخصات قرارداد آتی نقره بورس آتی شانگهای . 9جدول 

 داریی پایه نقره

AG نماد معاملاتی 

 واحد پولی قيمت یوان/كيلوگرم

 حداقل تغيير قيمت یک یوان به ازای هر كيلوگرم

 محدوده نوسان قيمت درود نسبت به قيمت تسویه روز قبل3

 اندازه هر قرارداد  كيلوگرم 15

 ماه های قرارداد  تمامی ماه های سال

و ساایر سااعات معاملاتی تعيين شاده توساط بورس   15:00تا  13:30و از    11:30تا    9:00از 

 )به وقت لكن(

 ساعات معاملاتی

 آخرین روز معاملاتی ماه سررسيد قرارداد 15روز 

 نوع تسویه فيزیكیتحویل 

 دوره تحویل سه روز كاری لس از آخرین روز معاملاتی

 كالای تحویلی استاندارد  GB/T 4135-2016خلوصد مطابق استاندارد ملی  درود99.99 عياربا   نقره

 محل تحویل انبارهای تعيين شده توسط بورس

 وجه تضمين درود از ارزش قرارداد4

 واحد تحویل كيلوگرم30

 

ها با احتساب  مهمی كه در خصوص قراردادهای آتی نقره در چين وجود دارد این است كه تمامی قيمت  ینكته 

( وادق  SHFEشوند. این مو وع هه در بورس آتی شانگهای )ه میدرود ماليات بر ارزش افزوده محاسب  16

ابل توجه است. در  (. حجه معاملات آتی نقره در این بورس بسيار قSGEاست و هه در بورس طلای شانگهای)

 ارايه شده است.   2019تا   2012از سال نمودار زیر ميانگين روزانه حجه معاملات 
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 SHFEميانگين روزانه حجه معاملات بورس . 2نمودار 

 

 

هزار قرارداد آتی  171متوسط روزانه بيش از یک ميليون  2019همانطور كه مشاهده می شود بطور در سال 

نقره در این بورس مورد داد وستد واق، شدهاست كه نشان از رونق بسيار زیاد آتی نقره در این بورس دارد.  

 نشان داده شده است.   SHFEدر نمودار زیر نيز حجه معاملات سالنه قراردادهای آتی نقره در بورس 

 SHFEحجه سالنه معاملات قراردادهای آتی نقره در بورس . 3دار ونم
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مورد دادوستد واق،      SHFEميليون قرارداد آتی نقره در بورس    285بيش از    2019همانطور كه مشاهده در سال  

اردادهای آتی  شده است كه عدد بسيار بالیی است. این درحالی است كه در طی همين سال حجه معاملات قر

ميليون قرارداد بوده است. البته از نظر ارزش قراردادی   92.4طلا در این این بورس حدود یک سوم نقره و معادل  

درود بود است. هرچند در    60حدود    2019درود ارزش قراردادهای آتی نقره به طلا در این بورس در سال  

از سالها )به عنوان مثال در سالهای   بيشتر بودن حجه معاملات  2015و    2014د2013د2012برخی  بر  ( علاوه 

قراردادهای آتی نقرهد ارزش معاملات قراردادهای آتی نقره نيز بيشتر از طلا بوده است و گاها به دو برابر نيز  

 رسيده است. 

 توكيو  كالای بورس-3-6

د با بورس 1984نوامبر ساال  بورس منساوجات توكيو در چوكو توكيو تاسايس شاد كه در   1951در فوریه ساال  

گ اری شاد. این بورس لساتيک توكيو و بورس طلای توكيو ادغام شادند و شاركت بورس كالی توكيو بنيان

كال با دامنه متنوعی از كالها از جمله طلاد نقرهد للاتيند لالدیهد   هدر بخش معاملات نقد و قراردادهای مشاتق

 كند.عاليت میگازوييلد نهت خامد ذرتد سویا و ... ف

در حال حا اار بورس راه اندازی شااده اساات اما  1984از سااال  TOCOMقراردادهای آتی نقره در بورس 

TOCOM ( 12در گروه بورس ژالنJPX  ادغام شااده اساات و تمامی محصااولت آن از جمله قرارداد آتی )

 فلزات گرانبها در این بورس در حال معامله هستند.

 ژالن JPXدر بورس  نقره آتی: مشخصات قرارداد  10جدول 

 نحوه معاملات معاملات آتی با تحویل فيزیكی

 استاندارد تحویل درود 99.99نقره با خلوص حداقل 

 تاریخ شروع معاملات 1984ژانویه   26

 به وقت ژالن 05:30الی   16:30و از  15:15الی   08:45از 

دقيقه ليش از بساته شادن برای  5( به مدت pre-closing)توجه( دوره ل یرش ساهارش )

 تسویه تعيين شده است.

 ساعت معاملاتی

 ماه قرارداد  ماه زو  )فوریهد آلریلد ژويند آگوستد اكتبر و دسامبر( 6نزدیک ترین 

 آخرین روز معاملاتی جلسه معاملاتی روازنه سه روز كاری ليش از روز تحویل

 اندازه قرارداد   اونس( 321.51تقریبا معادل كيلو گرم )  10

 
12 Japan Exchange Group 
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 حداقل تغيير قيمت ین به ازای هر قرارداد( 1000)  ین به ازای هر گرم 0.1

 واحد تحویل  قرارداد 3كيلوگرم معادل   30

دامنه نوسااان قيمت بر اساااس نرخ های زیر و رساايدن قيمت به هر كدام از نقاط مربوطه  

 افزایش خواهد یافت:

 ین 10شرایط نرمال                  

 ین 20افزایش مرحله اول           

 ین 30افزایش مرحله دوم          

توجه: دامنه نوسااان قيمت با رساايد به هر یک از نقاط فوق فقط در یک جهتد افزایش یا  

 كاهشد تیيير خواهد كرد. 

 محدودیتهای قيمتی

 قيمت تسویه روزانه حرا آخرین قيمت نهایی كشف شده در 

 مكان تحویل انبارهای تعيين شده )انبارهای واق، در توكيو(

 سررسيد جاری               تمامی سررسيدها                                                     

 قردراد 6000قرارداد                   1500                              مشتریان عادی 

 قرارداد 000د30قرارداد                3000بازارگردانان، واحدهای تجاری و        

 صندوق های سرمایه گذاری

مجااز  باازهاای  حاداكثر موقعيات

 مشتری

 وجه تضمين SPANمحاسبه شده بر اساس  

 انتقال موقعيت ها .ل یر استامكان

 

امكان انتقال موقعيت ها نيز وجود    JPXهمانطور كه در مشخصات قرارداد فوق قابل مشاهده استد در بورس  

به   باز خود را  باز می توانند موقعيت های  لایان سررسيد هر قرارداد دارندگان موقعيت تعهدی  دارد كه در 

 نزدیک ترین سرسيد بعدی منتقل نمایند. 

در سالهای اخير شدیدا كاهشی بوده است بطوریكه در   TOCOMحجه معاملات قرارداد آتی نقره در بورس  

نيز در مجموع    2020ماه ابتدایی سال    6قرارداد مورد دادوستد واق، شده است و در    214د22تنها    2019اسل  

هزار قرارداد  236حدود  2010 قرارداد معامله شده است. این در حالی است كه به عنوان مثال در سال  082د13

هزار قرارداد آتی نقره در این    473ميليون    1نيز بيش از    2004آتی نقره در این بورس معامله شده و در سال  

 بورس دادوستد شده بود. 
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 ژوهانسبورگ اوراق بورس-3-6

آفریقای  این بورسد بورس آتی   2001تاسايس شاده اسات. در ساال   1887بورس اوراق ژوهانسابورگ در ساال 

را تصااحب كرده  و به بورس ليشارو در ساهام و كالهای كشااورزی و معامله قراردادهای    13جنوبی ساافكس

شاود. در مشاتقه در بازار جنوب آفریقا تبدیل شاده اسات و هه اكنون جز بيسات بورس بزرگ جهان شاناخته می

لیی و غيركالیی  های لایه از نوع كابخش بازار مشااتقه این بورسد قراردادهای آتی و اختيار معامله با دارایی

ند. در بخش قراردادهای اختيار معاملهد اوراق قر ااهد انرژی )از جمله نهت خامد دیزل و ...( و وشاا معامله می

شااوند. اهميت این بورس از این جهت اساات كه می فلزات گرانبها ) از جمله طلاد نقره و للاتين( معامله می

 در آن انجام می شود.  تی و اختيارآتوان گهت تنها بورس آفریقایی است كه معاملات 

 در بورس اوراق ژوهانسبورگ نقره  آتی: مشخصات قرارداد 11جدول 

SILV كد معامله 

 ساعت معاملاتی به وقت آفریقای جنوبی )دوشنبه تا جمعه به استثنای تعطيلات رسمی( 17:00الی   08:30

 دارایی پایه آمریكا CMEمطابق استاندارد تعيين شده در بورس 

 اندازه قرارداد  انس 500

 ماه قرارداد  (12( و دسامبر)9(د سنتامبر)6(د ژوييه)3مارس)

 واحد پولی قيمت به ازای هر اونس براساس لول فریقای جنوبی رَند

 حداقل تغيير قيمت   رنَد به ازای هر انس  0.05

 تعداد قراردادهای فعال حداقل دو سررسيد فعال برای معامله موجود خواهد بود.همواره  

 و نرخ تبدیل دلر به  CMEنرخ های تسویه    تسویه نقدی براساسدر آخرین روز معاملاتی  

 واحد لول آفریقای جنوبی)رنَد( انجام خواهد شد.

 نقدی نهایی روش تسویه

 تضمينوجه  بر اساس رویه های وجه تامين بورس

 كارمزد معاملاتی بورس رند به ازای هر قرارداد 13.9

 محدودیت نوسان قيمت روزانه بدون محدودیت

 سقف مجاز موقعيت های باز بدون محدودیت

 مشتریان حقيقی و سرمایه گ اران خارجی هيچ محدودیتی ندارند. •

 مشتریان حقوقی محدودیتی ندارند.  •

محدودیت های قانونی   %25بلند مدت مشاامول  وااندوق های بازنشااسااتگی و بيمه ای   •

 خار  از بورس هستند.

سارمایه گذاران واجد شارای  

 معاملات

 
13 SAFEX 
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محدویت قانونی  %35مدیران سارمایه گ اری و طرح های سارمایه گ اری انبوه مشامول  •

 خار  از بورس هستند.

 

رداد است. همانطور كه در  قرا  1000تا    500حجه معاملات قراردادهای آتی نقره در این بورس روزانه بين  

مشخصات قرارداد بيان شده است حداقل دو سررسيد فعال در هر زمان وجود خواهد داشتد كه در حال حا ر  

 قرارداد در حال معامله هستند.در این سنتامبر و دسامبر نيز دو سررسيد 

 دبی كالای و طلا بورس-4-6

 2005كالیی در خاورميانه در نوامبر ساال  هقراردادهای مشاتقبورس طلا و كالی دبی به عنوان اولين بورس 

ای از كاالهاا از جملاه فلزات گرانبهااد فلزات لاایاهد فعااليات خود را آغااز كرد. بورس طلا و كاالی دبی دامناه

  نماید.انرژی و ارز را در غالب قراردادهای آتی و اختيار معامله عر ه می

 دبی در بورس  نقره آتی: مشخصات قرارداد  12جدول 

DS نماد معاملاتی 

 دارایی پایه 0.999كيلوگرم( نقره با خلوص حداقل  30 حدوداونس ) 1000

 اندازه قرارداد  اونس  1000

 ماه تحویل  و نوامبر د آگوستفوریهد آوریلد ژوين

 ارزش قرارداد    نقره ربدر نرخ دلری هر اونس  1000

 واحد پولی قيمت  آمریكادلر 

 واحد قيمت گذاری دلر آمریكا به ازای هر انس

 حداكثر تغيير قيمت سفارش دلر به ازای هر انس 0.005

 تسویه نهایی تسویه نقدی

 قيمت تسویه نهایی براساس قيمت مرج، اعلامی در آخرین روز معاملاتی

 آخرین روز معاملاتی قرارداددو روز كاری قبل از آخرین روز كاری ماه 

 های معاملاتیمحدودیت مطابق مقررات بورس

 حداكثر حجم هر سفارش قرارداد 200

 وجه تضمين لازم  SPAN براساس  

 محدودیت تغيير قيمت بدون محدودیت

 روزهای معاملاتی روزهای كاری بورس

 ساعات معاملات معاملاتی  به وقت دبی  23:55 – 07:00 
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دقيقاه لس از انجاام باه تاايياد  15قرارداد اساات. معااملات باایاد تاا   50حاداقال معااملات بلوكی  

 برسد.

 معاملات بلوكی

 

  14( MCXچند كالایی هند)  بورس-5-6

در بمبئی تاساايس شااد. در حال حا اار این بورس بزرگترین بورس  2003در سااال بورس چندكالی هند 

مشاتقات كالیی در هند به شامار می رود. عمده فعاليت این بورس در حوزه فلزات وانعتید فلزات گرانبهاد  

 اسات.انرژی و برخی محصاولت كشااورزی شاامل لنبهد روغن لالهد هل و روغن منتا)گياهی از خانواده نعنا( 

این اقادام باه راه انادازی قراردادهاای اختياار معااملاه باا دارایی لاایاه طلاد نقرهد نهات خاامد مس و   در سااالهاای اخير

 روی نموده است.

تاا كنون چهاار قرارداد آتی نقره مختلف شااامال قرارداد آتی نقرهد قرارداد آتی نقره مينی د قرارداد آتی نقره  

زی شاده اسات. كه تهاوت اوالی آنها در اندازه قرارداد و قرارداد آتی نقره مایكرو در این بورس راه اندا 1000

و نحوه تساویه نهایی آنها بوده اسات. بطوریكه قراردادهای مينی و مایكرو وارفا به واورت تساویه نقدی در 

در  برای این دو قرارداد امكان تساویه فيزیكی نيز فراهه شاده اسات. 2020حال معامله بوده اسات اما در ساال 

 قرارداد آتی نقره این بورس ارايه شده است. جدول زیر مشخصات  

 MCXدر بورس  نقرهمعامله  آتی: مشخصات 13جدول 
SILVER  نماد 

 قرارداد  اندازه  كيلوگرم 30

 روزهای معاملاتی دوشنبه تا جمعه

 ساعات معاملاتی عصر 11:300وب  الی   09:00از  

 واحد قيمت روليه به ازای هر كيلوگرم

تمامی مالياتها و عوارض مربوط به واردات و گمركی اسات اما شاامل ماليات قيمت شاامل  

 ( و سایر مالياتها و هزینه ها ا افی نيست. GSTبر مصرف)

 مبنای قيمت گذاری

 حداكثر حجم هر سفارش كيلوگرم 600

 حداكثر تغيير قيمت سفارش روليه به ازای هر كيلو 0.1

 روزانه  قيمت محدوده  دقيقه ای 15درود لس از وقهه  9 -و قابل افزایش تا +/درود قيمت تسویه دیروز  6 -+/

 
14  Multi Commodity Exchange of India 
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 وجه تضمين اوليه هر كدام كه بزرگتر باشد.  SPANدرود یا بر اساس  8حداقل 

در مواق، افزایش نوساانات وجه تاامين ا اافی )برای هر دو طرف معامله( یا وجه تاامين  

 خرید یا فروش( و ، خواهد شد. وینه)برای سمت  

 وجه تضمين اضافی و یا ویژه 

 درود از موقعيتهای باز بازار هركدام كه بزرگتر باشد 5تن یا  100برای مشتریان عادی: 

درواد از موقعيت های باز بازار هر كدام  20تن یا   1000برای مجموع مشاتریان یک عااو:  

 كه بزرگتر باشد.

 بازسقف مجاز موقعيت های 

 واحد تحویل كيلوگرم 30

 استاندارد تحویل 999نقره با خلوص 

خریداران و فروشاندگان به واورت تصاادفی تخصاي  داده می شاوند و حجه موقعيت های 

 باز و زمان اخ  موقعيت هيچ نقشی در تخصي  ندارد. 

فرآینااد   در  تخصاااير  نحوه 

 تحویل

 

همانطور  نشان داده شده است.  MCXدر نمودار زیر نيز حجه معاملات سالنه قراردادهای آتی نقره در بورس 

ميلادی   2020در سال نقره در این بورس بسيار قابل ملاحظه است و آتی حجه معاملات كه مشاهده می گردد  

ویی این  كيل 30به اندازه قرارداد  داد آتی نقره در این بورس معامله شده است. با توجهميليون قرار 80ود حد

ارزش معاملاتی آتی نقره بورس چند  چيند تقریبا   SHFEس  لویی بوركي 15بورس در مقایسه اندازه قرارداد 

 كالیی هند نصف بورس قراردادهای آتی شانگهای چين است. 

 ( 2010-2020) هند MCXحجه سالنه معاملات قراردادهای آتی نقره در بورس . 4نمودار 
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 نقره  تحليل عوامل موثر بر قيمت .7

 هستندد عبارتند از:  يرگ ارتأث یراندر ا نقره نقدی يمتكه بر ق یعوامل

  د نقره یجهان يمتق −

 نرخ دلر بازار آزادد −

 دگمرک ینههز −

 ماليات بر ارزش افزوده −

 ینبناابرا آیاددیباه دساات م نقرهو ارزش ذاتی  اارب  نقره  یاونس جهاان يماتدر ق  یكاانرخ دلر آمر معمولا

 تیييردو عاامال   ینمتاأثر از ا يزن نقره يماتق یااباددیم  یشنرخ دلر افزا  یااد و  نقره  یاونس جهاان يماتكاه ق یزماان

 . شودیم هانرخ تیييرسبب  يزسال ن یاماز ا یدر برخ نقره یتقا ا برایا كاهش  یشافزا یند. بجز ادكنیم

 نقره  یاونس جهان يمتكننده ق ينعوامل تع -1-7

  اییناهدارد همواره باه عنوان گز یاساااساا   یكاالهاا یگركاه باا د  ياادینیبن یهااباه علات تهااوت نقره هماانناد طلا

 ییبورس كال  COMOXهای مهه جهان مانند بخش  در بورس  گ ارییهسارما یمناساب و مطمئن در سابدها

 .شودیو فروش م یدخر یبه وورت آت يویورکدن

 يدمساتقل مربوط به چرخه كار و تجارت مثل تول  يرهایدر اوال با متی  یاسااسا   یكالها تقا اایهمانند طلا 

 یشافزا  یاکتوان انتظاار داشاات كاه می يجاهدرنت شااوددیم  یاکباازار تحر ياتجا اب  یاا( GDP)ی  داخلنااخاال

 شود. الآن ك يمتق یباعث بال رفتن ناگهان ينمع يننشده از طرف مناب، تام بينیيشل یناگهان یتقا ا

در هر جای دنيا كه انجام گيردد ارزش آن بر   نقرهنقش مهمی دارد. معااملات   نقرهگ اری  دلر در قيماتدلار: 

بر حساب لول ملی یک   نقرهحساب دلر و یا به واورت لول ملی آن كشاور تعيين می شاود و چنانچه ارزش 

گردد. در نتيجه  تعيين می  نقرهكشاور تعيين شاودد این محاسابه از طریق نرخ برابری دلر و لول ملید و دلر و  

 وامل مرتبطد متاثر از ارزش دلر نيز هست.د علاوه بر سایر عنقرهقيمت 

ای لولی و هسياستهاد نرخ بهرهد د تورمد كسری تراز لرداخت GDPرشد اقتصادید عوامل اقتصاد كلان: 

 .هستند نقرهآمریكا از عوامل بسيار مهه در تیيير قيمت مالی در 
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روند  رب یهدلناه مطمئن سارما  یتقا اا برا یجادبا اتوانند می  تيكیعوامل ژيوللاوضاااع سااياساای و ژئوپلتي :  

نهت ممكن اسات   يمتبا كاهش ق  ینهبو يانهدر خاورم هایناآرام موثر باشاند. به عنون مثال و نقره طلا قيمت

 یو تراز مال ياوردها به همراه بها و شااركتبانک  رایرا ب  یدر لرداخت بده یاز ورشااكسااتگ  یدیمو  جد

 .دشخواهد و نقره طلا  افزایش قيمت در نهایت باعث كه ياندازدمنطقه را به خطر ب ینا یكشورها

هرچند عوامل تیيير قيمت طلا تاثير مسااتقيه روی قيمت نقره هه می ميزان توليد و عرضاااه معادن مختلف: 

گ ارندد اما علاوه بر اینها ميزان توليد و عر ه نقره خام و نيز هزینه های مربوط به استخرا  یا جداسازی نقره  

ساایر كانی های معدنی نيز تاثير قابل ملاحظه ای در قيمت نقره دارد. در واق، در ساالهای اخير قيمت نقره   از

نسابت به طلا روند كاهشای داشاته اسات هرچند كه در ماه های اخير این نسابت تعدیل شاده اسات و قيمت نقره  

عوامل موثر بر عر اه و تقا اای نسابت به طلا افزایش شادیدتری داشاته اسات.به هر روی این مو اوع ناشای از 

 نشان داده شده است.  تا كنون 2011از سال  این فلز گرانبها است. در نمودار زیر نسبت قيمت طلا به نقره

یكی از نسابتهای بسايار مهه در خصاوص بررسای و تحيليل قيمت فلزات گرانبها از : نسابت قيمت طلا به نقره

جمله طلا و نقرهد نسابت قيمتی طلا به نقره اسات كه بسايار مورد اساتهاده تحليل گران و معامله گران این حوزه  

یف قراردادهای آتی بروی این نسبت تعر  CMEقرار می گيرد. این مو وع در حدی است كه حتی در بورس  

 سال اخير نشان 10شده و در حال معامله است. در نمودار زیر این نسبت در 

 (2020-2011. نسبت قيمت طلا به نقره )5نمودار 
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 در شركت بورس كالای ایران  نقرهفعالان احتمالی قراردادهای آتی  .8

 دهندگان ریس   پوشش

از آنجایی كه قراردادهای آتی در شركت بورس كالی ایران بر  :بورس كال قراردادهای آتی درفعالن بازار 

قراردادهای آتی محصولت كشاورزی و در حال حا ر تنها    شد بطور كامل تسویه  97در سال  سكه طلا  یرو

از جمله زعهراند لساته و زیره سابز فعال هساتند. از آنجایيكه تیييرات قيمت نقره همانند طلا اسات و بخش 

ل ا ليش بينی می شاود كه تمامی  مل موثر بر نوساان قيمت این فلزات گرانبها یكساان اساتعمدهای از عوا

فعالن بازار قراردادهای آتی ساكه طلا با راه اندازی قرارداد آتی نقره مجددا وارد این بازار شاده و اقدام به اخ  

 موقعيت خواهند نمود. 

 فروشان كشور نقرهفعالان صنف طلا و جواهر  و 

توانند بخش می  نقرهكشاور هساتند كه از طریق قراردادهای آتی   نقرهحدها به عنوان فعالن اوالی بخش این وا

 را لوشش بدهند.  نقرهعمده ای از ریسک نوسانات قيمت 

 سرمایه گذاران خرد

كه به   یخرد گ ارانیهو سارما  يقیاشاخاص حقعلاوه بر د  نقرهآتی  یقراردادها  یاندازبا راه شاودیم  بينیيشل

به اندد مجددا برای لوشاش ریساک از قراردادهای آتی ساكه طلا خار  شاده یمال  ینعدم وجود ابزار نو يلدل

  با توجه به افزایش  اریب نهوذ بازار سارمایه در كشاور اشاخاص حقيقی و سارمایه شاوند ج ببورس كال  

 گ اران جدید نيز وارد بازار قراردادهای آتی نقره شوند. 

 سفته بازارن 

 ین. هرگاه اباشاندیو فروش قراردادها وارفاا به دنبال كساب ساود م یدهساتند كه با خر  یبازان كساانساهته

 یابدد افزایش دارایی يمتق یندهبرساند كه ممكن اسات در آ  يجهنت  ینگران بر اسااس محاسابات خود به امعامله

اقادام باه فروش   یااباددیم  یشافزا دارایی  يماتكاه ق  كنناد  بينیيشكاه ل  یو برعكس زماان  نمااینادیم خریاداقادام باه  

. البته چه بسا در یندنما  یبهره بردار يمتاز نوسان ق  یسکدر یرشبا ل   كنندیم یگران سعمعامله ینا  كنند.می

در بازار دارندد متاارر شاوند.  هايمتتحول ق يركه از سا  یانتظارات نادرسات يلممكن اسات به دل يزن  یموارد

. این شاوندیم يدهباز نامحاا ساهتهاواطلا روندیم یساکكه با هدف كساب ساود آگاهانه به اساتقبال ر  یگرانمعامله
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و فروش   یادباا حاااور فعاال در باازار و خر  یراز  كنناددیو رونق معااملات در بورس كماک م  یگروه باه گرم

  كنندیفراهه م یساکدهندگان رلوشاش  یرا برا  امكان  ینداده و ا یشقراردادهاد حجه معاملات را افزا ی،سار

 شاودیبازان موجب مساهته يت. فعالیندمورد نظرشاان را در بازار اتخاذ نما  يتكه بتوانند در زمان دلخواه موقع

(  ید خر  یاكه قصاد فروش ) یساکآن دساته از لوشاش دهندگان ر  یفروشانده( برا  یا) یداركه احتمال وجود خر

 ابد.ی یشارندد افزارا د

 طراحی قرارداد   .9

 یاهلاا  ییدارا آن  هاایینگیودر عاامال اول راه انادازی موفق یاک ابزار ماالی یاا دارایی لاایاه جادیادد   كاه  ییآنجاا  از

 قبل به آن لرداختيه. دومين عامل  هایدارایی نقش بسازایی داردد به طور مهصال در بخشبازار آن  يتو و اع

به اندازه   یتوجه كاف باشااد.می قراردادمشااخصااات طراحی   در موفقيت یک ابزار مالی یا یک دارایید مؤثر

برای  مناساب  یهاماه يينمبنا در قراردادد تع  یساکمناساب قراردادهاد كاهش ر یوحجه قراردادد اساتاندارد سااز

مشاخصاات قرارداد لحا    یدر طراح  یدبا  همگیروزانه و...    يمتان قدامنه نوسا  يندمقدار وجه تاام یلدتحو

 . دشون

و  فعلیها مقررات و دساتورالعمل يزو ن نقره یمشاخصاات قرارداد آت یو بررسا  یبا توجه به تجربه جهان ادامه در

 کیساا ر یریتدر كشااور و مسااايل مرتبط با مدو نقره  طلایفعالن بازار  یفرهن، معاملات  با درنظر گرفتن

 مختلف انجام خواهد شد. یدر بندها نقره یمناسب مشخصات قرارداد آت یمدنظر بورسد طراح

 پایه قابل تحویل  دارایی  مشخصات و استاندارد

  دنقره یا سكه نقرهاز قبيل انواع شمش  نقره استاندارد و مورد تاييد مراج، رسمی  متاسهانه هيچ گونه  در ایران  

در    نقرهمو وع مان، از تشكيل بازار نقدی    هرچند این  وجود ندارد.  دكه در سایر كشورهای جهان مرسوم است

برای نقره در كشور وجود ندارد بطوریكه نرخ های كشف شده ساختار یافته  اما بازار نقدی  ایران نشده استد  

  نقره فعالن بازار    مختلف منتشر شود. البتهدر این بازار مورد همانند طلا به وورت ليوسته در سایتها و مراج،  

 دلر نرخ ریالی  و نرخ های جهانی و  د بر اساس عرف بازار  نقره كشور برای انجام معاملات خود و كشف نرخ  

 كنند.  اقدام می  نقرهبه معامله و تحویل 
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ر مورد دادوستد واق،  دو استاندارد نقره به وورت خام در كشوبا بررسی های انجام شده از بازار نقره داخلید  

است. بيشتر معاملات نقره خام در به    999و نقره با عيار    925می شود. این دو استاندارد شامل نقره با عيار  

چند كيلویی مورد دادوستد واق، می شود. با توجه به اینكه بخش عمده    یک یا  وورت ساچمه و در بسته های

تر و محاسبات مربوط به قيمت آن نيز راحتاست     999يار  معاملات نقره در كشور به وورت نقره خام با ع

 همين عيار نيز برای قراردادهای آتی نقره ليشنهاد می گردد. استد 

 قرارداد   اندازه

قرارداد به نحوی تعيين شود كه   حجه  اینست كه  باید توجه شودای كه در تعيين اندازه قرارداد  مهمترین نكته

در اینجا . باشند گ ار با توجه به قدرت خریدشان توان ورود به بازار این قرارداد را داشتهتعداد سرمایه بيشترین

ارزش   و در وورت لزوم  تامين اوليه هر قرارداد   وجهمنظور از قدرت خرید در واق، توان افراد برای لرداخت  

 . دارد لس مقدار وجه تامين قراردادها  نيز در تعيين اندازه قرارداد نقش. استقرارداد 

هه بر  بورسهای دنيا  سایر  در    نقرههمانطور كه در بررسی سایر بورسها نشان داده شد اندازه قراردادهای آتی  

  كيلوگرم طراحی شده است. 30كيلوگرم تا  1لایه اونس و هه به وورت كيلوگرم است كه اندازه آنها از 

ندازه كوچک طراحی شده است و از این قراردادها  فعلی در بورس كالی ایران در اآتی    قراردادهایاز آنجایيكه  

ميليون ریال و ارزش   13د بطوریكه ارزش هر قرارداد زعهران در حال حا ر حدود  هاستقبال خوبی وورت گرفت

ميليون ریال است  در خصوص نقره نيز با توجه به قيمت نقره در بازار   150هر قرارداد لسته نيز در حدود  

هزار ریال به ازای هر گرم استد ليشنهاد می شود كه اندازه قرارداد معادل یک   180خار  از بورس كه حدود  

 ميليون ریال خواهد شد. 18تعيين شود كه ارزش قرارداد آن حدود  گرم 100

برای ورود با اعتماد بيشتر و ریسک    آتیشود كه فعلان بازار  باعث میتعيين مشابه اندازه قراردادهای آتی  

   لات شوند و در نتيجه معاملات در ابتدا از رونق نسبی برخوردار باشد.كمتری وارد معام

   استاندارد تحویل  

 مبنای تحول در است    999بخش قابل توجه ای از نقره خام معامله شده در كشور با عيار همانطور كه بيان شد 

 ليشنهاد می گردد.  999نيز عيار   آتی نقره نقرهمعاملات 
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 واحد قيمت 

با توجه به قيمت گ اری نقره در كشور كه بر اساس گرم استد در خصوص قراردادهای آتی نقره نيز ریال به  

 ازای هر گرم ليشنهاد می گردد.

 ( Tick size) سفارش هر  قيمت  تغيير حداقل

استد حداقل تیيير قيمت   گرمبه ازای هر    ریال  كه  همچنين واحد قيمت معاملاتو  با توجه به اندازه هر قرارداد  

 شود.  در نظر گرفته میبرای هر گرم  ریال 100

 معاملاتی  ساعات

نيز توجه به    ساعت معاملات  شود و برای تعيينهاد معاملات در یک جلسه معاملاتی انجام میدر اكثر بورس 

كه معاملات بازار نقدی . از آنجاییجهانی بسيار مهه است  زمان كشف قيمت در بازار نقد داخلی و یا بازارهای

دارد و از طرفی چون نرخ جهانی نقره نيز تاثير    عصر ادامهشود و تا  وب  شروع می  11تا    10نقره از ساعت  

هه لوشش دهنده   نقرهآتی قراردادهای  ساعات معاملاتی  ت لزم اس  مستقيه و فوری بر قيمت نقره داخلی دارد 

 ساعات معاملاتی داخلی و هه برخی از مهمترین بازارهای جهانی باشد.  

  10اینكه در حال حا ر ساعات معاملاتی تمامی قراردادهای مشتقه در بورس كالی ایران از ساعت  با توجه  

البته در وورتی كه   شود تعيين مینيز به همين وورت    استد ساعات معاملاتی قراردادهای آتی نقره  15الی  

امكان فراهه شودد این امر به توسعه  این  به لحا  امكانات فنی  نياز به افزایش ساعات معاملاتی باشد و  در آینده  

  معاملات كمک شایانی خواهد نمود. 

 باز  معاملاتی  هایموقعيت مجاز سقف

ل ا    استد  فعلی بورس كالی ایرا  آتی  قراردادهای  سایر  تقریبا برابر با  نقرهبا توجه به اینكه اندازه قراردادهای  

و   قرارداد در هر نماد معاملاتی برای اشخاص حقيقی  500نقره  سقف مجاز موقعيت های باز قرادادهای آتی  

قابل  هرچند كه در آینده در وورت افزایش فعالن بازار و عمق معاملات این سقف    گردد.ليشنهاد می  حقوقی

قرارداد تعيين   500افزایش خواهد بودد اما برای شروع و ملاحظات نظارتی لزم است كه این سقف بيشتر از  

 نشود. 
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آنها اشاره شده است براساس دستورالعمل به    نقرهآتی  سایر مواردی كه جدول مربوط به مشخصات قرارداد  

 اجرایی معاملات است و نياز به تو ي  بيشتری ندارد. 

 نقره  ی ت قرارداد آتمشخصا

 ليشنهادی ارايه شده است.  نقرهدر جدول زیر مشخصات قرارداد آتی 

 نقره   یآت  قرارداد مشخصات 

 1 دارایی پایه خام   نقره

 2 قرارداد آتی پذیرش شده نقره  یآت  قرارداد

 3 قرارداداندازه   گرم  100

 4 استاندارد تحویل باشد.    999باید دارای درجه خلوص حداقل    ی به صورت ساچمه ولیتحونقره  

 5 ماه قرارداد به تشخیص شرکت بورس کالای ایران  های سالتمامی ماه

 6 حد نوسان قیمت روزانه ( با توجه به قیمت تسویه روزانه روز قبل-+/%5حداکثر تا )

 7 دوره معاملات دوره معاملاتی در هر یک از نمادها در اطلاعیه معاملاتی مربوطه اعلام خواهد شد.

 روز قبل از پایان دوره معاملاتی هر نماد توسط بورس اعلام خواهد شد.    10محل تحویل: انبارهای مد نظر بورس   

 دوره تحویل: مطابق تاریخ اعلام شده در اطلاعیه تحویل

 8 محل و دوره تحویل

 9 سفارشتغییرقیمتحداقل ریال در هر قرارداد  10،000ریال برای هر واحد سرمایه گذاری معادل    100

 الف( وجه تضمین اولیه:

تضمامین طی زمان اابت نبوده    ،با توجه به فرمول محاسمباتی زیر اخذ خواهد شمد که با توجه به آن  هیاول نیتضمم  وجه

 های تسمویهخواهد بود. مبنای محاسمبه وجه تضممین در این فرمول میاننین قیمت و به صمورت پویا در حال تغییر

هر روز    یانوجه تضممین در پا  در کلیه سمررسمیدهای قراردادهای آتی در دارایی پایه مربوطه تعیین شمده اسمت.  روزانه

سامانه    یقاز طر  ییراتگردد، مراتب تغ  یاعمال م  یو پس از دو روز کار  شودیتعدیل م  یربر اساس فرمول ز  یمعاملات

 گردد:  یم  یابزار مشتقه اطلاع رسان  یمعاملات

مبلغ  وجه  تضمین اولیه  = A × ([
B × 𝑆

C × 10
] +  1) × C × 10 

A  10: درصد وجه تضمین اولیه؛ معادل% 

 Bقراردادهای آتی دارایی پایه  های تسویه روزانه در کلیه سررسیدهای: میاننین قیمت 

C   ریال  دویست هزار: براکت تغییرات وجه تضمین؛ معادل 

 S  100: اندازه قرارداد؛ معادل 

 

 ب( حداقل وجه تضمین:

 درصد وجه تضمین اولیه  70

 10 نیتضام  محاسبه  نحوه

 11 حداکثرحجم هرسفارش قرارداد  25حداکثر تا  

 12 واحد قیمت ریال به ازای هر گرم

 و کارمزد تسویه و تحویل مطابق با مصوبات هیأت مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار  کارمزد معاملات

 

 13 کارمزدها

SILMMYY  (MM    نماد اختصاری ماه قرارداد وYY  سال می).14 نماد معاملاتی باشد 

 15 معاملهساعات   13الی    10:00، آخرین روز معاملاتی  15الی    10:00  در تمامی روزها
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مهلمت اراهه گواهی آمادگی   یمعاملات  روز  نیآخر  یمعاملات  جلسه  اتمام  از  پس قهیدق 15  تا

 تحویل 

16 

 مشتریان:  باز  یتعهد  یهاتیموقع  مجاز  سقف

 ی.در هر نماد معاملات  موقعیت  500:  و حقوقی  حقیقی  اشخاص •

های تعهدی باز  درصممد موقعیت  10  افزایش تاقابل  و  موقعیت در هر نماد معاملاتی    1500:  بازارگردان •

 در آن نماد  در بازار.

های  سممقف مجاز موقعیت

 معاملاتو    تعهدی باز

17 

  مه یجر  فروشممنده،  و  داریخر  انیمشممتر لیتحو  یآمادگ  یگواه  اراهه  عدم  مهیجر  شممامل  قراردادها،  نکول  مهیجر(  الف

  روزانه  هیتسو متیق  اساس  بر  قرارداد  ارزش  وجه  زیوار  عدم  مهیجر  و  فروشمنده  انیمشمتر  طرف  از  انبار  دیرسم   اراهه  عدم

  روزانه  هیتسمو متیق  اسماس  بر  قرارداد  ارزش  درصمد  دهم(  یک) 0.1  دار،یخر  انیمشمتر  طرف  از  یمعاملات  روز  نیآخر

 د.گردیم  کسر  کننده  نکول  یمشتر  از  مقابل  طرف  یمشتر  نفع  به  که  است  یمعاملات  روز  نیآخر

  افت یدر کننده  نکول  یمشممتر  از  بورس  نفع به  معامله  سممر  دو  هر  لیتحو  و  هیتسممو  کارمزد  فوق  موارد  یتمام در(  ب

 .   شد  خواهد

 18 جریمه ها

  یممبمنمما   ممعممامملات  حمجمم ی هر روزمعاملات  جلسه  نیآخر  انیپا  به  یمنته  شده  انجام  معاملات  حجم  30%

  هیتسمممو متیق  محاسمممبه

 روزانه

19 

 قیمت تسویه نهایی به صورت تئوریک و بر اساس فرمول زیر تعیین خواهد شد:

قیمت تسویه نهایی  = 𝑃𝑠 ∗ 𝐼𝑅𝑅 

𝑃𝑠   محماسمممبمه شمممده از سمممایمت  بر اسممماس قیممت همای نقمدی جهمانی    999بما عیمار   خمام  نقره : قیممت یمک گرم

(www.kitco.com  راس ساعت )آخرین روز معاملاتی  13 

 𝐼𝑅𝑅    :  لحظه ای  نرخ دلار آمریکا به ریال بر اساس میاننین نرخ خرید و فروش( سامانه سناwww.sanarate.ir  )

در صمورت عدم وجود نرخ روز در این سمامانه، مرجع جاینزین توسمط هیئت ؛  آخرین روز معاملاتی 13راس سماعت  

 مدیره بورس تعیین و اعلام خواهد شد.

 ممت یق  محماسمممبمه  نحوه

 یینها  هیتسو

20 

 21 قیمت تسویه لحظه ای پایانی در هر لحظه معاملاتی محاسبه خواهد شد.    معاملات  حجم  %30قیمت تسویه لحظه ای بر اساس  

 باشد. یخ تحویل به عهده خریدار میهای مرتبط با انبار تا تاریخ تحویل به عهده فروشنده و پس از تارهرگونه هزینه  -

در زمان تحویل خریدار موظف اسمممت مطابق با رویه اعلام شمممده در اطلاعیه تحویل و همونین قوانین و مقررات   -

 مربوطه، علاوه بر ارزش قرارداد؛ مالیات بر ارزش افزوده را ،در صورت وجود، به فروشنده پرداخت نماید.  

صمممرفا آندسمممته از دارندگان موقعیت فروش امکان ورود به فرایند تحویل قرارداد آتی را دارند که مطابق قوانین و   -

و کمارگزاران    و دارای گواهی مربوطمه بماشمممنمدمقررات ممالیماتی کشمممور در نظمام ممالیمات بر ارزش افزوده ابمت نمام کرده  

 مکلف به اخذ مدارک مربوطه از ایشان هستند.

 22 دسایر موار

 

 

 

 

 

 


