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بسمه تعالي

بازارهاي نقدي و آتيبازارهاي نقدي و آتيبازارهاي نقدي و آتيبازارهاي نقدي و آتيقيمت درقيمت درقيمت درقيمت در

كالاها در دو بازار نقدي و آتي مورد معامله قرار مي گيرند، گرچه دو بازار فوق از يكديگر مجزا هسـتند  

كالاها بصورت نقدي و بر اساس مـذاكره در بـازار نقـدي    . رحال به شكلي با هم مرتبط هستندهولي به

.شوندكه عموماً بازار واقعي است، خريد و فروش مي 

نوعاً قراردادها نياز به تحويل واقعي كالاي مورد معامله واقع شده را مطرح مي كنند، بعلاوه ممكن 

.است در بحث تحويل، اشاره به تحويل فوري و يا در آينده زمان مشخصي تعيين گردد

ي اسـتاندارد  بهرحال بازار آتي ها، خريد و فروش دارايي پايه را بر اساس توافق نامه اي كه به قـرارداد 

تبديل شده، تسهيل نموده و به كالايي مشخص اشاره گرديده و بدين معني نيست كه قطعـاً كـالاي   

.فيزيكي رد و بدل شود

مبناي قرارداد آتي در ارتباط با كيفيت كالا، كميت كالاي قابل تحويل و تاريخ تحويل بسـيار مشـخص   

.است

نمي كند مگر اينكه نتيجـه قـرارداد بـه    يت فوري كالابازار آتي خود را درگير انتقال مالكبا اين حساب

بنابراين در بازارهاي آتي بدون در نظر گرفتن اينكه فـردي صـاحب كـالاي تحـت     . تحويل كالا ختم گردد

. تملك خود باشد يا نباشد قراردادها قابل خريد و فروش مي باشند
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٢

مـي شـود در   صورت نقدي يا سلف انجـام  نحوه پرداخت وجه در بازارهاي كالايي كه معاملات در آنها ب

روز طـول مـي   11روز و تحويـل كـالا نيـز    11هر كشوري فرق دارد مثلاً در هندوستان پرداخت وجه كالا تـا  

.كشد و اينگونه پرداختها توافق بين خريدار و فروشنده است

د، خريـدار و فروشـنده   چنانچه عوامل پيش بيني نشده اي اتفاق افتد و منجر به عدم تحويل كـالا گـرد  

.بطور توافقي موضوع را فيصله داده و با يكديگر تسويه نقدي مي كنند

در بازار معاملات آتي مبتني بر تسويه مالي كه يكي از هدفهاي آن خريد و فـروش كـالا بـراي آينـده     

و است، بر خلاف بازاري كه پشتوانه تحويل كـالا در آن اسـت، معاملـه روي قـرارداد آتـي بـر اسـاس       

لذا اكثراً . استوار گرديده، انجام مي شود)پوشش ريسك(كه شامل هج كردن "مديريت ريسكمديريت ريسكمديريت ريسكمديريت ريسك"هدف 

چنين قراردادهايي پيش از تاريخ سررسيد قرارداد تسويه مالي شده و خيلي بندرت به تحويل كالا منجر 

.مي گردند

بازارهـاي آتـي بـوده،    كـه بـازيگران كليـدي   ) Speculators(سرمايه گذاران و سوداگران ريسك پذير 

بدنبال شكار اينگونه قراردادها هستند تا از حركت قيمتها سود ببرنـد و چنـدان علاقـه اي بـه تحويـل      

)در فصلهاي بعدي توضيح بيشتر داده خواهد شد. (گرفتن يا تحويل دادن كالاي موردمعامله ندارند

معـاملات نقـدي در مقايسـه بـا     بـه تفـاوت در قيمتهـاي يـك كـالا در      ) Basis(اصطلاح پايه و مبنـا  

. معاملات آتي مربوط مي شود

اشـاره بـه   قيمت آتـي  قيمت آتـي  قيمت آتـي  قيمت آتـي  يعني قيمت واقعي يك كالاي حقيقي موجود در بازار در حاليكه قيمت نقدي قيمت نقدي قيمت نقدي قيمت نقدي 

.قيمت قراردادي دارد كه در بازار آتي ها معامله مي شود
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گي آنهـا بـه يكـديگر    گرچه بطور اساسي قيمتهاي نقد و آتي ها متفاوت هستند ولي به علـت وابسـت  

تمايل به حركت موازي نزديك به هم دارند و بدون توجه به شرايط بازار بدليل اهداف ايـن قراردادهـا   

ايـن فراينـد تشـابه     . قيمت معاملات آتي و نقدي تمايل به يكسان شـدن در تـاريخ سررسـيد دارنـد    

معروف است به ) Convergence(قيمتها يكسويييكسويييكسويييكسوييياهمگراييهمگراييهمگراييهمگراييقيمت آتي ها با قيمت نقد بنام 

گونه اي كه هر قدر قرارداد آتي ها به تاريخ انقضاء نزديك مي شـود، در واقـع قيمـت قـرارداد نقـد را      

.نمايان مي سازد


