
بررسي تأثيرات راه اندازي بورس فلزات

س�رزمين پهناور اي�ران اس�لامي داراي معادن 
بسيار زيادي از نظر سنگهاي فلزي است. از ميان 
سنگهاي فلزي س�ه فلز مس، آلومينيوم و آهن 
س�هم قابل توجهي را در بازار كالاهاي صنعتي – 
معدني ايران دارا مي باشند. با توجه به اين ذخاير 
قابل توجه )به ويژه مس و آه�ن( ضرورت ايجاد 
يك نهاد براي معاملات اينگون�ه فلزات و تعيين 

قيمت واقعي آنها در كشور احساس مي شد. 
همچنين در طول سالهاي گذشته )قبل از سال 
82( فقدان يك نظ�ام ش�فاف و قانونمند براي 
ايجاد شرايط مناسب جهت تقابل آزاد عرضه و 
تقاضا، عدم هماهنگي ميان بخشهاي توليدي و 
بازرگاني، نوسانات كاذب و بي ثباتي و ناپايداري 
در ب�ازار كالاه�ا و اث�رات آن بر اقتص�اد توليد 
و مص�رف، نگراني هاي زي�ادي را ب�راي فعالان 
اين بخش�ها بوجود آورده بود. پاس�خگويي به 
اين نگراني ها و نيازها، دولت و مجلس ش�وراي 
اس�لامي را بر آن داش�ت تا بس�تر قانوني لازم 
جهت تأس�يس و راه اندازي بورس ه�اي كالا را 
در كش�ور فراهم كنند. در اين راستا با تصويب 
بند )ج( ماده 95 قانون برنامه پنجس�اله س�وم 
توس�عه به ش�وراي بورس اج�ازه داده ش�د كه 
جهت تأس�يس بورس كالا در كشور با همكاري 
دس�تگاه هاي اجرايي ذي ربط اق�دام كند. يكي 
از مهمترين اهداف ايجاد ب�ورس فلزات تهران، 
تصحي�ح س�از و كار قيمت گ�ذاري در ب�ازار 
فل�زات و از بين بردن قيمت ه�اي غير واقعي در 
اين بخش از ب�ازار بود. تفاوت بي�ن قيمت هاي 
مصوب و قيمت هاي ب�ازار در مورد برخي فلزات 
رانت هاي نامطلوبي در بازار پدي�د مي آورد كه 
باعث اختلال در ساز و كار بازار مي شد همچنين 
وجود نوس�انات گس�ترده در بهاي محصولات 

فل�زي ايج�اد س�از و كاري براي پوش�ش دهي 
خطرات ناش�ي از نوس�انات قيم�ت را ضروري 
ميگرداند تا توليد كنن�دگان و مصرف كنندگان 
اطمين�ان نس�بي از رون�د آتي حرك�ت قيمت 
داش�ته باش�ند. به اين ترتيب براي اولين بار در 
ايران مج�وز قانوني براي تأس�يس ب�ورس كالا 
داده ش�د. در س�ال 79 كه اولين س�ال اجراي 
برنامه پنجساله سوم توسعه بود، وزارت معادن 
و فلزات وقت موظف ش�د كه نس�بت ب�ه ايجاد 
بورس فلزات در كش�ور و عرضه كالاي فلزي در 
آن اقدام كند. اين مصوبه در قانون بودجه سال 
1380 نيز تكرار شد و وزارت صنايع و معادن )كه 
از ادغام دو وزارتخانه به وجود آمده بود( عهده 
در اين مسئوليت خطير ش�د. به دليل پاره اي از 
ابهامات در نحوه راه ان�دازي بورس فلزات، عملا 
دردو سال اول برنامه س�وم يعني در سال 79 و 
80 اقدام جدي در اين راستا صورت نگرفت، اما 
در اواخر س�ال 80 با تصويب لايحه استفساريه 
توسط مجلس شوراي اسلامي در خصوص نحوه 
راه اندازي اين بورس و رفع بسياري از ابهامات، 
گره از اجراي اين مصوبه گشوده شد و با دستور 
وزي�ر صنايع و مع�ادن عملا س�تاد اجرايي اين 
طرح در بهار سال 81 تشكيل ش�د. پس از فراز 
و نش�يب هاي بس�يار نخس�تين بورس كالا در 
كش�ور به نام » بورس فل�زات تهران« از س�وم 
ش�هريورماه 82 به صورت مقدماتي و به منظور 
ارزياب�ي مي�زان كاراي�ي نرم افزارها و تس�لط 
كارگزاران بر آن، ش�روع به كار كرد و پس از آن 
در تاريخ بيس�ت و پنجم ش�هريور ماه فعاليت 
رس�مي خود را آغاز كرد و به اين ترتيب يكي از 
اقدامات جدي در راستاي توسعه بازار سرمايه و 

اصلاحات اقتصادي در كشور محقق گشت. 

مقدمه

ني
جنا

ن 
س

د  ح
حم

ر م
كت

  د
ش

تاي
ا س

رض
مد

مح
تر 

 دك
 

بر روي قيمت ها

ماهنامه   خبري ، تحليلي و علمي 
شماره  بيست و چهارم و بيست و پنجم /  تير ومرداد 88

2828



بيان مساله
يكي از اهداف ابتدايي راه ان��دازي بورس هاي 
كالايي از ميان بردن واسطه ها و شفاف شدن 
قيمت ها و به تبع آن به وجود آمدن قيمت هاي 
واقعي در سطح بازار مي باشد. در سال 1382 
با آغاز ب��ه كار بورس فلزات ته��ران، مبادله بر 
روي برخي از فلزات كه قبلا به صورت سيستم 
قيمت گذاري دولتي انجام مي ش��د بر اساس 
مكانيزم بازار عرضه و تقاضا آغاز ش��د. پس از 

راه اندازي اين بازار، قيمت هاي 
جهاني فلزات، با رش��د مواجه 
ش��د كه در مواردي اين باور را 
به وج��ود آورد ك��ه راه اندازي 
ب��ورس فلزات باع��ث افزايش 
قيمت ها ش��ده است. تحقيق 
حاضر ب��ه دنبال اثب��ات اين 
موضوع اس��ت كه آي��ا بورس 
فلزات در اين افزايش قيمت ها 
نقشي داشته است يا خير. لذا 
با مطالعه قيم��ت فلزات مورد 
مبادله پس از راه اندازي بورس 
و خارج كردن عامل مداخله گر 

قيمت هاي جهاني، بدنبال بررسي اين موضوع 
مي باشد.

روش پژوهش
روش تحقيق حاضر همبستگي مي باشد زيرا 
با مقايس��ه قيمت هاي فلزات مورد مبادله در 
بورس با قيمت هاي جهاني و نيز با قيمت هاي 
خرده فروشي فلزات، به بررسي رابطه بين آنها 
مي پردازد. در تحقيق همبستگي هدف اصلي 
آن است كه مشخص شود آيا رابطه اي بين دو 
يا چند متغير كمي )قابل سنجش( وجود دارد 
و اگر اين رابطه وجود دارد اندازه و حد آن چه 
قدر است؟ هدف از مطالعه همبستگي برقراري 
يك رابطه يا نبود آن، و به كار گيري روابط در 
انجام پيش بيني هاست. مطالعات همبستگي، 

تع��دادي از متغيرهايي را كه انتظ��ار مي رود 
با مس��اله در ارتباط باش��د مورد بررسي قرار 

مي دهد. 

فرضيه هاي تحقيق
فرضيه 1- بين قيمت هاي معاملاتي فلزات در 
بورس فلزات تهران با قيمت هاي جهاني رابطه 

معني دار وجود دارد. 
فرضيه 2- بين قيمت هاي معاملاتي فولاد در 

بورس فلزات تهران با قيمت هاي خرده فروشي 
داخل كشور رابطه معني داري وجود دارد. 

فرضي��ه 3- بي��ن قيمت ه��اي معاملات��ي 
خرده فروش��ي ف��ولاد در داخ��ل كش��ور ب��ا 
قيمت ه��اي جهاني رابطه معن��ي داري وجود 

دارد. 
فرضي��ه اول براي فل��زات تير آه��ن، ميلگرد، 
ورق گرم، ورق سرد، آلومينيوم، مس و روي و 
فرضيه 2 و 3 براي فلزات گروه فولاد )تير آهن، 
ميلگرد، ورق گرم و ورق سرد( مورد آزمون قرار 

گرفته است. 

فلمرو پژوهش
قلمرو مكان��ي: قلمرو مكان��ي در اين تحقيق 

بورس فلزات تهران مي باشد.

فلمرو زمان��ي: بازه زماني در نظر گرفته ش��ده 
براي انجام اين تحقيق از شهريور 82 ) ابتداي 
معامله فلز مورد نظردر بورس فلزات تهران( تا 

پايان سال 85 مي باشد.

روش آزمون
آزمون مورد استفاده در اين تحقيق همبستگي 
و ضريب تعيين مي باشد. براي مقايسه دو گروه 
اگر گروه ها مس��تقل باش��ند از روش مقايسه 
ميانگي��ن رتبه ه��اي بين دو 
گروه مس��تقل از هم استفاده 
مي ش��ود. در اينجا با استفاده 
از آزمون همبستگي پيرسون 
به دليل كمي بودن داده ها به 
بررسي رابطه، شدت و جهت 
در بين متغيره��اي تحقيق 
طي س��الهاي 82 ال��ي 85، 

پرداخته شده است. 
همبس��تگي  آزم��ون  در 
پيرس��ون چنانچ��ه س��طح 
معن��ي داري كمت��ر از 0/05 
باش��د نتيج��ه مي گيريم كه 
بين دو متغير مورد بررسي ارتباط وجود دارد. 
پس از مش��خص ش��دن معني داري رابطه به 
شدت و جهت آن توجه مي كنيم. در صورتيكه 
ش��دت اين رابطه قوي و جه��ت آن نيز مثبت 
باشد نتيجه مي گيريم كه با افزايش يا كاهش 
يك متغير، متغير ديگ��ر نيز افزايش يا كاهش 
خواهد داش��ت. آماره ضريب همبس��تگي به 

شرح زير است: 
 

همچنين از ضريب تعيين، ب��ه عنوان مجذور 

فرضيه ها 
براي گروه فولاد

ورق سردورق گرمميلگردآهن

ضريب همبستگي 
ضريب همبستگي ضريب تعيينپيرسون

ضريب همبستگي ضريب تعيينپيرسون
ضريب همبستگي ضريب تعيينپيرسون

ضريب تعيينپيرسون

رابطه قيمت هاي فلزات در بورس 
فلزات تهران با قيمت هاي 

جهاني- فرضيه 1
0/9450/8930/9480/8980/7580/5740/6470/418

رابطه قيمت هاي خرده فروشي 
 در داخل كشور با قيمت هاي بورس 

فلزات تهران- فرضيه 2
0/9740/9480/9880/9760/9350/8740/9020/813

رابطه قيمت هاي خرده فروشي فلزات 
در داخل كشور با قيمتهاي 

جهاني-فرضيه 3
0/9160/8390/9480/8980/8430/7100/5140/264

جدول 1. نتايج آماري مربوط به فروض مختلف

فرضيه 1 
براي گروه غير فولادي

رويمسآلومينيوم

ضريب همبستگي 
ضريب همبستگي ضريب تعيينپيرسون

ضريب همبستگي ضريب تعيين پيرسون
ضريب تعيينپيرسون

رابطه قيمت هاي بورس فلزات تهران 
0/9570/9150/9990/9980/9920/984با قيمت هاي جهاني

يكي از اهداف ابتدايي راه اندازي بورس هاي 
كالايي از ميان بردن واسطه ها و شفاف شدن 

قيمت ها و به تبع آن به وجود آمدن قيمت هاي 
واقعي در سطح بازار مي باشد
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ضريب همبس��تگي نيز در تجزي��ه و تحليل 
تحقيق استفاده شده است . 

آزمون فرضيات
خلاصه نتايج آماري در جدول شماره 1 آورده 

شده است. 
آزمون همبس��تگي پيرس��ون براي هر س��ه 
فرضي��ه و براي هم��ه گروه ها در س��طح 0/5 

معنادار مي باشد. 

نتيجه گيري نهايي
نتايج نهايي حاصل از تجزيه و تحليل داده هاي 
تحقيق كه به طور خلاصه در جدول داده شده 
آمده است همگي فرضيه هاي تحقيق را تاييد 

مي نمايند. 
در م��ورد فرضي��ه اول تحقيق كه ب��ه ارتباط 
معني دار بين قيمتهاي معاملات��ي فلزات در 
بورس فل��زات ته��ران با قيمت ه��اي جهاني 
مي پرداخ��ت، نتاي��ج حاص��ل به تايي��د اين 
فرضيه منتج ش��د. در مورد اج��زا اين فرضيه 
يا فرضيه هاي فرعي اگ��ر چه همگي در جهت 
تأييد فرضيه اول تحقيق مي باشند، ولي شدت 
و ضعف متفاوتي را نشان مي دهند. براي مثال 
همبستگي بين قيمت هاي ورق گرم و سرد در 
بورس فلزات تهران با قيمت ه��اي جهاني در 
مقايسه با تير آهن و ميلگرد و ساير فلزات مورد 
معامله ضعيف تر مي باشد كه ريشه يابي علت 
آن جان بررسي بيش��تري دارد. البته در مورد 
فلزات آلومينيوم، م��س و روي با توجه به آنكه 
قيمت هاي ف��روش اين فل��زات از قيمت هاي 
معاملات��ي در بورس فل��زات لن��دن تبعيت 
مي كند، انتظار همبستگي قوي مي رفت كه در 

عمل نيز اين فرضيه تأييد شد. 
در م��ورد فرضيه اصل��ي دوم تحقي��ق كه به 
ارتباط معني دار بين قيمت ه��اي معاملاتي 
فلزات در بورس فلزات ته��ران با قيمت هاي 
كش��ور  س��طح  در  آنه��ا  خرده فروش��ي 
مي پرداخ��ت، نتاي��ج حاص��ل از تأيي��د اين 
فرضيه بود. در اين حالت مشاهده مي شود كه 
ضرايب همبستگي عمدتاً بيشتر از 90 درصد 
بوده و قيمت هاي خرده فروش��ي بش��دت از 
قيمت هاي معاملاتي در بورس فلزات تهران 
تأثي��ر مي پذيرند. همچني��ن ضرايب تعيين 
محاس��به ش��ده بيانگر تأثير پذيري ش��ديد 
قيمت هاي خرده فروشي فلزات از قيمت هاي 

معاملاتي در بورس فلزات تهران مي باشند. 
در م��ورد فرضيه اصل��ي س��وم تحقيق كه 
ب��ه ارتب��اط معن��ي دار بي��ن قيمت ه��اي 
جهاني فلزات م��ورد معامله ب��ا قيمت هاي 
خرده فروش��ي آنها در داخل كش��ور مربوط 
مي ش��ود، نتايج حاصل از تأييد اين فرضيه 
بود. در اي��ن حالت مش��اهده مي ش��ود كه 
ضرايب همبس��تگي قوي بي��ن قيمت هاي 

خرده فروش��ي با قيمت ه��اي جهاني فلزات 
وج��ود دارد هر چن��د كه در م��واردي مثل 
ورق س��رد اين همبس��تگي ضعيف تر است. 
ضريب تعيين محاس��به ش��ده ني��ز عمدتاً 
تأثير پذي��ري قيمت هاي خرده فروش��ي در 
داخل كشور را از قيمت هاي جهاني مربوطه 
نش��ان مي دهند. اگر چه اين تأثير پذيري در 
مورد ورق سرد كمتر از ساير مقاطع فولادي 
است كه خود جاي بررسي بيشتري دارد. در 
نتيجه گيري كلي مي توان دريافت كه بورس 
فلزات تهران تأثي��ري در افزايش قيمت هاي 
خرده فروشي در داخل كشور نداشته است و 
افزايش قيمت هاي خرده فروش��ي در داخل 
كش��ور، عمدتاً ناش��ي از افزايش قيمت هاي 
جهاني اين فلزات بوده است. بنابراين هدف 
نهاي��ي اين تحقي��ق كه اثبات ع��دم ارتباط 
راه اندازي ب��ورس فلزات تهران ب��ا افزايش 
قيمت هاي فلزات در داخل كشور مي باشد، 

تأيي��د مي گ��ردد. 

پيشنهادهاي مبتني بر نتايج تحقيق
1-كمك به تقويت مكانيسم عرضه و تقاضا و 

ايجاد شفافيت در قيمتها
2- حركت در جهت كارا نمودن بازار فلزات با 
فراهم نمودن امكان عرضه فلزات مختلف اعم 
از توليدات داخل و خارج و س��وق دادن بخش 
عمده تقاضاي ب��ازار داخل به س��مت بورس 

فلزات تهران
3- حركت در جهت محوريت دادن به بورس 
فلزات تهران به عنوان مهمتري��ن بازار فلزات 
منطقه ب��ا ج��ذب فروش��ندگان و خريداران 
بين الملل��ي و تقويت همكاري ب��ا بورس هاي 

فلزي جهاني همچون بورس فلزات لندن و ...
4- زمينه سازي براي ورود ساير فلزات به بورس

5- ضرورت ايج��اد بانك اطلاعات��ي مدون از 
قيمتهاي فلزات، قبل و بعد از راه اندازي بورس 

فلزات
6- انتشار قيمت هاي جهاني فلزات به صورت 

روزانه اعم از فلزات رنگين و غير رنگين
7- زمينه سازي براي استفاده از ساير ابزارهاي 

مالي )معاوضه ، قرارداد آتي و ...( 

پيشنهاد براي تحقيقات آتي
1- بررس��ي روند تغييرات قيمت هاي فلزات در 
بورس فلزات تهران قبل و پ��س از راه اندازي اين 

بورس
2- بررسي امكان سنجي پيش بيني قيمت هاي 
فلزات در بورس تهران با اس��تفاده از روش هاي 

كمي )شبكه هاي عصبي و ...(
3- بررسي امكان سنجي بكارگيري انواع اوراق 
مش��تقه فلزي در بورس فلزات ته��ران نظير 

قراردادهاي آتي و اختيار معامله 
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