
   فراسو

مزاياي ‌گواهي سپرده كالايي نفتي
 براي بانك‌ها و نهادهاي مالي

كارشناس بازار س�رمايه با بيان اينكه گواهي سپرده كالايي نفتي 
نوعی دارايي ارزي به حساب مي‌آيد و سرمايه‌گذاران از اين منظر 
منتفع مي‌شوند، گفت: اينكه تس�ويه به صورت ريالي و بر اساس 
قيمت روز ارز اس�ت، ريسك س�رمايه‌گذاران را پوشش مي‌دهد. 
علي بخشنده در گفت‌‌وگو با فارس درباره گواهي سپرده ‌كالايي نفتي تصريح 
كرد: قبلًا اگر كسي مي‌خواست در شركت ملي نفت خريد كند، بايد احراز 
هويت مي‌شد و لازم بود شرايط خاصي داش��ته باشد، در مرحله‌ شناخت 
مشتريان بسياري از افراد صلاحيت‌شان احراز نمي‌شد و رد مي‌شدند. الان در 
قالب ابزار گواهي سپرده‌ كالايي نفتي هر شخص حقوقي بدون داشتن روابط 

خاصي مي‌تواند به معاملات نفت خام و ميعات گازي كشور ورود كند. 
وي گفت: گواهي سپرده نوعي اوراق است، اما اگر كسي بخواهد كالايش 
را به صورت فيزيكي تحويل بگيرد، امكانش وجود دارد. قبلًا در اوراق سلف 
نفتي چيزي فروخته مي‌شد كه وجود خارجي نداشت اما در گواهي سپرده 
ما به ازاي فيزيكي محصول در انبار موجود است و قطعاً اين امر مي‌تواند يكي 

از مزيت‌هاي اين طرح نسبت به اوراق سلف نفتي باشد. 
اين كارشناس بازار س��رمايه يادآوري كرد: امكاناتي مانند وثيقه‌سازي 
براي فاينانس، اخذ وام از بانك‌ها و انجام معامله روي گواهي‌ها در طرح 
جديد به وجود آمده است. در صورتي اين ويژگي‌ها اثربخش خواهد بود 
كه اين موضوع براي بانك‌ها و نهادهاي مالي ديگر به روشني توضيح داده 
و ابعاد مسئله روشن شود. آموزش‌هاي لازم در اين زمينه بايد داده شود 
و زيرساخت‌ها به وجود بيايد. يكس��ري اقدامات از طرف سازمان بورس 
و سازمان س��پرده‌گذاري مركزي در اين زمينه انجام شده است اما لازم 
است اين امكانات براي س��رمايه‌گذاران و بانك‌ها بيش از پيش توضيح 

داده شود. 
وي بيان كرد: از آنجا كه معاملات بر اس��اس قيمت هر بشكه به دلار انجام 
مي‌شود، گواهي سپرده‌ كالايي نفتي يك نوع دارايي ارزي به حساب مي‌آيد و 
سرمايه‌گذاران از اين منظر منتفع خواهند شد. به عبارت ديگر، اينكه تسويه 
به صورت ريالي و بر اساس قيمت روز ارز است تا حدي ريسك سرمايه‌گذاران 
را پوشش مي‌دهد.  به گفته وي، اينكه سررسيدها 36 ماهه تعريف شده است 
و در 18 ماهه‌ اول هزينه‌ انبارداري اخذ نمي‌شود و در 18 ماهه‌ دوم مبلغ اين 
هزينه اندك است، براي كساني كه مي‌خواهند روي اوراق بهادار و نوسانات 
نرخ ارز كار كنند، مي‌تواند جذابيت به وجود بياورد. اين امر مي‌تواند براي 

كساني كه روي معاملات نفت كار مي‌كنند، جذاب باشد. 
‌كارشناس بازار سرمايه گفت: اين دارايي‌ها بر اساس فرمولي مبتني بر نفت 
برنت قيمت‌گذاري شده‌اند كه با نفت خام و ميعانات گازي كشورمان كمي 
متفاوت هستند. اما اين دو مي‌توانند همراس��تا با يكديگر باشند. افزايش 
يا كاهش در نفت برنت مي‌تواند نش��ان دهنده‌ جهت حركتي قيمت نفت 
كشورمان باشد. بنابراين در چارچوب گواهي كالايي نفتي مي‌توان به نوعي 

به كشف قيمت نيز پرداخت. 
بنا بر اين گزارش در بسياري از كشورها عرضه‌ نفت خام و ميعانات گازي در 
بورس انجام مي‌شود. به تازگي چارچوبي تحت عنوان گواهي سپرده‌ كالايي 
براي فروش نفت كشورمان در بستر بورس فراهم شده است. اين روش به 
گفته بسياري از كارشناس��ان مزيت‌هاي زيادي برايمان خواهد داشت. از 
جمله اين مزيت‌ها، متنوع‌سازي روش‌هاي فروش نفت و شفافيت بيشتر 
در اين زمينه است. از سوي ديگر، در قالب اين طرح، بازاريابي بهتري براي 

فروش نفت خواهيم داشت و بازار ثانويه‌اي براي معاملات ايجاد مي‌شود. 
ما مي‌توانيم از بس��تر بورس انرژي براي ابزارسازي استفاده كنيم. منظور 
اين است كه با استفاده از يك بس��تر مالي به انتشار اوراق روي دارايي‌هاي 
فيزيكي ش��ركت ملي نفت بپردازيم. گواهي س��پرده كالايي را الان فقط 
اشخاص حقوقي مي‌توانند خريداري كنند و بازار معاملات ثانويه نيز دارد. 
يعني لازم نيست كه دارندگان اين نوع گواهي فقط به دريافت فيزيكي كالا 
مبادرت كنند، بلكه به روش‌هاي مختلف مي‌توانند روي اين گواهي سپرده 

معامله انجام دهند. 

اقدام غافلگيرانه اوپك‌پلاس 
در كاهش توليد، دلايل و پيامدها

پنجم اكتبر ۲۰۲۲ وزيران نفت و ان��رژي ائتلاف توليدكنندگان عضو 
س��ازمان كش��ورهاي صادركننده نفت )اوپك( و غيراوپك موسوم به 
اوپك‌پلاس تصميم گرفته بودند عرضه نفت خود را براي ماه‌هاي نوامبر 
و دسامبر ۲۰۲۲ روزانه ۲ ميليون بشكه نسبت به رقم توليد ماه آگوست 
۲۰۲۲ كاهش دهند و در نشست‌هاي بعدي اين سطح توليد را تا پايان 

سال ۲۰۲۳ تمديد كردند. 
در حالي‌ كه بيشتر تحليلگران پيش‌بيني مي‌كردند در نشست كميته 
وزارتي نظ��ارت بر توافق اوپك‌پ�الس )JMMC( كه در س��وم آوريل 
)دوشنبه، ۱۴ فروردين‌ماه ۱۴۰۲( برگزار شد، اين مقدار توليد تمديد 
شود، اما يك روز پيش از برگزاري نشست، ائتلاف اوپك‌پلاس در اقدامي 
غافلگيرانه اعلام كرد بعضي از اعضا در اقدام��ي داوطلبانه در مجموع 
روزانه يك ميليون و ۶۶۰ هزار بشکه توليد خود را كاهش خواهند داد. 
بر اين اساس، عربستان سعودي ۵۰۰ هزار بشكه در روز، امارات متحده 
عربي ۱۴۴ هزار بشكه در روز، عراق ۲۱۱ هزار بشكه در روز، كويت ۱۲۸ 
هزار بشكه در روز، قزاقستان ۷۸ هزار بش��كه در روز، الجزاير ۴۸ هزار 
بشكه در روز، عمان ۴۰ هزار بشكه در روز و گابن ۸ هزار بشكه در روز 
كاهش توليد خواهند داشت و اين كاهش از يكم ماه می ۲۰۲۳ اعمال 
خواهد شد و تا پايان س��ال ۲۰۲۳ ادامه مي‌يابد. افزون‌ بر اين، روسيه 
نيز پيش از اين اعلام كرده بود كه در پاس��خ به اعمال سقف قيمتي از 
سوي گروه هفت، اتحاديه اروپا و استراليا، روزانه ۵۰۰ هزار بشكه توليد 
خود را كاهش خواهد داد. اين مق��دار كاهش افزون بر كاهش مصوب 
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درصد از عرضه جهاني را شامل مي‌شود. 
اين اقدام اوپك‌پلاس به دلايل سياسي، همچنين شرايط كنوني بازار 
نفت قابل تحليل است؛ از جنبه سياس��ي پس از تنش‌هاي اوكراين - 
روس��يه، بلوك غرب با تحريم واردات نفت خام و فرآورده‌ از روس��يه و 
اعمال سقف قيمتي بر واردات نفت‌خام و فرآورده‌هاي صادراتي روسيه 
تلاش كرد درآمدهاي روسيه را كاهش دهد. اگرچه روسيه توانست با 
تغيير مسيرهاي صادراتي خود به آس��يا و به‌ويژه هند و چين و دادن 
تخفيف قابل توجه تا حدودي جريان ص��ادرات خود را حفظ كند، اما 
درآمدهاي اين كش��ور از صادرات نفت و فرآورده به‌طور چشمگيري 

كاهش يافت و كاهش قيمت‌ها اين روند را تشديد كرد. 
حمايت از قيمت‌ه��اي بالاتر براي حفظ درآمده��اي صادراتي، بدون 
همكاري ديگر توليدكنندگان اوپك‌پلاس ميسر نبود و از طرف ديگر 
پس از خروج ترامپ از كاخ سفيد و روي كار آمدن بايدن، روابط رياض 
و به‌طور خاص محمد بن سلمان، وليعهد عربستان با واشنگتن همانند 
گذشته نبوده و عربستان تلاش كرده اس��ت به چين و روسيه نزديك 
شود و با كاهش توليد اخير و افزايش قيمت نفت، افزون بر تأمين مالي 

پروژه‌هاي بلندپروازانه خود، با مسكو همكاري بيشتري كند. 
اگرچه در تحليل اين اقدام اوپك‌پلاس برخي تحليلگران دلايل سياسي 
را برجسته كرده‌اند اما از لحاظ شرايط بازار نفت نيز قابل بررسي و توجيه 
است. سال گذشته ميلادي قيمت نفت شاخص برنت پس از آنكه اوايل 
مارس ۲۰۲۲ به بيش از ۱۳۰ دلار در بش��كه رس��يد، روندي كاهشي 
داشت و تا پايان سال ۲۰۲۲ به حدود ۸۰ دلار براي هر بشكه رسيد و 
اين روند نزولي در سال ۲۰۲۳ نيز ادامه يافت و اواسط مارس ۲۰۲۳ به 
حدود ۷۱ دلار به ازاي هر بشكه رسيد كه ۵۵ دلار كمتر از سال گذشته 

ميلادي در همين مقطع زماني است. 

براي خنثي كردن تحريم‌هاي نفتي، بهترين راه‌حل، 
متنوع‌سازي مبادلات تجاري و صادرات از طريق 
راهكارهاي ديگر است كه از بخش خصوصي كشور 
نيز پشتيباني مي‌شود. در حال حاضر، بسياري از 
قطعات اقتصادي ايران، با توجه به ساختار وابستگي 
به صادرات نفت، به دنب�ال راهكارهاي جايگزين 
براي نفت هستند. اين ش�امل واردات محصولات 
پتروشيمي، صادرات س�اير سلول‌هاي انرژي اعم 
از گاز طبيعي و ذغال س�نگ، ايجاد گردش�گري 
و توس�عه صنايع ديگر اس�ت. با توجه ب�ه اينكه 
بخش خصوصي كش�ور نيز مي‌تواند در بازاريابي 
نفت ب�ه كار گرفته ش�ود، پيامدهاي اي�ن اقدام، 
علاوه بر متنوع‌سازي صنايع، افزايش خودكفايي 
در بخ�ش تج�ارت نف�ت را نی�ز فراه�م مي‌كند. 

مسئله فروش نفت خام ايران و وابستگي شديد فروش 
ذيل راه‌هاي ارتباطي زيرنظر امريكا راهكار ناكارآمدي 
براي عرضه نفت ايران به بازارهاي جهاني بود و با شروع 
فاز جديد تحريم‌هاي امريكا از ابت��داي دهه 90 اين 
مشكل بسيار شديدتر خود را نمايان كرد و وضعيت نيز 
به ضرر اقتصاد كشور تمام شد. وابستگي بالا به فروش 
س��نتي نفت و عدم خنثي كردن تحريم‌ها سبب شد  
اقتصاد ايران در برهه‌هايي با كاهش شديد فروش نفت 

و كسري بودجه بالا مواجه شود. 
 تأمين بازاريابي نفت نه تنها ب��راي بخش خصوصي 
كشور مناسب است، بلكه با ايجاد شركت‌هاي دولتي و 
پشتيباني از بخش خصوصي، امكان بازاريابي نفت به 
كشور همسايه نيز به وجود مي‌آيد. در كنار تحريم‌هاي 
نفتي، امروزه بخش خصوصي به دنبال توسعه و حاضر 
بودن براي فروش محصولات صنعت��ي خود به همه 
جهان مي‌باش��د. طبيعتاً بخش خصوص��ي در حوزه 
فروش نفت چابك‌تر و پوياتر از بخش دولتي اس��ت و 
مي‌تواند عملكرد بهتري داشته باشد. به همين دليل 
دولت سيزدهم در راستاي متنوع‌سازي مبادي فروش 
از آغاز به كار خود دو سياست مهم براي متنوع‌سازي 

مبادي فروش در پيش گرفت. 
سياس��ت اول در زمين��ه ص��ادرات خدم��ات فني و 
مهندسي به پالايش��گاه نيمه فعال ونزوئلا و بازسازي 
اين پالايش��گاه‌ها جهت پالايش نفت خام ايران يكي 
از رويكردهاي جدي��د جهت بازارس��ازي براي نفت 
خام ايران بود كه نتيجه آن افزايش حدود 200 هزار 
بشكه‌اي نفت خام در كش��ور بود كه در اين بخش نيز 
با حضور فع��ال توليدكنندگان تجهي��زات در بخش 
خصوصي برای بازس��ازي پالايش��گاه‌هاي نيمه‌تمام 
مواجه بوديم. همچنين روش جديد ديگري كه دولت 
سيزدهم براي متنوع‌سازي مبادي فروش نفت به كار 
برده و اخيراً مورد استفاده قرار گرفته است؛ فروش نفت 
در بورس انرژي از طريق اوراق گواهي سپرده كالايي 

نفت خام بوده است. 
 ورود نفت به معاملات بورس��ي كش��ور و ورود بخش 
خصوصي ب��ه اين ح��وزه مزيت‌هاي زي��ادي خواهد 
داشت. يكي از مزيت‌هاي مهم ورود كالاها به بورس اين 
است كه به ايجاد شفافيت در زمينه خريد و فروش آن 
كالا منجر مي‌شود، به طوري كه كشف قيمت صورت 

مي‌گيرد و نحوه عرضه‌اش روند شفافي پيدا مي‌كند. 
البته در زمينه نوع اوراق منتشره هم بايد دقت فراواني 
كرد. دولت قبل با انتش��ار اوراق سلف به دنبال آينده 
فروش��ي و نابودي دولت بود. قبل‌تر نيز طرح‌هايي را 
در زمينه ورود نفت به معاملات بورسي كشور داشتيم 
كه حاصلي نداشت، اما دولت سيزدهم با انتخاب اوراق 
گواهي سپرده كالايي به عنوان ابزار اصلي فروش نفت 
خام در بازار سرمايه بدون آينده فروشي و با تحويل در 
سررسيد مشخص علاوه بر اينكه چالش‌هاي طرح‌هاي 
قبلي را حذف كرد با اضافه ك��ردن مزيت‌هايي نظير 
امكان وثيقه‌سازي و سرمايه‌گذاري در اين ابزار جديد، 

مزيت‌هاي جديدي نيز به آن اضافه نمود. 

گواهي سپرده كالايي يكی از انواع اوراق بهادار است 
كه در ب��ورس قابليت پذيرش و معام�الت دارد. اين 
اوراق گواهي از يك كالاي معيني كه در بورس پذيرش 
شده است، نشئت مي‌گيرد. شركتي كه متقاضي است 
اول انباري را نزد س��ازمان بورس مش��خص و سپس 
آن را پذيرش مي‌كند. بعد كه انبار پذيرفته ش��د، به 
ازاي كالاهاي موجود در انبار ي��ك قبض انبار صادر 
مي‌شود كه اين قبض توس��ط شركت سپرده گذاري 
مركزي بنا بر واحدي كه اعلام ش��ده است، تبديل به 
اوراق گواهي شده و به صورت الكترونيك در حساب 
ناشر وثيقه مي‌شود و قابليت معامله پيدا مي‌كند. بعد 
از آن، اطلاعيه گشايش انبار در سايت رسمي بورس 
بايد منتشر شود كه در آن مشخصات كالاي انبار مورد 
پذيرش، نحوه معامله، نحوه تحويل كالا و نحوه تسويه 
حس��اب قيد مي‌ش��ود. به اين موضوع اوراق گواهي 

سپرده كالايي نفت مي‌گويند. 
ورود نفت به ب��ازار بورس انرژي كش��ور اقدام مثبتي 
است و باعث ايجاد تحرك در اقتصاد كشور مي‌شود. 
از نظر آنان، هر چقدر بتواني��م جذابيت طرح گواهي 

سپرده كالايي نفتي را براي بخش خصوصي بالا ببريم، 
سرمايه‌گذاران بيشتري به اين موضوع ورود مي‌كنند. 
مشوق‌هايي مانند سررسيدهاي 36 ماهه و عدم اخذ 
هزينه انبارداري در 18 ماهه اول، امكان وثيقه‌سازي 
گواهي‌ها براي فاينانس و اخذ وام از بانك‌ها و تس��ويه 
ريالي با بهاي روز ارز به جذابيت بيشتر اين طرح براي 

بخش خصوصي و پوشش ريسك‌ها مي‌افزايد. 
 هدف گواهي س�پرده نفتي، گسترش مبادي 

صادراتي و ورود بخش خصوصي 
فريال مستوفي، عضو اتاق بازرگاني تهران در گفت‌وگو با 
»جوان« در خصوص تفاوت اوراق سلف نفتي با گواهي 
سپرده كالايي نفتي گفت: »اوراق سلف كه در گذشته 
مطرح ش��د، نوعي نس��يه و آينده فروشي محسوب 
مي‌ش��د. از آنجایي كه زمان دقيقي براي تحويل كالا 
وجود نداشت، استقبال كمي از آن طرح انجام گرفت اما 
گواهي سپرده بر خلاف اوراق سلف، اوراق بدهي نيست 
و با اوراق بهادار س��ر و كار داريم. از آنجایي كه گواهي 
سپرده نفت خام منجر به تحويل صددرصدي نفت خام 

مي‌شود، مزيت‌هاي زيادي دارد. 
وي در ادامه گف��ت: گواهي س��پرده كالايي نفتي بر 
مبناي دارايي مصون از تورم تعريف شده است. واقعيت 
اين اس��ت كه ما در اقتصاد ايران براي افزايش ارزش 
پول ملي در بلندمدت به ابزارهاي نوين احتياج داريم 
كه اين گواهي‌ها يكي از آن موارد محسوب مي‌شود. 
ايجاد نكردن تعهد براي سال‌هاي بعد، مزيت ديگر اين 
طرح است. كشف منصفانه قيمت را هم بايد در زمره 

ويژگي‌هاي مثبت اين طرح بياوريم. 
مستوفي ادامه داد: امكان تس��ويه ريالي و استفاده از 
اين گواهي براي گارانتي برگشت پول سرمايه‌گذاري 
خارجي نيز از مزيت‌هاي گواهي سپرده كالايي نفتي 
محسوب مي‌شود و به دلیل اینکه اين گواهي‌ها اوراق 
بهادار هستند، امكان وثيقه گذاشتن نزد بانك و دريافت 
تسهيلات نيز وجود دارد كه ويژگي مثبت ديگري براي 
اين طرح به حس��اب مي‌آيد. از س��وي ديگر، گواهي 
سپرده نفتي تاريخ انقضا ندارد و اين موضوع را هم بايد 

به مزيت‌هايش اضافه كرد. 
اين عضو اتاق بازرگاني تهران در ادامه گفت: گواهي‌هاي 
سپرده، اوراق بهادار هستند، بنابراین امكان وثيقه‌سازي 
براي فاينانس، اخذ وام از بانك‌ه��ا، تهاتر گواهي‌ها با 

خدمات و انجام معامله روي آنها از جمله مواردي است 
كه باعث افزايش اعتبارشان مي‌ش��ود. اين ويژگي‌ها 
باعث مي‌شود تقاضا براي خريد افزايش پيدا كند و اين 

امر به نفع سرمايه گذاران است. 
وي خاطرنش��ان كرد: طبق آخرين آم��ار، معاملات 
گواهي سپرده نفت خام و ميعانات گازي نشان مي‌دهد 
ارزش دلاري اين معام�الت از ابتداي معاملات تا روز 
۲۱ فروردين مبلغ��ي بالغ بر 7ميلي��ون دلار معادل 
۲۷۵ ميليارد تومان بوده كه براي شروع خوب است. 
در خصوص ريس��ك، به نقل از متوليان موضوع گفته 
مي‌شود كه تسويه به‌صورت ريالي و به نرخ ETS است 

كه ريسك سرمايه‌گذاران را پوشش مي‌دهد. 
مس��توفي در پايان تأكيد كرد: لازم اس��ت دولت در 
ارتباط با گواهي سپرده كالايي نفتي به روشن‌سازي 
افكار عمومي بپردازد و حتي الامكان اعتمادس��ازي 
كند. برخي اين تصور را دارند كه اي��ن طرح ابزاري از 
سوي دولت به منظور جبران كسري بودجه‌اش است. 
حال آن كه هدف گواهي سپرده نفتي، بيشتر گسترش 
مبادي صادراتي و ورود بخش خصوصي به معاملات 

نفتي است. بايد در ارتباط با اين مسائل به روشن كردن 
افكار عمومي بپردازيم. 

 گواه�ي س�پرده راه�كاري ب�راي هداي�ت 
و مديريت نقدينگي در كشور

برزو حق‌شناس كارشناس بازار سرمايه نيز در گفت‌وگو 
با »جوان« با اش��اره به اين موضوع كه م��ا در اقتصاد 
كشورمان با مشكلي به نام رشد بي‌رويه نقدينگي روبه‌رو 
هستيم و بايد برايش چاره انديشي كنيم، تصريح كرد: 
بنا بر دلايل متعددي تاكنون نتوانسته‌ايم رشد نقدينگي 
را در كشور كنترل كنيم. لازم است براي سوق دادن اين 
نقدينگي به مسيرهاي درست سياستگذاري داشته 
باشيم. به اين منظور بايد از يكس��ري ابزارها استفاده 
كنيم تا نقدينگي به سمت و سويي كه با معيشت مردم 

ارتباط دارد مثل خودرو و مسكن نرود. 
اين كارشناس بازار س��رمايه خاطرنشان كرد: گواهي 
سپرده كالايي نفتي مي‌تواند ابزاري در جهت مديريت 
نقدينگي در كشورمان باشد. ما طي سال‌هاي گذشته 
همين ابزارها را در زمينه‌هاي مختلف از جمله در حوزه 
سكه داشته‌ايم. وقتي مشكل پيش مي‌آيد، سياستگذار 
تصور مي‌كند موضوع به بازارها برمي‌گردد و به همين 
دليل اين طرح‌ها را تعطيل مي‌كند، در حالي كه لازم 
است با استفاده از سياستگذاري‌هاي درست به سمت 

استفاده بهينه از اين ابزارها گام برداريم. 
وي در ادامه گفت: لازم اس��ت سياستگذار اقتصادي 
به برخي اعتمادس��ازي‌ها بپردازد و به سرمايه‌گذاران 
اطمينان خاطر داده ش��ود كه گواهي سپرده كالايي 
نفتي يك ابزار دائمي اس��ت و قرار نيست بعد از مدت 
كوتاهي برچيده شود. اگر به سياستگذاران اطمينان 

كافي در مورد طرح بدهيم، اتفاق خوبي مي‌افتد. 
حق شناس ادامه داد: بنده كاملاً با اين نظر كارشناسان 
موافق هستم كه بخش خصوصي انگيزه بيشتري براي 
يافتن راه‌هاي ابتكاري فروش نفت دارد. ايجاد بستري 
براي ورود بخش خصوصي به معاملات نفتي كشور ايده 
خوبي است و مي‌تواند مزيت‌هاي زيادي داشته باشد. 
شرطش اين است كه شفافيت وجود داشته باشد و در 
فضايي به دور از ابهام اين سياست اعمال شود. بايد در 
بستري شفاف نفت خريد و فروش شود و ابعاد طرح به 

صورت كامل مشخص و روشن باشد. 
اين كارش��ناس بازار س��رمايه در ادامه اف��زود: اوراق 
گواهي س��پرده همچنين مي‌تواند به ارتقاي حضور 
نفت خام ايران در بازارهاي جهاني كمك كند. س��ي 
دي‌ها با ايجاد بستر شفاف و رقابتي براي فروش نفت 
مي‌توانند به افزايش ديده شدن نفت خام ايران و جذب 
خريداران بيش��تر از سراس��ر جهان كمك كنند. اين 
مي‌تواند به افزايش تقاضا براي نفت ايران و رونق اقتصاد 
اين كشور كمك نماید.  حق شناس در رابطه با اينكه 
دولت سيزدهم به جاي طرح شكس��ت خورده اوراق 
سلف نفتي، اوراق گواهي سپرده كالايي با مزيت‌هاي 
فراوان براي سرمايه‌گذاران منتشر كرده است، اظهار 
كرد: اوراق س��لف نفتي نتوانس��ت حاصل��ي برايمان 
داشته باشد و به خاطر ويژگي‌هايي كه داشت توقعات 
ما را برآورده نكرد. به جاي اين طرح شكست خورده، 
گواهي سپرده كالايي نفتي مطرح و تلاش شده است 
ريسك‌هاي طرح قبلي پوشش داده شود. موضوع مهم 
اين است كه سنگ‌اندازي‌هاي احتمالي در آينده سر 
راه اين طرح نداشته باشيم. بايد تمامي اركان حاكميت 
شامل مجلس، دولت و ديگران اين اطمينان خاطر را به 
سرمايه‌گذاران بدهند كه گواهي سپرده كالايي نفتي 
يك طرح كوتاه‌مدت نيست و با اولين مشكل برچيده 

نخواهد شد. 
 جمع‌بندي

به‌نظر مي‌رسد عرضه نفت خام در بورس انرژي ضمن 
ش��فاف كردن فرآيند مبادلات، ام��كان بي‌اثركردن 
تحريم‌هاي نفتي را دارد. آنچه مهم مي‌نماياند نظارت 
بر سازوكارهاس��ت كه نبود آن بارها خس��ارت ‌ايجاد 

كرده است. 

يكي از جنبه‌هاي مثبت گواهي س�پرده نفت خام مش�وق‌هايي 
است كه در اين طرح پيش‌بيني شده اس�ت. امكان وثيقه‌سازي 
براي فاينانس، اخذ وام از بانك‌ه�ا و معامله روي گواهي‌ها جنبه‌ 
تش�ويقي براي س�رمايه‌گذاران دارد و در جذب آنها مؤثر است. 
به گزارش ايرنا، طرح گواهي سپرده نفت خام به منظور ايجاد يك ابزار 
مالي مدنظر قرار گرفته اس��ت، به طوري كه بنگاه‌هاي بزرگ بتوانند 
معاملات نفتي انجام دهند. بورس انرژي كش��ور ترجيح داده اس��ت 
برخي از ريسك‌هايي را كه ممكن است به اين ابزار منتقل شود، كنترل 
كند. به همين دليل، در طرح گواهي س��پرده بر خلاف اوراق س��لف 
نفتي شاهد هستيم كه ما به ازاي فيزيكي كالا در انبار موجود است و 

سلف‌فروشي نمي‌شود. 
امكان وثيقه‌سازي براي فاينانس، اخذ وام روي اين گواهي‌ها و انجام 
معاملات ثانويه ازجمله امكاناتي است كه براي اين ابزار مالي تعريف 
شده است. اين موارد كمك مي‌كند گش��ايش‌هايي براي بنگاه‌هاي 

اقتصادي داشته باشيم و برخي مزيت‌ها براي طرح به وجود بيايد. 
تمام ابزارهاي مالي بايد بازار دسته دوم داشته باشند و مواردي همچون 
امكان تهاتر گواهي‌ها با خدمات و انجام معاملات روي آنها در همين 
ارتباط معنا مي‌يابد.  مجيد ناصري‌نژاد، عضو كميسيون انرژي مجلس 
شوراي اسلامي در خصوص گواهي سپرده نفت خام و مزيت‌هاي آن 

گفت: طي سال‌هاي گذش��ته موضوع ورود نفت به معاملات بورسي 
كشور مطرح بوده است. تاكنون چند بار اين موضوع پيگيري شده، اما 
به نتيجه‌ مطلوب نرسيده است.  وي افزود: بنده همواره مطرح كرده‌ام 
كه اين اقدام بسيار خوب است و مي‌تواند تأثير مثبتي بر چرخه‌ اقتصاد 
كشور داشته باشد. با اين وجود نمي‌دانم چرا اين اقدام به‌كندي انجام 

مي‌گيرد و تاكنون به موفقيت نرسيده است. 
عضو كميس��يون ان��رژي مجلس گف��ت: عرضه‌ نفت در ب��ورس در 

كشورهاي مختلف تجربه شده و كارآيي خود را نشان داده است. اين 
اقدام مي‌تواند تحرك خوبي در اقتصاد كشور ايجاد كند و به ويژه در 

بحث فروش نفت كمك‌كننده باشد. 
ناصري‌نژاد با بيان اينكه يكي از مشكلات فعلي كشور اين است كه در 
فروش نفت مش��كل داريم، ادامه داد: محدوديت‌هايي در اين زمينه 
داريم و دولت با مسائلي روبه‌روست. وارد كردن نفت به فضاي بورسي 
كشورمان و اينكه اجازه دهيم بخش خصوصي در اين حوزه فعاليت 
داش��ته باش��د و به خريد و فروش نفت و فرآورده‌هاي نفتي بپردازد، 

مي‌تواند پويايي خوبي را در اقتصاد كشور ايجاد كند. 
 تفاوت اوراق س�لف نفتي با اوراق گواهي سپرده نفت خام 

چيست؟
ناصری‌نژاد تأكيد كرد: با توجه به تمامي آنچه گفته شد، گواهي سپرده 
نفت خام طرح بسيار خوبي است و همه بايد كمك كنيم اين طرح به 

نتيجه برسد و جامعه از ثمرات مثبتش بهره‌مند شود. 
اين نماينده مجلس بيان كرد: قبلًا م��ا طرح‌هايي در زمينه‌ ورود 
نفت به بورس داشتيم و تلاش شده است در گواهي سپرده نواقص 
طرح‌هاي قبلي پوش��ش داده ش��ود. رويكرد مثبتي در اين روش 
در پيش گرفته ش��ده است. مثلًا ما در اوراق س��لف نفتي به نوعي 
آينده‌فروشي داشتيم، اما در گواهي سپرده ما به ازاي فيزيكي نفت 

در انبار موجود است و حتي اگر صاحبان گواهي بخواهند مي‌توانند 
آن را به صورت فيزيكي تحويل بگيرند. 

به گفته ناصري‌نژاد، در طرح‌ه��اي قبلي بخش خصوصي به بورس 
بي‌اعتماد شد، حالا تا وقتي س��رمايه‌گذاران در مورد زواياي پيدا و 
پنهان طرح مطمئن نشوند، به اين موضوع ورود نمي‌كنند. از آنجايي 
كه گواهي سپرده نفت خام طرح جديدي است، بايد ريسك‌ها را تا 
حد امكان كاهش دهيم. تلاش شده است ما به ازاي فيزيكي نفت در 
انبار موجود باشد و براي كالايي كه وجود دارد، گواهي صادر شود. 
اين اقدام مثبت اس��ت و مي‌تواند در جلب اعتماد س��رمايه‌گذاران 
مؤثر باش��د.  وي گفت: يكي از جنبه‌هاي مثبت گواهي سپرده نفت 
خام مشوق‌هايي اس��ت كه در اين طرح پيش‌بيني شده است. امكان 
وثيقه‌سازي براي فاينانس، اخذ وام از بانك‌ها و معامله روي گواهي‌ها 
جنبه‌ تشويقي براي س��رمايه‌گذاران دارد و در جذب آنها مؤثر است. 
وقتي بخش خصوصي سرمايه‌گذاري انجام مي‌دهد بايد بتواند از اين 

فرصت به نحو احسن استفاده كند. 
عضو كميس��يون انرژي مجلس تأكيد كرد: اينك��ه از گواهي‌ها براي 
وثيقه استفاده شود، امكان خوبي براي سرمايه‌گذاران فراهم مي‌كند. 
ويژگي‌هاي مورد بحث براي سرمايه‌گذار اين اعتماد را به وجود مي‌آورد 

كه در مراحل مختلف سرمايه‌گذاري‌اش سود كند. 
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»جوان« تأثير عرضه نفت خام در بورس انرژي‌ بر خنثي‌سازي تحريم نفتي را بررسي مي‌كند

عملیات خنثي‌سازي تحريم‌هاي تجارت نفت خام ايران با بورس نفت و انتشار اوراق گواهي سپرده نفت خام امكانپذير است

 خنثي‌سازي تحريم‌هاي نفتي با عرضه نفت خام در بورس

وحيد عظيم‌نيا

پروند‌ه
بورس انرژي

گواهي س�پرده كالايي نفتي ب�ر مبناي 
دارايي مصون از تورم تعريف شده است. 
واقعيت اين اس�ت كه ما در اقتصاد ايران 
براي افزايش ارزش پول ملي در بلندمدت 
به ابزارهاي نوين احتي�اج داريم كه اين 
گواهي‌ه�ا يك�ي از آن موارد محس�وب 
مي‌ش�ود. ايج�اد نك�ردن تعه�د ب�راي 
سال‌هاي بعد، مزيت ديگر اين طرح است

فريال مستوفي

عضو اتاق بازرگاني تهران

گواه�ي س�پرده كالايي نفت�ي مي‌تواند 
اب�زاري در جهت مديري�ت نقدينگي در 
كشورمان باشد. ما طي سال‌هاي گذشته 
همي�ن ابزاره�ا را در زمينه‌هاي مختلف 
از جمله در حوزه س�كه داشته‌ايم. وقتي 
مشكل پيش مي‌آيد، سياستگذار تصور 
مي‌كند موضوع به بازارها برمي‌گردد و به 
همين دليل اين طرح‌ها را تعطيل مي‌كند

برزو حق‌شناس

كارشناس بازار سرمايه

عضو كميسيون انرژي مجلس:

ورود نفت به بازار سرمايه سبب پويايي در اقتصاد مي‌شود


