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می‌کند

بررسی چالش‌های اجرای قوانین عرضه نفت و فرآورده‌های نفتی در بورس انرژی

چرا نفت ایران همچنان 
ج از بورس معامله می‌شود؟ خار

گـــروه بـــورس / بـــا گذشـــت بیـــش از یک دهـــه از 
تصویـــب قوانینـــی کـــه الـــزام می‌کند عرضـــه نفت 
خام، میعانـــات گازی و فرآورده‌های نفتـــی از طریق 
بورس انـــرژی ایران انجـــام شـــود، همچنان بخش 
قابـــل توجهی از ایـــن منابع اســـتراتژیک خـــارج از 
این بســـتر شـــفاف معامله می‌شـــود. ایـــن در حالی 
اســـت که بـــورس انـــرژی، ظرفیت‌هایی گســـترده 
برای شفاف‌ســـازی معاملات، رقابت‌پذیری، کشـــف 
قیمـــت واقعـــی و جـــذب ســـرمایه‌گذاری داخلـــی 
و خارجـــی فراهـــم کـــرده اســـت.  بررســـی عملکرد 
ســـال‌های اخیـــر نشـــان می‌دهد بـــا وجـــود فراهم 
بـــودن زیرســـاخت‌های عملیاتـــی، اراده جدی برای 
اســـتفاده از این ظرفیت در بدنه اجرایی کشور دیده 
نمی‌شـــود. عـــدم اجرای کامـــل قوانین بالادســـتی، 
اســـتمرار قیمت‌گذاری دســـتوری و کاهـــش انگیزه 
نهادهـــای متولـــی بـــرای واگـــذاری نقـــش بـــازار در 

فرآیندهای صادرات و قیمت‌گذاری، از جمله دلایلی 
اســـت که باعث شـــده نفت و فرآورده‌های آن خارج 

از بـــورس و با شـــفافیت حداقلی معامله شـــوند.
 

قوانین چه می‌گویند؟
قانون وظایف و اختیارات وزارت نفت مصوب ســـال 
۱۳۹۱، یکـــی از اولین اســـناد صریـــح در الزام عرضه 
نفـــت و فرآورده‌هـــای نفتی در بورس انرژی اســـت. 
در ایـــن قانـــون، وزارت نفـــت موظـــف شـــده برای 
شفاف‌ســـازی و بهبـــود فرآیند فـــروش حامل‌های 
انرژی، از ســـازوکار بورس بهـــره بگیرد. همچنین در 
قانـــون »رفع موانع تولید رقابت‌پذیـــر و ارتقای نظام 
مالی کشـــور« مصوب ۱۳۹۴، استفاده از بستر بورس 
انرژی بـــرای معاملات نفـــت خام، میعانـــات گازی، 
فرآورده‌هـــای نفتـــی و انـــرژی بـــرق در اولویـــت قرار 
گرفته اســـت. در کنـــار این قوانین، سیاســـت‌های 
کلی اقتصـــاد مقاومتی نیز که از ســـوی مقام معظم 
رهبری ابلاغ شـــده‌اند، بـــر شفاف‌ســـازی اقتصاد و 
توســـعه بازارهای مالی تأکیـــد دارنـــد. از این منظر، 
بورس انرژی می‌تواند به عنـــوان ابزاری برای تحقق 

ایـــن اهـــداف عمل کنـــد. با ایـــن حـــال، در عمل، 
نه‌تنها نفت خام، بلکـــه بخش عمده‌ای از میعانات 
گازی و فرآورده‌های پالایشی نیز از طریق مسیرهایی 
خارج از بـــورس معاملـــه می‌شـــوند؛ معاملاتی که 
اغلـــب شـــفافیت کمتـــری دارند و فرصت کشـــف 

قیمت واقعـــی را از بازار ســـلب می‌کنند.
 

چرا عرضه نفت در بورس جدی گرفته نمی‌شود؟
بررســـی‌ها نشـــان می‌دهد که چنـــد عامل کلیدی 
مانـــع اجرای مؤثـــر قوانین در حـــوزه عرضه نفت و 
فرآورده‌هـــای آن از طریـــق بورس انرژی شـــده‌اند:

۱. ادامه معاملات خارج از بورس
نفت خام و بســـیاری از فرآورده‌هـــای کلیدی نفتی، 
هنـــوز خـــارج از چهارچـــوب بورس کشـــف قیمت 
می‌شـــوند. ایـــن در حالی اســـت که هـــدف اصلی 
از ایجاد بورس انرژی، ایجاد بســـتری شـــفاف برای 
معاملات حامل‌هـــای انرژی بـــود. معاملات خارج 
از بـــورس نه‌تنهـــا امکان نظـــارت دقیـــق را کاهش 
می‌دهد، بلکه زمینه بروز فســـاد، رانت و ناکارآمدی 

در نظام توزیـــع و صـــادرات را فراهم می‌کند.

اخبــار

فرابورس از رشد ابزارهای نوین خبر داد
مدیرعامـــل فرابورس در خصوص عملکرد کرادفاندینگ در ۲ ســـال اخیر اعـــام کرد: »طی این 

مدت بیش از‌‌۲۰همت تأمین مالی برای ۱۸۰۰ شـــرکت انجام شـــده اســـت.«
بـــه گزارش ســـنا محمدعلـــی شـــیرازی مدیرعامل فرابـــورس ایـــران، در پنل تخصصـــی »تأمین 
مالی؛ نقش ســـرمایه در پیشـــرانی فناوری« با اشـــاره به اینکه ابزارهای تأمیـــن مالی در فرابورس 
به‌گونـــه‌ای طراحی شـــده‌اند که پاســـخگوی نیـــاز هر ســـرمایه‌گذار و ســـرمایه‌پذیر با هـــر میزان 
ســـرمایه باشـــند، اعلام کرد: »هدف مـــا تقویت ســـرمایه‌گذاری و هدایت منابع به ســـمت تولید 

و نوآوری است.«
 شـــیرازی بـــا اعلام اینکـــه مجمـــوع تأمین مالـــی صورت‌گرفتـــه از طریـــق فرابـــورس در فاصله 
ســـال‌های ۱۴۰۰ تـــا ۱۴۰۳ نزدیـــک به یک‌میلیـــون و ۵۴۰ هزار میلیـــارد تومان بوده اســـت، افزود: 
»فرابـــورس ایـــران آماده اســـت با توســـعه ابزارهـــای نوین، تســـهیل پذیرش شـــرکت‌های واجد 

شـــرایط و ارتقای شـــفافیت، مســـیر رشد شـــرکت‌های پیشـــران را پشـــتیبانی کند.«
 شـــیرازی در ادامه یکی از مشـــکلات کنونی تأمین مالی در کشور را تقســـیم سرمایه‌گذاران به دو 
گروه خصوصـــی و عمومی عنوان کرد و گفـــت: »تأمین مالی جمعی یـــا کرادفاندینگ، جایگاهی 

میان ایـــن دو دارد و همه ســـرمایه‌گذاری‌ها نباید الزاماً به ســـمت پابلیک بروند.«
  

صدتایی شدن صندوق‌های قابل معامله بورس تهران
به گزارش ســـنا، وحید مطهری‌نیا، مدیر عملیـــات بازار ابزارهای نوین مالـــی بورس تهران اعلام 
  ETF کرد: »با پذیره‌نویســـی یکصدمین نماد در روز شـــنبه ۲۹ شـــهریور ۱۴۰۴، تعداد صندوق‌های

فعال در بورس تهران به ۱۰۰ صندوق رســـید.«
صندوق‌های قابل ‌معامله به عنوان ابزار غیرمســـتقیم ســـرمایه‌گذاری در بازار ســـرمایه شناخته 
می‌شـــوند. این صندوق‌هـــا در انواع مختلف از جمله ســـهامی، درآمد ثابـــت، مختلط، املاک و 
مســـتغلات و صندوق در صندوق در اختیار ســـرمایه‌گذاران بورس تهران قرار دارد. مخاطب هر 
یک از این صندوق‌ها، طیفی مشـــخص از ســـرمایه‌گذاران با ســـطوح ریســـک متفاوت است. به 
عنـــوان مثال، صندوق‌های با درآمد ثابت برای اشـــخاص با ســـطح ریســـک و بازده مـــورد انتظار 

کمتر توســـعه یافته‌اند.
  

دوره آموزشی »حاکمیت شرکتی با محوریت پایداری« ویژه مدیران
 به گزارش ســـنا، مهرداد عاصی، رئیس اداره آموزش بازار سرمایه ســـازمان بورس و اوراق بهادار، 
گفت: »دوره آموزشـــی »حاکمیت شـــرکتی با محوریـــت پایداری« در روزهای ۳۰ و ۳۱ شـــهریور در 

محل ســـازمان بورس و اوراق بهادار برگزار می‌شـــود.«
 این دوره در راســـتای تـــاش همه‌جانبه تمام ذی‌نفعان و بویژه ســـازمان بـــورس و اوراق بهادار، 
بـــه عنوان نهاد ناظر بازار ســـرمایه، برای دســـتیابی به اهداف دســـتورالعمل حاکمیت شـــرکتی 
و اجرای هرچه بهتر موازین آن، حمایت از حقوق ســـهامداران و ســـایر اهداف ترســـیم شـــده در 

آن دســـتورالعمل برگزار می‌شود.«
 این دوره آموزشـــی با همکاری مدیریت نظارت بر ناشـــران ســـازمان بـــورس و اوراق بهادار، در ۶ 
جلســـه فشـــرده و در روزهای ۳۰ و ۳۱ شـــهریور ۱۴۰۴ بـــرای مدیران عامل و اعضـــای هیأت مدیره 
صنایـــع بازار ســـرمایه در محل ســـازمان بـــورس و اوراق بهـــادار برگـــزار می‌شـــود و در این دوره 
اســـاتید مجرب حـــوزه حاکمیت شـــرکتی به ارائـــه موضوعات ذیل ســـرفصل‌های تدوین شـــده 

دوره می‌پردازند.
 بـــا توجه به نقـــش اداره آموزش بازار ســـرمایه در ارتقـــای دانش تخصصـــی و عمومی بخش‌های 
مختلف بازار ســـرمایه، امید اســـت شـــاهد توســـعه روزافزون فعالیت‌های آموزشـــی با همکاری 

نهادهـــای ذی‌ربط در این حوزه باشـــیم.

۲. کاهش صادرات فرآورده‌ها
در ســـال ۱۴۰۲، صـــادرات فرآورده‌هـــای نفتـــی بـــا 
کاهش محسوســـی همـــراه شـــد. بر اســـاس آمار 
رســـمی، صـــادرات فرآورده‌ها از حـــدود ۱۵ میلیون 
تن در ســـال ۱۴۰۱ به حدود ۱۰ میلیون تن در ســـال 
۱۴۰۲ رســـید. این کاهـــش، فرصت بهره‌بـــرداری از 
ظرفیت‌هـــای بورس بـــرای فروش صادراتـــی را نیز 

محدودتر کرده اســـت.
۳. فقدان تنوع در روش‌های فروش

یکـــی از مزیت‌های بورس انرژی، امکان اســـتفاده 
از ابزارهـــای مالـــی متنوع بـــرای انجـــام معاملات 
است، اما نهادهای مســـئول، تاکنون اقدام مؤثری 
در راســـتای بهره‌بـــرداری از ایـــن ابزارها و توســـعه 
بازارهای جدیـــد انجام نداده‌اند. محـــدود ماندن 
روش‌هـــای فروش بـــه قراردادهای ســـنتی و عدم 
اســـتفاده از روش‌هایـــی ماننـــد قراردادهـــای آتی، 
ســـلف موازی و ابزارهای پوشـــش ریســـک، باعث 
عقب‌ماندگی در بازار انرژی کشـــور شـــده اســـت.

۴. قیمت‌گذاری دستوری
یکـــی از مهم‌تریـــن موانع توســـعه بـــورس انرژی، 
اســـتمرار قیمت‌گذاری دستوری اســـت. بر اساس 
قوانیـــن موجـــود، کالاهایـــی که در بـــورس عرضه 
می‌شـــوند، بایـــد از نظـــام قیمت‌گـــذاری دولتـــی 
خارج شـــده و براســـاس مکانیســـم عرضه و تقاضا 
قیمت‌گـــذاری شـــوند. امـــا در عمـــل، همچنـــان 
قیمت‌گـــذاری حامل‌هـــای انرژی ماننـــد نفت، گاز 
طبیعی و بـــرق، تحت کنتـــرل دولت باقـــی مانده 
اســـت. این موضـــوع، انگیـــزه عرضه‌کننـــدگان را 
برای اســـتفاده از بـــورس کاهش می‌دهـــد و عملاً 

مکانیســـم رقابتی بـــورس را خنثـــی می‌کند.
 

مسیر پیش‌ رو: بازگشت به قانون 
و تقویت بازار سرمایه

کارشناســـان اقتصادی بـــر این باورند که بازگشـــت 
بـــه اجـــرای کامـــل قوانیـــن و اســـتفاده حداکثری 
از ظرفیت‌هـــای بـــورس انـــرژی می‌توانـــد نقـــش 
مهمی در شفاف‌ســـازی، مقابله با فســـاد، افزایش 
رقابت‌پذیـــری و توســـعه صادرات انـــرژی ایفا کند.

در حالی‌کـــه قوانیـــن و زیرســـاخت‌های لازم برای 
اســـتفاده از بـــورس انـــرژی در معامـــات نفـــت و 
فرآورده‌های نفتی از ســـال‌ها پیش مهیا شـــده، اما 
در عمل این بســـتر هنوز جایگاه واقعی خود را پیدا 
نکرده اســـت. تداوم فروش خارج از بورس، نه‌تنها 
به کاهش شـــفافیت و افزایش ریســـک فساد منجر 
می‌شـــود، بلکه کشـــور را از منافع اقتصادی ناشـــی 
از رقابتی شـــدن بـــازار انرژی نیز محـــروم می‌کند. 
بازنگری در سیاســـت‌ها و بازگشت به اجرای دقیق 
قوانین بالادســـتی می‌تواند راهگشـــای توسعه بازار 
انرژی کشـــور و افزایش نقش‌آفرینی بـــورس انرژی 
در اقتصاد ملی باشـــد. وقت آن رســـیده که اقتصاد 

ایـــران، نفت را هم به بازار بســـپارد.


