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 مقدمه   . 1

مطرح بوده است.   يگذاره ی همواره به عنوان ابزاري براي سرماطلا به دلیل دارا بودن قابلیت ذخیره ارزش، فلز 

. در  شد ی هاي گوناگون اشرفی، درهم و دینار شناخته مطلا به عنوان یک دارایی ارزشمند در طول تاریخ با نام 

دارایی سال دادن سبد  تنوع  براي  ابزاري  عنوان  به  فلز  این  از  شده است.  هاي اخیر،  استفاده  نیز  از  ها  یکی 

 شمش طلا است.   گذاري در  سرمایه گذاري در این فلز گرانبها سرمایه  هايترین روش مترین و رایجمه

هاي اشکال مختلف طلا، مانند سکه طلا و صندوق   بروي  فراهم کردن معاملاتبعد از  کالاي ایران    س شرکت بور

معاملات گواهی شمش  بستر    1401هاي اخیر، در اواخر اسفند ماه سال  در سال  گذاري با پشتوانه طلا سرمایه

دارایی  گروه  تکمیل  منظور  به  را  کرد.  هايطلا  ایجاد  طلا  سرمایه   فلز  از  لذا  اعم  طلا  گرانبهاي  فلز  گذاران 

با خرید و فروش گواهی شمش طلا اقدام به فعالیت  می توانند  گذاري  هاي سرمایه گذاران خرد و صندوق سرمایه

 هاي خود کنند. اقدام به متنوع سازي سبد دارایی در این بازار نمایند و همچنین 

سرمایه بازار  در  مالی  نوین  ابزارهاي  متنوع شدن  به  راه با توجه  گواهی سپرده شمش طلا  ،  معاملات  اندازي 

. در این راستاي شرکت  باشد می   ارزش بروي این دارایی بارمانند ابزارهاي مشتقه  نیازمند ایجاد ابزارهاي مالی  

سال جاري    ماه   در اواخر فروردین  ران در راستاي وظیفه خود مبنی بر توسعه بازارهاي مشتقه، بورس کالاي ای 

   کرد.اندازي در بازار مشتقه بورس کالاي ایران راه قراردادهاي آتی شمش طلا را 

طلا،   شمش  مالی  ابزارهاي  زنجیره  تکمیل  راستاي  در  دارد  نظر  در  ایران  کالاي  بورس  شرکت  همچنین 

اندازي  راه بررسی  لذا در این گزارش به  اندازي کند.   اختیار معامله شمش طلا را براي فعالان بازار راه  قراردادهاي

 پرداخته شده است.   گواهی سپرده شمش طلاقراردادهاي اختیار معامله بر  

 . معرفی طلا 2

 . مشخصات فیزیکی و شیمیایی طلا 1- 2

،  9/196  ی، وزن اتم79  ی، عدد اتمAuیا زرد فلزي با نماد  طلا یا فلز پایه سکه، فلزي است به رنگ زرد براق  

در مقیاس موس، نرم، جلاي فلزي، براق، قابل    3-2/ 5  یمکعب، سخت  متریگرم بر سانت  19/ 32وزن مخصوص  

.  گرادیدرجه سانت  1064/ 58  وب و نقطه ذ  گرادیدرجه سانت  2807، نقطه جوش  ری پذ خوار، شکلانعطاف، چکش 
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اونس وزن طلا به طور   با تروي  برابر  هر  شود؛ی م   یدهسنج  1سنتی  گرم است. چگالی طلا    31/ 1035  اونس 

 مکعب است. متر یگرم بر سانت 32/19

فلزي است که در برابر هوا، رطوبت و سایش مقاومت بالایی دارد. همچنین طلا در میان فلزاتی که در    طلا

راي خصوصیات منحصر به فردي است. طلا در آب و  دا شوند،ی طبیعت تقریباً به حالت عنصري یا آزاد یافت م 

نیتروژن، ه  ازن،  بالا)،  دماهاي  اکسیژن (حتی در  با  مرطوب،  یا  گوگرد و    یدروژن، هواي خشک  ید،  فلوئور، 

دهد. طلا با بسیاري از اسیدها و عملاً تمام اسیدهاي آلی  سولفید هیدروژن در شرایط معمولی واکنش نمی 

محلول طلا به دست آورد. طلا    توان ی کیب آب و یک هالوژن و در اسید سلنیک، مدهد؛ اما با ترواکنش نمی 

. طلا به شدت  شودی نیز حل م  دکنندهییا دیگر عوامل اکس  کسیژن در محلول سیانید فلزهاي قلیایی در حضور ا

یی اسیدهاي  هاي فلزات قلیابسیاري از ترکیبات قلیایی و نمک  و با  دهد فلزات قلیایی واکنش می  د یبا پر اکس

 .دهد ی معدنی واکنش نشان نم 

 . تاریخچه طلا 2- 2

طلا هستند) را از دوران    یبه معن  یکه همگ   aurum  ین ؛ لات  gold؛ آنگلوساکسون    Jval  یتطلا (از واژه سانسکر

را توص  ین ا  یلاد قبل از م  2600از    ي مصر  یروگلیف بردند. ه  ی آن پ  يباستان شناخته و به ارزش بالا   یف فلز 

شده است که  فلزات شناخته   ترینیمی قد  از فلز  ینبارها به طلا اشاره شده است. ا  یقکرده و در کتاب عهد عت

در    النهرین،ین ) در بیحمس   یلاد سال قبل از م  4000معدن طلا (   ترینیمی قد   گرفته است.  مورد استفاده قرار

  یلاد قبل از م  2685تا    2654  يهاسال  ینب  دهد ینشان م  هایافته   بوده است.  یانو مربوط به سومر  یانهخاورم

 مرسوم بوده است. ي ) مصر، زرگرNagada( ه) و نگد Abydos( یدوس در آب

  ي مبادلات شناخته شده است و برا   یله به عنوان وس   یخ خود همواره در طول تار  یخاص  يهای ژگیو  یل به دل   طلا

ها  ها و مصري مختلف از طلا ضرب شده است. سومري  يهادر دوره  ینوع استفاده از طلا معمولاً مسکوکات ینا

هاي ضرب شده از طلاي ناب  دند. اولین سکه دای طلا را براي مصارف پولی مورد استفاده قرار م  امیالا  م یاز قد 

ها با نشان سلطنتی و صحنه  خستین سکه . نگرددی قبل از میلاد ) باز م  560- 546سوس ( اکر  یبه زمان پادشاه

هاي استاندارد در تبادلات تجاري و بازرگانی  با سر یک شیر و یک گاو، به عنوان اولین سکه  کراسوس   ی رویاروی

اف  به جریان  آن زمان  اتادجهان  در دوره هخامنشی ضرب شد.  ایران  اولین بار سکه طلا در  براي  سکه    ین. 

هاي هفتم و هشتم پیش از میلاد رایج بوده است  هاي طلا در سدهاستان سکهنام داشت. در یونان ب  "یکدار"

تاریخی    ر هاي طلا در سده اول پیش از میلاد شروع شد. سکه طلا در تمامی ادواو در ارمنستان استفاده از سکه 

 
1 Troy Ounce 
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ب رسمی  و تا زمان قاجار و اوایل پهلوي ادامه داشته است. ضر  شد ی هاي گذشته ضرب مایران و توسط حکومت

شمسی توسط بانک مرکزي آغاز شد و با پیروزي انقلاب اسلامی، سکه    1330سکه طلا به شیوه کنونی از سال  

. ضرب و توزیع سکه بهار آزادي با طرح جدید، معروف  شودی طلا با نام سکه بهار آزادي ضرب و در بازار توزیع م

انجام    1386در سال  توسط بانک مرکزي    نآآغاز شده و آخرین تاریخ ضرب    1370به طرح امامی، از سال  

 است. گرفته 

 . نام کالا 2-3

 طلا    نام فارسی 

 Aurum  نام لاتین 

 Gold  نام تجاري 

 Au نام علمی

 استاندادهاي کالا . 3

 . استاندارد جهانی3-1

انگلستان، از طلاي با عیار  . اگرچه در  شودی طلا در جواهرسازي استفاده م   18و    14در اروپا بیشتر از عیارهاي  

، در خاورمیانه، هند و جنوب شرقی آسیا  14. در آمریکا طلاي با عیار  شودی بیشتر براي این منظور استفاده م   9

با عیار   قرار می   22طلاي  از طلاي    کنگ نگگیرد. در چین و همورد استفاده  براي جواهرسازي    24معمولاً 

 .شودی استفاده م

 ان . استاندارد ایر3-2

 . استنوع طلا  نیترخالص عیار  24، طلاي د یکنی م در جدول زیر عیار و درصد خلوص طلا را مشاهده 

 و درصد خلوص طلا یار : ع 1جدول 

 وزن(گرم)  عیار
درصد  

 خلوص

24 1000 100 

22 916.7 91.67 

18 750 75 

14 582.3 58.3 

10 416.7 41.67 
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9 375 37.5 

World Gold Councilمنبع:  

 استاندارد ملی ایران، به توصیف ویژگی هاي شمش طلا پرداخته است.  8718در ایران استاندارد شماره 

 تولید و مصرف طلا . 4

 . تولید جهانی1- 4

  ار یاختتن رتبه نخست را در    400کشور چین با تولید سالانه   جهان، در طلا دکنندهیتول کشورهاي میان در

 هايرتبه  در سال در تن  253و    281،  312تولید   با میزان روسیه و آمریکا به ترتیب و استرالیا دارد؛ کشورهاي

 .دهد می   نشان را طلا دکنندهیتول عمده مناطق و کشورها زیر قرار دارند. جدول بعدي

   2020: تولیدکنندگان طلا در جهان در  سال  2جدول 

 میزان تولید طلا (تن)  کشور  رتبه

 383.2 چین   1

 329.5 روسیه   2

 325.1 استرالیا   3

 200.2 ایالات متحده آمریکا   4

 182.9 کانادا 5

 143.3 پرو   6

 142.4 غنا   7

 118.2 آفریقاي جنوبی   8

 111.4 مکزیک   9

 106.9 برزیل   10

 101 ازبکستان   11

 37.1 ترکیه   26

 11 ایران   39

 8.1 تاجیکستان   -

 4.3 عربستان   -

 Gold.org: منبع                            

 2020: معادن با بالاترین ظرفیت تولید در سال  3جدول 

 کشور  ظرفیت تولید (هزار اونس)  معدن  ردیف  

 ازبکستان  2000 مورانتو  1
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 ایالات متحده آمریکا  1665 کارلین   2

 روسیه   1200 اولمپیادا  3

 جمهوري دومینیکن  903 پوئبلو ویه خو  4

 اندونزوي   848 گرسبرگ   5

 استرالیا  823 کادبا ایست  6

 جمهوري کنگو  808 کیبالی   7

 ایالات متحده آمریکا  799 کورتز  8

 گینه نو   772 لیهیر   9

 مالی  680 لولوگونکوتو  10

 Gold.org: منبع                        

 

 

 

 . تولید ایران 2- 4

  ین . آخرشودی تولید و ضرب سکه طلاي بهار آزادي طرح امام خمینی(ره) فقط توسط بانک مرکزي انجام م

نکرده است.    ید اقدام به ضرب سکه جد   ي است و تاکنون بانک مرکز  1386مربوط به سال    یران ضرب سکه در ا

کشور بسیار پراکنده است    درهاي طلاي ضرب شده و همچنین ذخایر طلا  اطلاعات موجود در مورد تعداد سکه 

به خوبی ص اطلاعات  این  و پردازش  نگهداري  بانک اطلاعاتی قوي، گردآوري،  نداشتن یک  لحاظ  به  ورت  و 

 نگرفته است. 

 . معرفی تولیدکننده داخلی1- 2- 4

و    2دارد   یانهسال  ید تن تول  37حدود    یهاست که ترک  یدر حال  ین ا  کند،ی م  ید تن طلا تول  11سالانه حدود    یرانا

شمش    ید از نظر تول  یراناست. کشور ا  ترق یدق  يزیربرنامه   یازمند ن  ینهزم  یندر ا  یزناچ  یارکشورمان با سهم بس

به عنوان    یغرب  یجانزرشوران در منطقه تکاب آذربا  يجهان قرار گرفته است. معدن طلا  54  یف طلا در رد

معدن    15وزارت صنعت، معدن و تجارت حدود  ي. طبق آمارهاشودی کشور شناخته م  يمعدن طلا ینبزرگتر

  ین هستند. که در ادامه بزرگتر  یرفعال معدن فعال و سه معدن غ  12تعداد    ینوجود دارد که از ا  یران طلا در ا

 خواهند شد. یکشور معرف   يمعادن طلا

 شوران  زر  يطلا معدن

 
2 www.Gold.org 
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  یلومتري ک  15شهرستان تکاب و    یلومتريک   35در    یرانا  يمعدن طلا   ینشوران به عنوان بزرگترزر   يطلا   معدن

م سازمان  گردشگر  یفرهنگ   یراثمجموعه  سل   يو  گواه   یمانتخت  است.  شده  طلا   یواقع  معدن    ي کشف 

  یع معادن و صنا  سازيبه نام سازمان توسعه و نو  یو خارج یداخل  يهاگروه   یاکتشاف  یاتشوران پس از عملزر

 صادر شده است. یران ا یمعدن

در سال  شوران تکاب  تن شمش طلا در منطقه زر  3سالانه    یت اسمیو استحصال طلا با ظرف  يفرآور   واحد 

تن    یلیون شوران تکاب چهار مزر   يمعدن طلا   یقطع  یرهذخ  یی . بر اساس مطالعات نهاه استشد   آغاز  1393

  یار با ع تن تن 110معدن  ینا یاحتمال یره (گرم در تن) برآورد شده است. ذخ ppm 5.8 یار کانسنگ طلا با ع

یلوگرم شمش  ک   1041حدود     1399براساس آمار میزان تولید معدن زرشوران در سال    است.  ppm  5متوسط  

 طلا بوده است.  

 درهآق  يطلا معدن

شهرستان تکاب واقع شده است.    یلومتريک  30کشور در    يمعدن طلا  یندره به عنوان دوم آق   ي طلا  معدن

فعال در    ی شرکت معدن  ین اول  که  خاص)   ی آق دره (سهامپویا زرکان    ی شرکت معدنتوسط    درهآق معدن طلاي  

  2.4  ي طلا  یار ع  يبوده و دارا  ی از نوع سطحدره  طلاي آقمعدن  شود.اداره میباشد،  میطلا در کشور    ینه زم

 . ند ینمای کانسنگ استخراج م  یناز ا یزرا ن یوهاز طلا نقره و ج یربه غ ي فراور يهاشرکت باشد ی گرم بر تن م

تن    2/2  یانه سال  ید تول  یت شهرستان تکاب با ظرف  یلومتريک 30دره در  آق  يو استحصال طلا يفرآور   کارخانه

 و هم اکنون فعال است. یده رس  يبردار به بهره 

 موته  يطلا معدن

نزد  يطلا  معدن در  روستا  يروستا  یکیموته  و  فاصله    يموته  در  و  ترك  شهرها  يلومتر یک  50رباط    ي از 

  ي ع است به صورت روباز است و دارا محل واق  ین موته که در ا  ي قرار دارد. معدن طلا   یمه و م  یجان دل  یگان،گلپا

 . باشد ی کانسار طلادار م 9

باشد.  ی م  ppm 2معدن    ین ا  ي متوسط طلا  یارشده است. ع  يبردار) بهره 1380معدن (تا سال    یدي اکس  ذخیره 

کیلو   321حدود   1399است که میزان تولید از این معدن در سال    یلوگرمک  540  هظرفیت سالانه معدن موت 

   گرم شمش طلا بوده است. 
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 . مصرف 4-3

و با توجه با جایگزینی پول کاغذي به جاي طلا    اند داده امروزه مسکوکات طلا نقش مبادلاتی خود را از دست 

 ازدواج، مراسم ،هامهمانی و هاجشن  در هدیه عنوان به طلا سکه در مبادلاتی جهانی طی قرن بیستم عمدتاً از

 ترمهم و شودمی  استفاده هامناسبت سایر و علمی المپیادهاي و مسابقات و جوایز ورزشی اعطاي تودیع، تجلیل،

 بازار در سرگردان هاينقدینگی  جذب و سرمایه به پول تبدیل جهت ايسرمایه عنوان کالایی به موارد این از

 از بخشی  نیز هابانک اي،سرمایه  کالاي عنوان  به سکه اهمیت با نقش به توجه گیرد. بااستفاده قرار می  مورد

 .کنند می تبدیل مطمئن سرمایه و پولی پشتوانه عنوان به و سکه به را خود نقدینگی و هاسرمایه

جواهرآلات به عمدتاً کشور، در طلا اصلی مصرف با اختصاص تزئینی وسایل و ساخت   موارد به توجه دارد. 

 است؛ برخوردار بالایی بسیار و تکرارپذیري تعدد تواتر، از آزادي بهار طلاي  سکه دادوستد  و مصرف  سکه، مصرف

 از کالا این گردش  در نقدینگی  مذهبی) حجم و (اعیاد رسمی  دادوستد  و مصرف اوج مواقع در  که نحوي به

 است.  بالاتر نیز اساسی کالاهاي از برخی

 دهد نشان می  زیورآلات و مسکوکات سایر و سکه تولید  جهت پایه ییدارا عنوان به ،طلا دادوستد  و آمار مصرف

 است.   جواهرسازي براي )4طلا (جدول جهانی  تقاضاي عمده از بخش

 در جهان  2020و  2019هاي : تقاضاي طلا در سال4جدول 

 2020 2019 تقاضاي طلا 

 1411.6 2122.7 تقاضا براي جواهرسازي 

 301.9 326 تقاضا براي تکنولوژي  

 896.1 870.9 تقاضاي شمش و سکه گذاري سرمایه 

 ETFs 398.3 877.1 تقاضاي

 272.9 668.5بانک هاي مرکزي و موسسات مالی 

 3759.6 4386.4 تقاضاي کل 

 

درصدي    14.3تحت تأثیر همه گیري بیماري کرونا نسبت به سال قبل افت    2020تقاضاي جهانی در سال  

هاي مرکزي کشورهاي  داشته است. بخش قابل توجه کاهش تقاضا مربوط به کاهش خرید طلا توسط بانک

قابل   افزایش  ثبات جهان  بی  به شرایط  توجه  با  تقاضاي سرمایه گذاري  مختلف بوده است. در طرف مقابل 

درصد افزایش داشته است    27توجهی داشته است. قیمت طلا  نشات اگرفته از افزایش تقاضاي سرمایه گذاري  

 بی سابقه بوده است.   2009که بعد از سال  
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 هاي مختلف و قیمت آنروند تقاضاي طلا در بخش: 1نمودار

 
 

 تن  - 2020کشورهاي با بیشترین ذخیره طلا در سال :2 نمودار

 
 

 در جهان  2020و   2019 يهاطلا در سال : عرضه5جدول

 2020 2019 عرضه طلا

 3400.8 3531.8 معادن تولید  

Scrap 1281.9 1297.4 

net hedging supply 6.2 65.1 - 

 4633.1 4819.9 عرضه کل

 www.gold.orgمنبع :                                                            
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 . واردات و صادرات طلا 4- 4

 . واردات طلا 1- 4- 4

افزایش    2019نسبت به سال    %12.3میلیارد دلار بوده است که    375،    2020واردات کل کشورها در سال  

  2/ 3، بریتانیا، سویس، آمریکا، ترکیه و هند هستند که بیش از  واردکنندهکشورهاي    نیتربزرگ داشته است.  

 است:  2020 در سال ها اختصاص دارد. جدول زیر مربوط به میزان واردات طلا ) به آن % 68.8واردات ( 

 2020سال طلا در  : واردات6جدول

 ارزش واردات (دلار) کشور  ردیف

 88،251،083،000 بریتانیا 1

 87،921،350،000 سویس  2

 34،686،628،000 ایالات متحده آمریکا  3

 25،183،792،000 ترکیه 4

 21،922،212،000 هند 5

 18،877،648،000 کنگهنگ 6

 16،636،743،000 سنگاپور 7

 11،416،975،000 چین 8

 10،050،341،000 امارت متحده عربی  9

 9،712،628،000 ایتالیا  10

 8،709،007،000 کانادا  11

 8،229،281،000 آلمان  12

 6،342،068،000 استرالیا 13

 5،050،804،000 تایلند  14

 2،474،738،000 اتریش  15

 18،989،570،000 سایر کشورها 

 www.worldstopexports.comمنبع:              

 قرار دارد.   96دلار در رتبه   224،000ایران با ارزش واردات  2020شایان ذکر است در آمار مربوط به سال 

 . صادرات طلا 2- 4- 4

افزایش    %29حدود    2019میلیارد دلار بوده است که نسبت به سال    395در حدود    2020صادرات طلا در سال  

بزرگ طلا، سویس، هنگ کنگ، امارات متحده عربی، بریتانیا و آمریکا هستند که    صادرکننده   5داشته است.  

 .اند داده صادرات طلا را به خود اختصاص  45.9%
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 2020سال طلا در  : صادرات7جدول

 ارزش صادرات (دلار) کشور  ردیف

 71،659،225،000 سویس  1

 41،283،353،000 هنگ کنگ 2

 26،371،243،000 امارات متحده عربی  3

 21،428،998،000 بریتانیا 4

 20،561،623،000 ایالات متحده آمریکا  5

 18،536،016،000 روسیه  6

 17،448،643،000 استرالیا 7

 16،027،455،000 کانادا  8

 15،805،265،000 سنگاپور 9

 13،333،320،000 تایلند  10

 8،688،723،000 آلمان  11

 8،319،717،000 ژاپن  12

 7،940،023،000 عراق  13

 6،761،388،000 آفریقاي جنوبی 14

 6،718،222،000 ایتالیا  15

 93،870،486،000 سایر کشورها 

 www.worldstopexports.comمنبع:              

 . معرفی قرارداد اختیار معامله5

کنند  توافق می   معامله (خریدار و فروشنده قرارداد اختیار)  دو طرفاختیار معامله، قراردادي است که    قرارداد 

پیشنهادي در زمان  مشخصی را انجام دهند. خریدار در ازاي پرداخت مبلغ    با شرایط   ايمعامله   ، که در آینده

شده در قرارداد را با قیمت مشخص شده در قرارداد  ، حق خرید یا فروش دارایی ثبت انعقاد قرارداد به فروشنده

افت  در ازاي دری  آورد. فروشنده هم حق خرید یا فروش دارایی مذکور راو در زمان تعیین شده به دست می 

  دهد.به خریدار می  مبلغ مذکور 

  .نماید یا عدم اعمال حق اختیار خود می  اعمالبه    حق اختیار با توجه به قیمت جاري دارایی پایه اقدام  داریخر

از نظر     ه شوند. اختیار معامل به دو نوع آمریکایی و اروپایی تقسیم می  زمان اعمالقراردادهاي اختیار معامله 

  قرارداد  ست. یعنی در طول دورهاعمال است که از هنگام عقد قرارداد تا سررسید آن، قابل  آمریکایی قراردادي ا

نماید   تواند می  بخواهد   خریدار  که   وقت  هر اعمال  را    در   فقـط   اروپـایی  معامله  اختیار   آنکه  حال.  حق خود 
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  در  فقط  خریدار و اعمال است قابل شودمی گرفته نظر  در سررسید  دوره  مثابه به که کوتاهی دوره یا سررسید 

حق خود را اعمال کند. قراردادهاي اختیار معامله در بورس کالاي ایران از لحاظ شیوه   تواند می  سررسید  دوره

اعمال از نوع اروپایی بوده و فقط در سررسید قابل اعمال هستنند. این معاملات بدون محدودیت قیمتی در  

 ذیرد. پثبت سفارشات خرید یا فروش انجام می

معامله کالایی   بر  قراردادهاي اختیار  مبتنی  معامله  اختیار  قراردادهاي  دسته  به دو  پایه،  دارایی  با  متناسب 

در   شوند.قراردادهاي آتی و قراردادهاي اختیار معامله مبتنی بر گواهی سپرده کالایی (قبض انبار)  تقسیم می 

ن تنها به صورت قراردادهاي اختیار معامله مبتنی بر گواهی  قراردادهاي اختیار معامله در بورس کالاي ایراابتدا  

اما در سال  سپرده کالایی   بوده است  نگین  و زعفران  بر    1401سکه طلا  معامله مبتنی  قراردادهاي اختیار 

نگین   آتی زعفران  لوتوس  و  قراردادهاي  آتی صندوق طلاي  قرارداد  بر  مبتنی  معامله  اختیار  قرارداد  سپس 

گذاري  سرمایه   ید و از مرداد ماه سال جاري قراردادهاي اختیار معامله مبتنی بر واحدهاي صندوقاندازي گردراه

گذاران اندازي گردید که با استقبال قابل توجه سرمایه طلاي کهربا نیز در بازار مشتقه بورس کالاي ایران راه 

گذاري صندوق چند کالایی طلاي سرخ نوویرا  قراردادهاي اختیار معامله مبتنی بر واحدهاي سرمایه قرار گرفت.  

ي  که موضوع این گزارش است  نیز در آینده و قراردادهاي اختیار معامله مبتنی بر گواهی سپرده شمش طلا  

 اندازي خواهد شد.  نزدیک در بورس کالاي  ایران راه 

 اندازي قراردادهاي مشتقهراه  و هی سپرده شمش طلااگو. 6

و گسترش    12/1401/ 18اندازي معاملات گواهی سپرده شمش طلا در بازار گواهی سپرده کالایی در  با راه 

جمله قراردادهاي آتی و اختیار معامله مربوط  هاي اخیر وجود ابزارهاي پوشش ریسک از  معاملات آن در ماه 

این صندوق  سرمایه به  توجه  مورد  بورس   گذارانها  گرفته اس و  قرار  گواهی  هاي مختلف  آتی  قراردادهاي  ت. 

گذاران در بازار مشتقه بورس  براي توسعه این بازار و پوشش ریسک سرمایه   27/01/1402سپرده شمش در  

 اندازي گردید.کالاي ایران راه 

ابزارهاي مالی    شرکت بورس کالاي ایران در راستاي وظیفه خود مبنی بر توسعه بازار مشتقه و تکمیل کلیه 

موجود در بازار شمش طلا در نظر دارد، قراردادهاي اختیار معامله شمش طلا مبتنی بر گواهی سپرده شمش  

گذاران بازار گواهی سپرده شمش طلا علاوه بر قراردادهاي آتی  طلا را در بازار مشتقه راه اندازي کند. سرمایه 

 معامله اقدام به پوشش ریسک معاملات خود نمایند.  این کالا نیز با استفاده از قراردادهاي اختیار 
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 . دارایی پایه 3-1

است    گواهی سپرده شمش طلا،  گواهی سپرده شمش طلادارایی پایه در قراردادهاي اختیار معامله مبتنی بر 

شمش    معاملهمبناي تحویل قرارداد اختیار  لذا  .  شودی معامله م  معاملاتی شرکت بورس کالاي ایران که در بستر  

 باشد. می  گواهی سپرده شمش طلا، طلا

 . بازارهاي معاملاتی شمش طلا 7

 بازار گواهی سپرده شمش طلا  . 1- 7

همانطور که بیان گردید معاملات گواهی سپرده شمش طلا در اواخر اسفند ماه سال قبل در بازار گواهی سپرده  

پس از پنج ماه، بیش از یک تن شمش طلا  در بازار گواهی سپرده کالایی    اندازي شد.بورس کالاي ایران راه 

 هزار میلیارد تومان بوده است.   3.5 حدودمعامله شده است و ارزش معاملات آن 

 آمار معاملات گواهی سپرده شمش طلا  - 8جدول

ارزش (میلیارد تومان)  حجم (کیلوگرم)  تاریخ 

 1544 اسفند   1401

1402 

 62209 فروردین 

 3721,324 اردیبهشت 

 207716 خرداد 

 162501 تیر

 213663 مرداد 

 3,457 1,030 جمع کل  

 

 آمار معاملات گواهی سپرده شمش طلا : 3نمودار
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اندازي با  شایان ذکر است که معاملات گواهی سپرده شمش طلا در بازار گواهی سپرده کالایی در ابتداي راه  

هاي فنی  اساسی عدم امکان معاملات آنلاین از سوي فعالان بازار بدلیل فراهم نبودن زیرساخت  دو محدویت

انحصار در عرضه  معاملات و وجود  بوده است که در حال حاضر هر دو  کنندگان شمش طلا  مواجه  سامانه 

توانند به صورت آنلاین اقدام به معامله گواهی سپرده شمش طلا نمایند.  برطرف شده است. لذا مشتریان می 

زر معدن  هاي  بر دو شرکت تولیدکننده شمش طلا، زرافشان و موته، در حال حاضر شرکتهمچنین علاوه  

) واردکنندگان شمش خارجی (برندهاي که مورد تایید بورس کالاي ایران اختران و جواهري لوتوس دایموند و  

ها کننده شمش طلا در این بازار فعالیت داشته باشند. لذا با رفع این محدودیت توانند به عنوان عرضه هم می 

 تواند رونق بیشتري داشته باشد.بازار گواهی سپرده شمش طلا می 

این    چک بودن اندازه قرارداد گواهی سپرده شمش طلا کو  باشد.ت می سو  100اندازه گواهی سپرده شمش طلا  

 گذاري در این بازار نمایند.دهد که با سرمایه پایین نیز اقدام به سرمایه گذاران می امکان را به سرمایه 

ي آنست که قیمت گواهی سپرده شمش طلا  نشان دهنده )  4در نمودار (روند قیمت گواهی سپرده شمش طلا  

ی همراه بوده است که نوسانات متاثر از قیمت جهانی طلا و نرخ ارز در  ر خرداد با نوسانات قابل توجهتا اواخ

داخل کشور بوده است اما از دهه سوم خرداد ماه تا حال حاضر با رکود در بازار طلا و سایر بازارهاي مالی، روند  

 تري پیدا کرده است.  باثبات

 شمش طلا روند قیمتی گواهی سپرده  :4نمودار
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 بازار قراردهاي آتی شمش طلا  . 7-2  

اندازي شد. قراردادهاي آتی شمش طلا در اواخر فروردین سال جاري در بازار مشتقه بورس کالاي ایران راه 

(معادل   گرم  یک  شمش طلا  آتی  قراردادهاي  است.  10اندازه  طلا)  شمش  سپرده  معاملات    گواهی  حجم 

تا پایان مرداد   اندازي  از ابتداي راه  کیلوگرم) به    64.7قرارداد (معادل    64،695قراردادهاي آتی شمش طلا 

 میلیارد تومان بوده است.   235ارزش 

 روند آمار معاملات قراردادهاي آتی شمش طلا  :5نمودار

 

اه اندازي شده است و بررسی موفقیت و  اگرچه این بازار شمش طلا در بورس کالاي ایران در مدت کوتاهی ر

یا عدم موفقیت قرارداد جدید نیازمند زمان و شناخت آن توسط فعالان بازار سرمایه است اما مقایسه این دو  

بازار گواهی سپرده شمش طلا بازار نشان دهنده  این مدت  در  آنست که  آن   ي  آتی  بازار  به  رونق    نسبت  از 

وجه به اینکه قراردادهاي اختیار معامله براي موفقیت نیازمند بازار پایه قوي  و بات  بیشتري برخوردار بوده است

هستند لذا قراردادهاي اختیار معامله شمش طلا مورد بررسی قرارداد اختیار معامله مبتنی بر گواهی سپرده  

اندازه کوچک قرارداد گواهی سپرده شمش طلاشمش خواهد بود که انتظار می   و نیز  رود با توجه به اینکه 

 گذاران قرار گیرد.  اهرمی بودن قراردادهاي اختیار معامله این قراردادهاي مورد استقبال سرمایه 

 . تحلیل عوامل موثر بر قیمت طلا 8

 هستند، عبارتند از:   یرگذارتأث  یران روزانه طلا در ا یمتکه بر ق  یعوامل

 )؛  یالطلا (بر حسب ر یجهان قیمت −

 نرخ دلار بازار آزاد؛  −
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 . گمرك  يچهار درصد  هزینه −

 طلا  یاونس جهان یمتکننده ق یینعوامل تع .8-1

مناسب و مطمئن    ايینه دارد همواره به عنوان گز  یاساس   يکالاها  یگر که با د  یادینیبن  يهابه علت تفاوت  طلا

ورت  ص  به    یویورك، ن  ییبورس کالا  COMOXهاي مهم جهان مانند بخش  در بورس   گذاريیه سرما  يدر سبدها

 . شودی و فروش م ید خر یآت

متغ  ی اساس   يکالاها  تقاضاي  با  اصل  تول  یرهاي در  مثل  تجارت  و  کار  چرخه  به  مربوط  ناخالص    ید مستقل 

  یناگهان  يتقاضا  یشافزا  یکتوان انتظار داشت که  می  یجهدرنت  شود،ی م   یکبازار تحر  یتجذاب  یا)  GDP(یداخل

 شود. الاآن ک یمتق یباعث بالا رفتن ناگهان ینمع  نینشده از طرف منابع تأم بینییشپ

ارزش آن بر    یرد،که انجام گ  یادن  يدارد. معاملات طلا در هر جا  یطلا نقش مهم  گذاريیمت دلار در ق  :دلار

کشور    یک   یو چنانچه ارزش طلا بر حسب پول مل   شودی م   یینآن کشور تع  یبه صورت پول مل  یاحسب دلار و  

  یمت ق  یجه . در نتگرددیم   یین تع  لا و دلار و ط  ی، دلار و پول مل ينرخ برابر   یقمحاسبه از طر  ین شود، ا  یینتع

 هست. یز عوامل مرتبط، متأثر از ارزش دلار ن یرطلا، علاوه بر سا

  .دهد ی م  ییرفلزات را هم تغ  یمت شته و قگذا  ریکالا تأث يهانفت بر شاخص  یمتق  یشافزا یاکاهش   :نفت

و   یپول هايیاستها، نرخ بهره، س تراز پرداخت   ي، تورم، کسر GDP ي، رشد اقتصاد اقتصاد کلان: عوامل

 طلا هستند. یمتق ییر مهم در تغ یاراز عوامل بس یکادر آمر یمال

بر روند    یه، پناه مطمئن سرما  ي تقاضا برا  یجاد با ا  توانند ی م  یکی عوامل ژئوپلت  :یکو ژئوپلت  یاسیس  اوضاع

نفت ممکن است موج    یمتبا کاهش ق  ژه یوبه   یانهدر خاورم   های طلا مؤثر باشند. به عنوان مثال ناآرام  یمتق

  ي کشورها  ی و تراز مال   یاورد ب  اه ها به همرها و شرکتبانک   ي را برا  ی در پرداخت بده  یاز ورشکستگ   یديجد 

 طلا خواهد شد.  یمتق  یش افزا باعث یتکه در نها زد ندایمنطقه را به خطر ب ینا

بلاهاي طبیعی مثل همه گیري اخیر بیماري کرونا قیمت    :یعیطب  نشده   ینیب  ش یپ   و  رمنتظره ی غ  حوادث

درصد) افزایش داده است. که در    27به میزان قابل توجهی  (  2019رو نسبت به سال    2020طلاي در سال  

 .  استده سال گذشته بی سابقه بوده 
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یران طلا در ا یمتگر در قعوامل مداخله. 2- 8

 یبانک  يهانرخ سود سپرده  ییرتغ- 1- 2- 8

بانک    يکشور از سو  ی نظام بانک  ی و نظارت  ياعتبار  ،یپول  يهااستی، مجموعه س 1390بهمن ماه سال    اوایل

نرخ سود عل  ي مرکز آن تعیین  در  سپرده   الحساب ی ابلاغ شد که  گواهی  مدت  يهاسالانه  اوراق  و  بانکی  دار 

 ها گذاشته شده بود. در اختیار بانک يگذارسپرده عام و خاص در طول دوره سپرده 

  ی چندان   ریمدت، تأث در کوتاه  یبانک  يهانرخ سود سپرده   ییردر خصوص تغ  ياقدام بانک مرکز  رسد ی نظر م  به

از بازار بورس   هایهدر بلندمدت باعث خروج سرما  یورس نداشت ول و عملکرد بازار به خصوص بازار ب یت بر فعال

 شد. 

 در فروش ارز    یتمحدود.  2- 2- 8

  ین ا یکه. به طورشودمی  یرمستقیم طور غسکه به  یمتق یش باعث افزا ،شده در فروش ارز  یجاد ا هايمحدودیت 

  ی نرخ ارز رسم  یشترو فروش ارز در بازار به نرخ آزاد و فاصله گرفتن هرچه ب   ید باعث گسترش خر  هایت محدود

 شد. خواهد دلار بوده)  یمت سکه (که متأثر از ق ی ارزش ذات یشامر موجب افزا ین. اگرددمی با نرخ ارز بازار  

 فروش سکه  یش پ.  3- 2- 8

وع کرد. بر اساس دستورالعمل بانک  را شر  هافروش شی از پ  یديدور جد   ي، بانک مرکز 1390آذر ماه سال    اواخر

هر قطعه مسکوك طلا بدون محاسبه مبلغ    یمت ابلاغ شد، ق  ی که به بانک مل  یرانا  ی اسلام  يجمهور   ي مرکز

شد.    یین ریال) تع  5460000و چهارصد و شصت هزار ریال(  یلیون بر ارزش افزوده، معادل مبلغ پنج م  یاتمال

همان    یق ماهه و از طر  4دوره    یکفروش شده، بعد از    یشفروش مقرر شد که سکه پ  یشدوره از پ  یندر ا

با    فروش یش دوره از پ  ینگردد. ا  یل تحو  ی، به فرد متقاض  یرفته فروش توسط آن صورت پذ   یششعبه که پ

 .ید گرد   یلتحو  یانفروش شده به متقاض یشپ يهاانجام و سکه  یتموفق 

فروش   یشپ ید جد  یط ها را شروع کرد. شرافروش  یشاز پ یديدور جد  ي ، بانک مرکز1390بهمن ماه سال  از

  یمت ق  ید، بر اساس دستورالعمل جد   شد که   یی اجرا  ی بانک مل  یق از طر  11/1390/ 03  یخمسکوك طلا که از تار

به صورت هفتگ  اعلام    یبانک مل  هب  یرانا  ی اسلام  يجمهور   يبانک مرکز  ياز سو  یهر قطعه مسکوك طلا 

  یت که در نها  شد ی م  یلتحو  یماهه به فرد متقاض  4دوره    یکفروش شده، بعد از    یش پ  ي و مسکوك طلا  شد ی م

  ی ط   1391ماه سال    ینها، در اواخر فرورد به موقع سکه   یل بر تحو  یمبن  ي چندباره بانک مرکز  د یبا وجود تأک

علاوه بر    يبانک مرکز   شده ابلاغ شد که در آن   روش ف  یشپ  يهاسکه   یلدستورالعمل نحوه تحو  اي،یه اعلام

  یل تحو  يهاي جایگزین براروش   یان،مسکوك طلا به متقاض  يو نحوه واگذار  یانمتقاض  یتهواحرازنحوه    یینتع

 ابلاغ کرد.  یرانا ی سکه را به بانک مل
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آغاز   یران ا ی اسلام يجمهور  ي توسط بانک مرکز 1391فروش سکه در مرداد ماه سال   یشدوره، پ  یناز ا پس

درصد و پرداخت    20الحسابی سپرده با نرخ سود عل  ی مثل اوراق گواه  يابزارها  ي،رحله از واگذارم  ینشد. در ا

بابت    ی وجه پرداخت  یزانن شد و میگزی) جایدر بانک مل  ید (بازخر  سکه  یزیکی ف  یلانصراف از تحو  يوجه در ازا 

 .  شد ی ابلاغ م  ی روزانه به بانک مل ي سکه از جانب بانک مرکز یافت انصراف از در

 شدی اعلام م يکه توسط بانک مرکز   یبا نرخ ثابت 91سال   یانتا پا یها هر از چند گاهفروش  یش آن پس پ از

قابل توجه    ر یفروش سکه تأث  یش اقدامات انجام گرفته در خصوص پ  رسد ی . در مجموع به نظر م گرفتی انجام م

 نداشت. 91سکه در سال  یمتق  یشی در روند افزا ی و بلندمدت

 يمرکز مبادلات ارز يراه انداز.  4- 2- 8

با دستور بانک    1391از مهر ماه    يواردات، مرکز مبادلات ارز  یتاولو  يدارا  يمنظور اختصاص ارز به کالاها  به

مرکز به صورت روزانه نرخ ارز مرجع و    یندر محل وزارت صنعت، معدن و تجارت شروع به کار کرد. ا  ي مرکز

 .کند ی م یاطلاع رسان يبانک مرکز  یرسم یتسا یق مرجع را از طر  یرنرخ ارز غ

بر بازار سکه داشته    یممستق  ر یشدن بازار، تأث  ینرخ ارز مرجع و چند نرخ  یینانجام شده در خصوص تع   اقدامات

 سکه شود.  یمتو نتوانسته باعث کنترل ق

 تورم   نرخ .  5- 2- 8

به   مردم  علاقه  برود  بالا  تورم  نرخ  هرچه  که  صورت  این  به  دارد  طلا  قیمت  با  مستقیم  رابطه  تورم  نرخ 

قیمت آن   شود و یابد، به این ترتیب تقاضا براي خرید طلا زیاد می گذاري در بازارهاي مالی افزایش می سرمایه

یابد. از طرفی با کاهش نرخ تورم، از جذابیت طلا به عنوان یک دارایی امن کاسته شده و قیمت آن  افزایش می 

 .شودکم می 

 گذاري طلا هاي سرمایه. صندوق6- 2- 8

ها بر قیمت  صندوق سرمایه گذاري طلا در واقع نوعی سرمایه گذاري غیرمستقیم در طلا است. تاثیر صندوق

این نوع صندوقاست ولی بی طلا کم   باعث تاثیر نیست. هرچه تقاضا براي خرید واحد  افزایش پیدا کند  ها 

 .شود و بالعکسافزایش قیمت طلا می 

 شمش طلا  اختیار معاملهفعالان احتمالی قراردادهاي . 9

قراردادهاي   ریسک،  دهندگان  را سه دسته پوشش  اختیار معامله شمش طلا به صورت کلی فعالان بازارهاي 

 دهند:بازان و آربیتراژگران تشکیل می سفته 
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 یسک ر دهندگانپوشش  •

به دست آورند تا    ي سود  یمت نوسان ق  ین از ا  یگرد  ي در بازار  کند ی م  ی سع  ریسک در یک بازار  دهندهپوشش

قرارداد    یکاست از معامله    رتعبا  یسکپوشش ر  یگر،د  یان. به بید را جبران نمایانش  از ز   يمقدار  یق از آن طر

 .کند ی عمل م  یندهدر آ  ي معامله نقد  یک یگزینعنوان جا   که به اختیار معامله 

  یک   ي برا  اختیار معاملهو    ي نقد   هايیمتاست که ق  یت واقع ین با توجه به ا  یسکواقع استفاده از پوشش ر  در

سود به دست   یق طرف از طر یکوارده در  یان رو ز ینبرخوردارند، از ا یکسانکاهش  یا یش از روند افزا ییدارا

از   ي و  یسکداشته باشد، پوشش ر یار کالا را در اخت  فرد   یک . اگر شودی و جبران م  ی آمده در طرف مقابل خنث

  یانز یابد،کاهش  هایمتصورت اگر ق  ین. در اشودیانجام م  اختیار معاملهقرارداد  یتموقع یک ورود به  یقطر

 جبران خواهد شد.  اختیار معامله سود حاصله از محل قرارداد  یق از طر ي،نقد  ياز دست رفته از محل کالا

  ین و همچن  یمتی ق  یسکطلا، پوشش ر  شمش  اختیار معاملهفعالان بازار معاملات    یگفت هدف اصل  توانی م

اکثر مردم    یخته،تورم افسارگسو وجود    یراناقتصاد ا  یتاست. با توجه به وضع  ايیه سرما  يکالا  ینحفظ ارزش ا

  ي . وجود قراردادهاکنند ی خود اقدام م  هايیی و فروش سکه و دلار نسبت به حفظ ارزش دارا  ید با استفاده از خر

 بازار را پوشش دهند.  ین که نوسانات موجود در ا دهد ی امکان را م ینافراد ا ینطلا به ا شمش یآت

 بازانسفته  •

خر  ی کسان  بازانسفته  با  که  م  ید هستند  سود  دنبال کسب  به  صرفاً  قراردادها  فروش  اباشند ی و  هرگاه    ین. 

  یابد،  یشافزا ییدارا یمتق ینده برسند که ممکن است در آ یجهنت ینگران بر اساس محاسبات خود به امعامله 

اقدام به فروش   د،یابیم   کاهش رایی دا  یمتکنند که ق  بینییش که پ ی و برعکس زمان نمایند ی م ید اقدام به خر

. البته چه بسا  یند نما  يبهره بردار   یمتاز نوسان ق  یسک،ر  یرش با پذ   کنند ی م  یگران سعمعامله   ین. اکنند ی م

در بازار دارند، متضرر شوند.    هایمت تحول ق یرکه از س   ی انتظارات نادرست  یلممکن است به دل  یز ن  ي در موارد

. این شوند ی م   یدهباز ناماصطلاحاً سفته   روند ی م  یسکاستقبال ر  سود آگاهانه به  کسبکه با هدف    یگرانمعامله 

  یع و فروش سر  ید با حضور فعال در بازار و خر  یراز  کنند،ی و رونق معاملات در بورس کمک م   ی گروه به گرم

که بتوانند    کنند می فراهم    یسکدهندگان رپوشش  يامکان را برا   ینداده و ا  یشقراردادها، حجم معاملات را افزا

که احتمال    شودی بازان موجب مسفته   یت. فعالیند مورد نظرشان را در بازار اتخاذ نما یتدر زمان دلخواه موقع

برا  یا(  یداروجود خر  از پوشش   يفروشنده)  رآن دسته  (  یسکدهندگان  قصد فروش  ) را دارند،  ید خر  یاکه 

 .یابد  یشافزا

 آربیتراژگران  •

در    ییدارا  یکو فروش همزمان    ید به دنبال آن است تا با خر  گذاریه در آن سرما  معامله است که   ی نوع  یتراژآرب

در دو بازار مختلف، متفاوت    ییدارا  یک   یمتکه ق  افتد ی اتفاق م  یدو بازار از آن سود به دست آورد و هنگام
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ران نفر وقت  است. بدون شک در بازارها همواره هزا  گذارانیه سرما  يجذاب برا  ياستراتژ  یک  یتراژآرب  باشد.

متفاوت به فروش رسد،    هايیمت با ق  بازاردر دو    کالایی. اگر  کنند ی م   یتراژ آرب  يهافرصت   یافتن خود را صرف  

تر به  بالا  یمت و در ق  یدهخر  یینمت پایرا با ق  کالا که    کنند ی بلافاصله وارد بازار شده و تلاش م   گرانیتراژ آرب

 یابد ی کاهش م  یزتر نبالا  یمتو ق  یافته  یشافزا  تریینپا  یمتاقدام ق  ینا  یجه فروش رسانند. واضح است که در نت 

 شود.  یکسان یمتکه هر دو ق یابد ی ادامه م  یروند تا زمان ینو ا

 هاو صرافی   صنف طلا و جواهر فعالان •

  شمش طلا  اختیار معامله  ي قراردادها  یقکه از طر کشور هستند  طلا و سکه بخش  یواحدها فعالان اصل این

 را پوشش دهند.   طلا  یمتنوسانات ق یسکاز ر يابخش عمده  توانند ی م

 خرد  گذارانه یسرما •

  یقیاشخاص حق هاي اخیر،طی سال  در کشور  یهنفوذ بازار سرما یب ضر یشبا توجه به افزا شودی م بینیپیش

 شوند.   شمش طلا اختیار معامله يوارد بازار قراردادها  یز ن ید جد  گذارانه یو سرما

 طراحی قرارداد  . 10

و «عوامل    »پایه  ییبازار دارا  تیمعامله، به دو دسته «وضع  اریمشتقه، به خصوص اخت  يقراردادها  تیعوامل موفق

قرارداد» تقس الزامات شوند ی م  میمؤثر در طراحی  نقد وجود    لیاز قب   ی.    لان فعا  ه، ی پا  ییدارا  يبرا  ي قو   ي بازار 

گسترده    ف یط  ي کارا با استفاده از قرارداد برا  سک یقرارداد و امکان پوشش ر  ک یدر بازار معاملات    اد یز  یاحتمال

-ی ژگیویعنی  توان در دسته اول  قرارداد مشتقه است، را می   ت یموفق  ي برا  از یکه از موارد مورد ن  گذاران،هیسرما

  حاله است.  مورد توجه قرار گرفت   یقبل   يهاداد که در بخش   ي جا  ییبازار آن دارا  تیو وضع  ه یپا  ی یدارا  يها

و    قرارداد   اندازه  ، قابل تحویل  ه یپا  یی استاندارد دارامشخصات و  عوامل دسته دوم شامل    ، برخی از بخش  ن یدر ا

مشخصات    یدر طراح  د یموارد ذکرشده با  ی. تماممیدهی قرار م   یرا به طور مختصر مورد بررس   واحد قیمت

 معامله لحاظ شوند. اریقرارداد اخت

 ل یقابل تحو هیپا ییمشخصات و استاندارد دارا. 10-1

قراردادهاي اختیار معامله بر  این موضوع در  اینکه    روي   اهمیت  با توجه به  اما  نیست.  بر کسی پوشیده  کالا 

    995گواهی سپرده شمش با حداقل عیار  ،  مبتنی بر گواهی سپردهدارایی پایه در قراردادهاي اختیار معامله  

به عنوان یک    995عیار    گواهی سپرده شمش باو    در خصوص این بند نگرانی وجود نخواهد داشت  ،باشد می 

 شود. اختیار معامله در نظر گرفته می  این قرارداد براي  دارایی پایه استاندارد
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 اندازه قرارداد . 2- 10 

قرارداد به نحوي تعیین شود    حجم   که   است  ین ا  باید توجه شوداي که در تعیین اندازه قرارداد  ترین نکتهمهم

در  .  باشند   قرارداد را داشته گذار با توجه به قدرت خریدشان توان ورود به بازار این  تعداد سرمایه   که بیشترین

از قدرت خرید  پرداخت مقدار    ، اینجا منظور  افراد براي  لزوم،  در واقع توان  و در صورت  قرارداد    وجه ارزش 

 .  پس مقدار وجه تضمین قراردادها  نیز در تعیین اندازه قرارداد نقش دارد. تضمین اولیه هر قرارداد است 

سوت    100هاي اختیار معامله شمش طلا، گواهی سپرده شمش با اندازه  با توجه به اینکه دارایی پایه قرارداد

همچنین اهرمی    .پایین استبسیار  گذاران براي فعالیت در این بازار نیاز دارند  اي که سرمایهسرمایه مبلغ  ،  است

طلا  شود که میزان وجه تضمینی که فروشنده اختیار معامله شمش  بودن قرارداد اختیار معامله نیز باعث می 

 براي معامله نیاز دارد بسیار کم باشد. 

 واحد قیمت . 3-

گواهی سپرده شمش  گذاري، در اینجا همانند بازار  هاي سرمایهگذاري در بازار صندوق با توجه به نحوه قیمت 

 گردد. پیشنهاد می گواهی، واحد قیمت ریال به ازاي هر واحد طلا

 . مشخصات قرارداد11

 : باشد به شرح ذیل می  گواهی سپرده شمش طلا  مبتنی بر  اختیار معامله  قرارداد  پیشنهادي براي مشخصات

 

 گواهی سپرده شمش طلا برمبتنی اختیار معامله مشخصات قرارداد 

 1 دارایی پایه گواهی سپرده شمش طلا

GBMMYYCK )K   ،نمـایـان کننـده قیمـت اعمـالMM ــاري مـاه قرارداد و   علامـت اختصـ

YY و  سالC باشدنشان دهنده اختیارخرید می( 

GBMMYYPK  )K   ،نمـایـان کننـده قیمـت اعمـالMM ــاري مـاه قرارداد و   علامـت اختصـ

YY و  سالP باشدنشان دهنده اختیار فروش می( 

 2 نماد کالا

 3 قرارداد اندازه (یک دهم گرم)سوت  100

ه قیمـت  ریال 100،000مضربی از  ــلـ اصـ فـ

 اعمال

4 
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 تضمین اولیه:الف) وجه 

ه ــمین  وجـ ه  تضـ اتیـموقع  اولیـ از  يهـ اد  هر  يبرا  فروش  بـ املات  نمـ ا  یمعـ ه  بـ ه  توجـ   فرمول  بـ

بات د  خواهد  اخذ  ریز  یمحاسـ امین  آن به  توجه  با که  شـ ورت به و  نبوده  ثابت  زمان  طی  تضـ   صـ

اس بر  یمعاملات  روز  هر  انیپا  در  هیاول  تضـمین  وجه.  بود  خواهد  تغییر  حال  در  پویا   فرمول  اسـ

 :شودیم تعدیل ریز

مبلغ وجه تضمین  اولیه = ��
 �� × � 

�
� +  �� × � 

IM  شـــمش طلاقیمـت پـایـانی    -: (مقـدار در زیـان بودن قرارداد   ×A) اعمـال یمـتق) و   ×B  (

 هر کدام که بزگتر بود.

A  :20%                   B :10%                    C :50،000                     ریـالS  انـدازه :

       1 :قرارداد

 

هر کدام که بزرگتر بود،    ر،یبر اساس روند ز  ا یلازم: در هر روز به صورت پو ن یب) وجه تضم

 شود؛ ی محاسبه م

  مت ی) + قAسپرده شمش طلا ×  ی گواه ی انی پا  متی(ق -بودن قرارداد   انی(مقدار در ز  -1

 معامله) ضربدر اندازه قرارداد  اریقرارداد اخت یان یپا

 معامله) ضربدر اندازه قرارداد  اری قرارداد اخت ی انی پا متی) + قBاعمال ×  متی((ق -2

در سود بودن قرارداد    زانی ، کمتر از م2و   1  يدر بندها  یان یپا متیکه ق ی: در صورت نکته

معامله در فرمول فوق   اریقرارداد اخت یان یپا متیق ن یگز یدر سود بودن قرارداد جا   زانی باشد، م

 خواهد شد. 

 

 باشد.  یلازم م  ن یدرصد وجه تضم  70معادل  نیم : حداقل وجه تضنی ) حداقل وجه تضمج

ــمش طلا    یگواه  دیکه با خر  دیخر  ۀمعامل  اریباز فروش در قرارداد اخت  تی) موقعد ــپرده ش س

 ندارد. نیوجه تضم عیبه تود ازیشده باشد، نداده پوشش

 5 وجه تضمین

 6 سبک اعمال تواند صرفا در آخرین روز معاملاتی صورت پذیرد (اختیار معامله اروپایی).اعمال می

 7 روش تخصیص اولویت زمانی

تغییر   ریال به ازاي هر قرارداد) 1سوت ( 100به ازاي هر ریال  1 حداقل 

 قیمت

8 

 9 هاي قراردادماه تشخیص بورسهاي سال به تمامی ماه

10 دوره معاملاتی دوره معاملاتی هر کدام از نمادها در اطلاعیه معاملاتی مربوطه اعلام خواهد شد.

ــی   سوت  100هر  يبه ازا الیر ــول پ ــد  واح

  قیمت

11 
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ــه  دقیقه پس از پایان آخرین جلسه معاملاتی 15 ارائ مــهــلــت 

ــواســــت   درخ

 اعمال

12

تورالعمل  ضـوابط با  مطابق  لیتحو  مهلت   بوده  معامله  اریاخت  يقراردادها  معاملات  ییاجرا  دسـ

ت  یمحل  ای  بورس  ياپایپا  اتاق  ل،یتحو  محل و ا  و  گرددیم  نییتع  بورس  توسـط که اسـ   ری سـ

 :است ریز شرح به 43 ةماد تبصره موضوع يهامهلت

  ت یموقع  دارنده   توسط)  فروش  ار یاخت  در (   وجه   ز یوار  و )  دی خر  ار ی اخت  در (  تامین دارایی   مهلت )  الف

 ی. معاملات جلسه نی آخرپایان ساعت معاملاتی    تا فروش

ت ودارایی    یبررسـ  مهلت)  ب ط  اعمال  يهادرخواسـ   انی پا  تا  کارگزار، به  اطلاع و  بورس  توسـ

 ی.معاملات جلسه نیآخر روز

از   تا  ان،ی مشتر  به  کارگزار  توسط  ب  بند  ی بررس  جه ینت  اطلاع  مهلت)  ج شروع جلسه    قبل 

 .ی معاملات  جلسه  ن یآخر   از بعد  يکار  روز معاملاتی دارایی پایه در 

پایان ساعت معاملاتی    تا  43  ةماد  8  بند  8-2  موضوع  دارانیخر  يبرا  تعهدات  يفایا  مهلت)  د

 .بعد يکار روز جلسه معاملاتی

مهلـت تحویـل و 

 شرایط آن

13

ی در هر نماد معاملاتی براي  و حقوق ی قی حق انیمشترهاي باز و هم جهت سقف موقعیت

 بدون سقف. دارندگان موقعیت باز: 

سقف مجاز  

  هاي بازموقعیت

   و هم جهت 

14

  هی تعهدات فروشـنده، منجر به تسـو   يفایعدم ا جهیدر نت  دیباز خر  يهاتیکه موقع  یدر صـورت

ــنده به م  ينقد ــود، فروش ــد ارزش فعل  1  زانیش ــربدر ق  یدرص   یان یپا  متیمعامله (حجم ض

اعمال    يکارمزدها  نی. همچنپردازدیخســارت م  داریســپرده شــمش طلا) به نفع خر  یگواه

خواهد شـد. در صـورت عدم    افتیفروشـنده در  ياز مشـتر  املهمربوط به بورس هر دو طرف مع

را  يفایا ط خر  طیشـ ده و خر  یمنقضـ  اریقرارداد اخت  دار،یاعمال توسـ نده موظف    داریشـ و فروشـ

 .باشندیبه پرداخت کارمزد بورس و کارگزار مربوط به خود م

 15 هاخسارت

به اندازه ارزش اعمال مجموع قراردادهاي اختیار معامله منتشر شده توسط هر مشتري دارنده  

 باز فروشموقعیت 

وثـیـقــه   ــقـف  سـ

افـت از  ابـل دریـ قـ

ط   مشـتري توسـ

  کارگزار

16 

ماد اخت  ییدستورالعمل اجرا  8  ةالف) مطابق  اول  اری قرارداد  نماد    نی معامله در خصوص درج 

ا  متیق  تفاوت،ی ب   یمعاملات مضرب  نیاعمال  ق  ینماد  فاصله  بود.    متیاز   خواهد  اعمال 

اعمال    مت یاز فاصله ق  ی مضرب  ز یشده پس از آن ن  جاد یا  ينمادها   ی اعمال تمام  يهامتیق

 خواهد بود. 

باز هستند    تیکه فاقد موقع  یاعمال   يهامت یمربوط به ق  ی معاملات  ي نمادها  تواندی ) بورس مب

 . د یموجود حذف نما  ينمادها ستیرا از ل

نحوه درج نماد  

قرارداد اختیار  

 معامله 

17

 18 نحوه اعمال  گیرد.درخواست دارنده موقعیت باز خرید صورت میاعمال قرارداد اختیار معامله تنها به 
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ساعات و   مطابق مصوبه هیئت مدیره شرکت بورس کالاي ایران 

روزهاي  

 معاملاتی 

19

ــاي   مطابق مصوبه هیئت مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار ــزده ــارم ک

 معاملاتی

20

ویه پس   تحویل دارایی پایه نوع تسـ

 از اعمال

21

جـم   قرارداد 25حداکثر تا  حـ ر  ثـ حــداکـ

  هر سفارش

22

 


