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معرفی سنگاپور
در ابتدا لازم است معرفی کوتاهی از کشور سنگاپور داشته باشيم و سپس به 

ساختار اقتصادی کشور سنگاپور بپردازیم. 
جمهوری سنگاپور کشور-شهری )city-state( در جنوب شرقی آسيا است 
و پایتخت آن شهر سنگاپور است. سنگاپور در جنوب شبه جزیره مالایا واقع شده 

و کوچكترین کشور جنوب شرقی آسيا است. 
سللنگاپور در شمال خط استوا قرار داشللته و کشوری ثروتمند و مدرن است. 
مالزی و اندونزی تنها همسایه های سنگاپورند. پيش از حضور کشورهای اروپایی 
در منطقه، منطقه ای که امروزه به عنوان سنگاپور شناخته می شود، فقط منطقه 
ماهيگيری مالایی در مصب رودخانه سللنگاپور بود. سللنگاپور از سللال 1824 تا 
1963 ميادی، به غير از سه سال در زمان جنگ جهانی دوم، یكی از مستعمرات 
بریتانيا بود. در سال 1942، سنگاپور که هنوز مستعمره بریتانيا بود، توسط ژاپن 
اشغال می شود و نيروهای بریتانيایی مجبور به ترک آن شدند که این واقعه توسط 
وینسللتون چرچيل، بزرگترین شكسللت تاریخ بریتانيا ناميده شللد. پس از پایان 
جنگ، در سال 1945 ميادی، سنگاپور مجددا توسط نيروهای بریتانيایی بازپس 
گرفته شللد. 18سال بعد در سللال 1963 سنگاپور به عنوان عضوی از فدراسيون 
مالزی، استقال خود را از بریتانيا بدست آورد. این کشور در نهایت دو سال بعد در 

سال 1965 از مالزی جدا شد و به این ترتيب جمهوری سنگاپور، شكل گرفت.
این کشور که از تعدادی جزیره تشكيل شده، در جنوب شرقی آسيا واقع شده 
و یكی از مراکز بزرگ تجاری داد و ستد کالا در جهان است. سنگاپور و یكی از 3 
کشللور- شهر مستقل کنونی در جهان است. از زمان استقال در سال 1965، به 
یكی از پررونق ترین کشورهای جهان تبدیل شده و امروز یكی از پرترافيک ترین 
بندرهای دنياست. سنگاپور از لحاظ ذخایر معدنی کشوری فقير است، اما اقتصاد 
آن که متكی بر بخش خدمات و صنعت است، رشد و شكوفایی فراوانی داشته و 
این کشور را به یكی از ثروتمندترین مناطق دنيا تبدیل کرده است. به نحوی که 
هم اکنون چهارمين مرکز اقتصادی بزرگ دنيا، دومين بازار بزرگ قمار و کازینو و 

سومين مرکز بزرگ پالایش نفت در دنيا محسوب می شود.
سللنگاپور کشللوری با حدود بيش از 4 ميليون نفر جمعيت است که ترکيب 
جمعيتی آن کشللور 75 درصد چينی و بقيه مالایی و سللایر اقوام اسللت. از نظر 
جغرافيایی از سه ناحيه به آب های آزاد راه دارد و از شمال با مالزی مرز مشترک 
دارد. صنعت این کشللور عمدتا صنایع سللبک و کوچک است و عمده درآمد این 
کشور از محل خدمات حاصل از صادرات مجدد، توریسم و خدمات مالی است و 

بزرگ ترین بندر کانتينری دنيا در این کشور واقع شده است. 

آشنایی با بورس سنگاپور
بر اسللاس گزارش فدراسلليون جهانی بورس ها، بورس سنگاپور از نظر رشد 
سریع ترین رشد را درميان کل کشورهای دنيا داشته است. واحد پول این کشور 
دلار سنگاپور است که نسبت به دلار آمریكا تقریبا نسبت ثابتی را در ساليان اخير 
داشللته است. اقتصاد این کشور به طور مستقيم به اقتصاد آمریكا وابسته است و 

عما نرخ تورم این کشور برابر با تورم در آمریكا است.
 )SMX( و بورس کالا )SGX( در کشللور سللنگاپور دو بورس اوراق بهادار
تحت نظارت نهاد ناظر بازار سرمایه و پول آن کشور )MAS( فعاليت می کنند. 
بورس سللنگاپور )SGX( در دسامبر 1999 ميادی پس از ادغام بورس اوراق 

بهادار سنگاپور )SES( و بورس پولی بين المللی سنگاپور )SIMEX( به وجود 
آمد. در بورس اوراق بهادار سنگاپور، نمادهای بسيار متنوعی قابل معامله است و 
انواع ابزارهای مالی مانند قراردادهای نقدی، مشتقه و معامات بر روی شاخص 
و صندوق های سللرمایه گذاری قابل معامله در بورس اسللت. در بورس کالای 
سللنگاپور نيز طای جهانی، طای هند، نقره، نفت وست تگزاس اینترميدیيت، 
زغال سللنگ، سنگ آهن و برخی از کالاهی کشاورزی نظير فلفل سياه معامله 
می شللود. البته تقریبا این معامات قریب به اتفللاق به صورت قراردادهای آتی 
و اختيللار معامله بللوده و امكان تحویل فيزیكی کالا وجللود ندارد و این بورس 
تنها کشللف قيمت را انجام می دهد. اسللاس کار این بورس ها نيز بر استفاده از 
ابزارهای متنوع مالی اسللت و عما در این بورس ها کالایی به صورت فيزیكی 
معامله نمی شللود. البته درصد بسيار ناچيزی از این معامات به تحویل فيزیكی 
در محصولات خاص منجر می شود. یكی از مزایا و نقاط رقابتی ذکر شده راجع 
به این بورس سللاعات کار 16 ساعته در روز اسللت که این امكان را برای تمام 
سللاکنان کره زمين فراهم مللی آورد که به دليل اختاف سللاعت با این بورس 
در سللاعتی از اوقات روز بالاخره بتوانند در این بللورس به معامات بپردازند و 
به راحتی از همه جای دنيا به صورت الكترونيک درخواسللت سللفارش خرید و 
فروش خود را وارد سللامانه معاماتی بورس کننللد. معامات همه روزه به جز 
شللنبه و یكشللنبه از سللاعت 10 صبح تا 3:30 بامداد روز بعد، ادامه دارد. این 
بورس با سه شيفت کاری در روز فعاليت می کند و حدودا 70 شرکت کارگزاری 
در ایللن بورس هللا فعاليت دارند. دو نللوع کارگزاری در این بللورس وجود دارد 
تعداد زیادی از کارگزاری ها تنها اقدام به معامات می کنند و تنها وظيفه انجام 
معامللات را دارند. از طرف دیگر کارگزارانی هم هسللتند که عاوه بر معامات 

کار تسویه و پایاپای معامات را نيز انجام می دهند.
متاسفانه قانونی در کشور سنگاپور تصویب شده است که شرکت ها و نهاد های 
ایرانی نمی توانند در آن کشللور سرمایه گذاری کنند یا از خدمات مالی آن کشور 

اعم از بازار پول و بازار سرمایه استفاده کنند.
در سللفری که در تاریخ 21 مرداد ماه سللال 1392 به سللنگاپور انجام شللد، 
بازدید از کارگزاری فيليپس که یكی از بزرگ ترین کارگزاری های سللنگاپور است 
و تمامللی مجوزهللای معامات را در بورس کالایی و اوراق بهادار آن کشللور دارا 
اسللت، در دفتر کارگزاری فيليپس برگزار شللد. در این جلسه، کلياتی از فرایند 
معامات و ابزار های قابل معامله در بورس اوراق بهادار سنگاپور توسط کارسناس 
کارگزاری فيليپس مطرح شللد. یكی از موارد مهللم، امكان معامات اوراق بهادار 
بورس سنگاپور و سایر بورس ها از جمله بورس آمریكا و ژاپن در همان سيستم 
معاماتی به صورت آناین اسللت که کارگزاری فيليپللس به عنوان یک کارگزار 

بين المللی، امكان انجام چنين معاماتی را فراهم کرده است.
در جلسه دیگری که با  مسئولان بورس کالای سنگاپور در محل هتل آمارا 
برگزار شد و در این جلسه توضيحات کلی در مورد بورس کالای سنگاپور ارائه 
شللد. در این نشست، ابتدا توضيحاتی در خصوص این بورس و افتخارات بورس 
سنگاپور ارائه شد که یكی از این موارد، درجه اعتباری  AAAبرای این کشور 
است که فضای امنی را از نظر سرمایه گذاری به فعالان معرفی می کند. در این 
بللورس، انرژی، فلزات گرانبها، ارز و برخی از محصولات کشللاورزی مانند فلفل 
سياه، معامله می شود. سپس کالاهای قابل معامله در این بورس شرح داده شد 
که پس از معرفی کلی، هيئت ایرانی پرسللش هایللی را مطرح کردند. از جمله 

)SMX(گزارش‌بازدید‌از‌بورس‌كالای‌سنگاپور‌

روح اله نجفی

 رییس اداره امور بورس ها 
 و بازارهای سازمان 
بورس و اوراق بهادار
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  :بورس چند كالايي هندهاي مالي اظهار كرده است كه گروه فن آوري 

  2011سومين بورس آتي كالايي دنيا در سال  

 ملات در دنياااولين بورس آتي طلا از نظر حجم مع  

  ميليون دلار 1.1 (آيا منظور همان ارزش بازار است؟؟؟؟؟) سرمايه بازاراولين بورس كالايي پذيرفته شده هند، با 

  
 

 ) بورس كالاي سنگاپور و اتاق پاياپاي سنگاپور، تحت نظارت و با مجوز نهاد پولي سنگاپورMASكند.) فعاليت مي  

 ميليون دلار . 90گذاري عظيم با سرمايه پرداختي بيش از سرمايه  
 زات اساسي، ارائه دهنده پلت فرم جامع براي معاملات قراردادهاي آتي و اختيار معامله بر روي فلزات گرانبها، فل

 محصولات كشاورزي، انرژي، شاخص ها و ارزها.

 .بورس كالاي سنگاپور به وسيله گروه تكنولوژي مالي هند، ارتقا داده شده است 

  ميليون دلار آمريكا است. 2شروع به فعاليت كرده  و مجموع سرمايه آن  1995گروه  تكنولوژي مالي هند از سال  
  ،درصد 80بزرگترين ارائه كننده راه حل هاي تجارت الكترونيك هند محسوب مي شود (گروه تكنولوژي مالي هند

 سهم بازار).

  بورس دنيا را با موفقيت اجرا كرده است. 9اين گروه تكنولوژي شبكه هاي مربوط به 

 

  
  ) سومين بورس كالايي دنياMCXبورس چند كالايي هند(

  

بورس چند کالایی هند)MCX( سومین بورس کالایی دنیا

پرسللش های مطرح شللده، نحوه انجام معامات نفت در این بورس بود که در 
پاسخ عنوان شد که معامات نفت در بورس سنگاپور بر روی نفت وست تگزاس 
انجام می شللود، ليكن  معامات عما منجر به تحویل نمی شللود و تنها فرایند 
کشف قيمت در این بورس انجام می شود. در حالی که معامات نفت خام بورس 
آمریكا نيز در این کشور قابل انجام است و تعدادی از آربيتراژگران می توانند از 
تفاوت قيمت بين این دو بورس، سود ببرند. نكته دیگر سيستم معامات بسيار 
قدرتمند این بورس اسللت که بدون هيچ گونه مشكلی تاکنون فرایند معامات 
را به خوبی کنترل و به انجام می رسللاند. طبللق اظهارات قائم مقام مدیر عامل 
بورس کالای سللنگاپور، تاکنون هيچ گونه تاخير یا مشللكلی از نظر نرم افزاری 
در فرآیند معامات رخ نداده اسللت. در این بورس، امكان معامله کارگزاری ها 
به نام خودشللان نيز وجود دارد و از این نظر محدودیتی از نظر خرید و فروش 
ندارنللد. برای موقعيت های بللاز، محدودیتی وضع کرده اند که در صورت تعهد 

برای نگهداری قرارداد برای مدت طولانی، این محدودیت رفع می شود. 

گزیده ای از بورس کالای سنگاپور
 بورس کالای سنگاپور و اتاق پایاپای سنگاپور، تحت نظارت و با مجوز نهاد 

پولی سنگاپور )MAS( فعاليت می کند.

 سرمایه گذاری عظيم با سرمایه پرداختی بيش از 90 ميليون دلار .
  ارائلله دهنللده پلت فرم جامع بللرای معامات قراردادهللای آتی و اختيار 
معامله برروی فلزات گرانبها، فلزات اساسللی، محصولات کشللاورزی، انرژی، 

شاخص ها و ارزها.
 بورس کالای سللنگاپور به وسلليله گروه تكنولوژی مالی هنللد، ارتقا داده 

شده است.
 گروه  تكنولوژی مالی هند از سال 1995 شروع به فعاليت کرده  و مجموع 

سرمایه آن 2 ميليون دلار آمریكا است.
 گللروه تكنولوژی مالی هند، بزرگترین ارائلله کننده راه حل های تجارت 

الكترونيک هند محسوب می شود )80درصد سهم بازار(.
 این گروه تكنولوژی شبكه های مربوط به 9 بورس دنيا را با موفقيت اجرا 

کرده است.
 گروه فن آوری های مالی اظهار کرده است که بورس چند کالایی هند:

 سومين بورس آتی کالایی دنيا در سال 2011
 اولين بورس آتی طا از نظر حجم معامات در دنيا

 اوليللن بورس کالایی پذیرفته شللده هند، با سللرمایه ثبتللی 1,1ميليون 
دلار 
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 ارزیابی بورس کالای سنگاپور 
)FOW(توسط مجله فیوچر و آپشن جهانی

 بورس کالای سللنگاپور )SMX( توسللط مجله فيوچر و آپشللن جهان به 
عنوان برترین بورس کالای مشللتقه از نظر سللرعت رشد در سال 2011 معرفی 

شده است.
 در همان سللال، مجله فيوچر و آپشللن جهان، بورس کالای سنگاپور را به 

عنوان بورسی با بيشترین نوآوری درمحصولات جدید، معرفی کرده است.
 حجم معامات از 6,931 قرارداد در سللال 2010 به  1,602,183  قرارداد 

در سال 2011 ، رشد داشته است.

مزایای بورس کالای سنگاپور  
 شفافيت بازار
 کشف قيمت
 قيمت مرجع

 تضامين متقابل
 مبادلات بر مبنای مذاکره

 مبادلات و تسویه چند ارزی
 چارچوب مدیریت ریسک

 تابلویی واحد برای چند کالا
 سهولت در زمان منطقه ای

 راه های ارتباط چند گانه

نقاط عطف بورس کالای سنگاپور: بررسی گذشته
 قبل از سال 2010

 بللورس کالای سللنگاپور تعدادی از صنایع اصلی را مللورد پذیرش قرارداده 
FOA,FIA,AFM,SFOA  .است

 )ASEAN(: امضای اولين تفاهم نامه کالایی با حوزه جنوب شللرقی آسيا 
 )ICDEX(بورس کالایی و مشتقات اندونزی

 سال 2010
  )TAIFEX(  بورس کالایی سللنگاپور تفاهم نامه ای با بورس آتی تایوان •

امضا می کند.
   )TOCOM( بورس کالایی سللنگاپور تفاهم ناملله ای با بورس آتی توکيو •

امضا می کند.
• بورس کالایی سللنگاپور  برای اولين قرارداد آتی بين المللی سنگ آهن در 

دنيا با بولتن آهن مشارکت می کند.

 سال 2011
• در اولين سال از فعاليت، معامات در بورس سنگاپور رونق گرفت.

• گردش معامات یورو به دلار در بورس کالایی سنگاپور  از مرز 300ميليون 
دلار عبور کرد.

• بورس کالایی سنگاپور و BCEC ویتنام وارد مشارکت شدند.

 سال 2012
• در اولين سللال از فعاليت،  بورس کالای سللنگاپور، رشد اساسی و مهمی را 

ثبت کرد.
• گردش معامات بورس کالایی سنگاپور از مرز 100ميليارد دلار گذشت.

• بورس کالایی سنگاپور به عنوان برترین بورس از لحاظ سرعت رشد شناخته شد.
• بورس کالایی سنگاپورخبرنگار بورس برای فدراسيون جهانی بورس ها شد.

• بورس کالایی سنگاپور برنده سه جایزه)جایزه در حوزه آسيا( از مجله فيوچر 
و آپشللن جهان شللامل برترین بورس در اقدام به نللوآوری کالاهای جدید برای 

قراردادهای آتی.

 سال 2013
• در سومين سال از فعاليت بورس کالایی سنگاپور رشد قابل ماحظه ای داشت.

• بورس کالایی سللنگاپور بالاترین ميزان قرارداد باز از زمان شروع فعاليت را 
تجربه کرد.

• بورس کالایی سنگاپور تفاهم نامه ای با بورس آتی کالای کشاورزی تایلند 
برای توسعه معامات آتی امضا کرد.

 مزیت  
موقعیت سنگاپور

رتبه AAA  بورس کالایی  سنگاپور و قوانین دقیق، موسسه پولی 
سنگاپور)MAS(آن را مورد پذیرش عمومی قرارداده است

کلاس جهانی مالی و زیرساخت های تکنولوژی

دارای ثبات و در محوریت جریان سرمایه محلی قرار گرفته است

فاکتورهای موفقیت بورس کالایی سنگاپور

دسترسی به بازار قابل اعتماد وشفاف
 سيستم اولویت زمان و قيمت انجام معامات منصفانه و شفاف را تضمين می کند.

 تنها پلت فرم قابل اعتماد  برای معامله چند نوع دارایی 
 ساعت معاماتی از ساعت 10صبح تا2:30 بامداد روز بعد 

 دسترسی مستقيم به بازار

FT تکنولوژی

شکل تکنولوژی اختصاصی در سطح کلاس جهانی

تأییدیه و تضمین شخص ثالث مستقل برای فراهم کننده تکنولوژی

واکنش سریع به تغییرات مورد تقاضای بازار

مدیریت ریسک

)MAS(موسسه پولی سنگاپور

روش های پوششی برای تسهیل و حفاظت از معاملات

زمان قبل از تسویه  موجب تسهیل و نظارت پایدار  می شود.

بورس کالا و ارز 

دستیابی به قیمت مرجع

وارد کردن طیف کاملی از کالاهای عمومی به جریان تجارت جهانی

فراهم کردن مرکز آنلاین مذاکره با مدیریت ریسک

امکان پذیر ساختن اهرم وجه تضمین از طریق منافع  ناهمگنی قیمت 
بین کالاها یا درون یک کالا 

 استراتژی 
محصول معین

پیشنهاد بازار محصولات جدید

 همگام سازی معاملات فیزیکی در معرض ریسک با متنوع سازی 
برای کاهش ریسک

فراهم کردن 
نقدشوندگی

ایجاد نقدشوندگی در سایر بورس برای کالاهای مورد معامله مشترک.

کنترل تقاضای مصرف کنندگان بزرگ و تولیدکننندگان
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 به بازار پيشرو ISV  و ارائه کننده سيستم Back Office متصل شده
 اتصال از نوعFX4,2  جهت پلت فرم معاماتی

 بازیابی زمان هدف)RTO(  در کمتر از 2 ساعت
 

عملکرد بورس کالایی سنگاپور

گردش معاملات روزانه )میلیون دلار(

بورس کالای سللنگاپور شاهد رشد حجمی معامات از  405,73ميليون دلار 
در سللال 2010 به63172 ميليون دلار در سللال2011 و به 71262,13ميليون 

دلار در سال 2012بوده است.

توسعه دامنه کالاهای مورد معامله در بورس سنگاپور

انرژی

فلزات گرانبها

ارز

انرژی
فلزات گرانبها

فلزات پایه
محصولات کشاورزی

ارز
شاخص ها

از چهار قرارداد در ابتدای کار

 به 17 قرارداد از کالاهای اصلی 
ارتقا یافته است

محصولات  مورد معامله در بورس کالای سنگاپور 
فلزات گران بها

)E-GOLD( سيستم اینترنتی طا •
• معامات طا

• معامات فيزیكی طا
)E-SILVER( سيستم اینترنتی نقره •

• معامات نقره 
فلزات پایه

• مس
• سرب
• نيكل

• آلومينيوم
• روی 

ارز
• یورو به دلار آمریكا
• ین به دلار آمریكا

• پوند به دلار آمریكا
• دلار استراليا به دلار آمریكا 

شاخص
• شاخص بولتن آهن 

انرژی
• نفت سبک غرب تكزاس

کالای کشاورزی
• معامات فيزیكی فلفل سياه

    )CCP(طرف معامله مرکزی

ساختار شرکت پایاپای 
بورس کالایی سنگاپور  

بورس کالایی سنگاپور یک شرکت تابعه به نام 
   )SMXCC(شرکت پایاپای بورس کالایی سنگاپور

در اختیار دارد.

    )SMXCC(شرکت پایاپای بورس کالایی سنگاپور
طرف معامله مرکزی برای تمام معاملات انجام شده 

در بورس کالایی سنگاپور به حساب می آید.

صندوق تضمین تسویه )SGF(  ریسک نکول را 
مدیریت می کند.

    )SMXCC(شرکت پایاپای بورس کالایی سنگاپور
یک شرکت تسویه با مسولیت محدود است.

تسویه

ریسک سیستم پایاپای

1+T تسویه مبتنی بر

ارتباط آنلاین با بانک نسویه
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مدیریت ریسک در بورس کالای سنگاپور

محدودیت موقعیت باززیان تسویه روزانه حساب هابه کارگیری وجه تضمین سپرده

75، 85 و 95 درصد  وجه تضمین اولیه

در حال��ت 100درص��د، عض��و در  حالت 
تسویه قرار می گیرد.

محدودیت به روزرسانی روزانه حساب  ها 
75 درصد وجه تضمین اولیه است.

60، 75 و 95 درص��د از محدودیت های 
به روزرسانی روزانه حساب ها

در 100 درصد تسویه روزانه حساب ها 
 حال��ت حداق��ل وج��ه تضمی��ن تس��ویه، 

فعال می شود.

محدودیت موقعیت های باز شامل 60  ، 
75 و90 درصد محدودیت موقعیت های 
باز درس��طح مشتری ،س��طح اعضا و سطح 

بازار است.

  

  

  چرخه معاملاتي در بورس كالاي سنگاپور

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

هزار دلار بعنوان 10توديع 
 وجه تضمين اوليه

سفارش خريد 
SMEURUSD 

 تائيد سفارش

در محدوده حجم  خريد
 معاملات

 تائيد معاملات 

كنترل هاي نظارتي و  
 ريسك هاي لحظه اي

 محاسبه قيمت تسويه روزانه

 نگهداري مانده وجه تضمين

 گام اول 

 گام سوم گام دوم

 گام چهارم 

 گام پنجم

 گام ششم

گام هفتم 

  
 Inter & Intra Product Spread Margin Benefit 

  
  
  

 

 انواع
وثايق

وجه نقد

ضمانت نامه 
بانكي

سپرده ثابت 

تعهد به وسيله 
نامه اعتباري

چرخه معاملاتی در بورس کالای سنگاپورعضویت معاملاتی در بورس سنگاپور
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                                                             

  

  

  

عضويت در 
كالابورس

  

 عضو كارگزار

 عضو مجازي

 عضو معاملاتي(قابل انتقال)

 عضو معاملاتي(غير قابل انتقال)

 عضو معاملاتي(مشترك) 

 عضو پاياپاي ويژه عضو پاياپاي عمومي

 

 :اداره كردن

صرفا تسويه 

 :اداره كردن

تسويه 
مبادلات مشتري 
 معاملات

 اختصاصي

اعضاي 

پاياپاي 

بورس كالاي 

 صرفا عضو
اختصاصی

 مشتری یا عضو 
اختصاصی


