
محمدرضا خدرلو

تاثير بحران بر بورس هاي كالايي:
با گس��ترش بحران مالي در مناطق مختلف 
جهان؛ ب��ورس هاي كالايي ني��ز دچار تحريك 
و نوعي ع��دم تعادل مي ش��وند.  كارشناس��ان 
معتقدند نوسانات قيمت نفت و بحران بازارهای 
مالی و س��رمايه، تاثير مستقيمی بر بورس های 
كالايی دنيا و قيم��ت كالاها دارد ام��ا آنچه در 
بورس كالا حائزاهميت است تاثيرپذيری حجم 
و ارزش معام��لات ب��ورس های كالاي��ی بر اثر 
بحران های مالی و فرازونشيب قيمت نفت است. 
عموماً چنين تاثي��ری به علت تردي��د يا اتخاذ 
سياست های روز عرضه كنندگان و متقاضيان 
ب��رای معامله اس��ت. بس��ياري از صاحبنظران 
بورس ه��اي كالاي��ي در هند بر اي��ن باورند كه 
تاثير منفي بحران مالي آمري��كا بر بورس هاي 
كالايي جهان امري اجتناب ناپذير است و حتي 
بورس ه��اي كالايي نيز به طور جدي و س��خت 

دچار لطمه و آسيب خواهند شد. 
به دنبال بروز بحران مالي در آمريكا و متعاقب 
آن س��رايت اين بحران به ساير كش��ورها؛ روند 
قيمت كالاهاي تج��اري در بازارهاي جهاني به 
طور بسيار زيادي دچار تغيير شده و اين نوسان 
قيمت ها باعث سراس��يمگي س��رمايه گذاران 
و س��وداگران بورس هاي كالايي گرديده است. 
در اين بي��ن دلالان اعتقاد دارند كه ش��رايط از 
وضع موجود نيز بدتر خواهد ش��د و بايد منتظر 
روزهاي س��خت تري باش��يم. به عنوان نمونه 
ش��اخص بورس هاي كالايي در كش��ور هند به 
پايين ترين ح��د در 25 هفته) 6 ماه( گذش��ته 
سقوط كرده است. به اين ترتيب انتظار مي رود 
در بلند م��دت ارزش ط��لا در بازارهاي جهاني 
تقويت و افزايش يابد و در پي آن نوعي ش��رايط 
تورمي بر اقتصاد جهاني حكم فرما گردد. نتيجه 
آخر اين تحول فشار بيشتر بر ارزش دلار خواهد 
بود كه مي تواند نرخ برابري آن را در مقابل ساير 

ارزهاي معتبر كاهش دهد.
بازار فلزات:

به اعتق��اد برخي كارشناس��ان؛ ب��ا كاهش 

نگاهي بر بازار جهاني فلزات در سال 20082008

هر روز بد تر از ديروز
بحران كمبود اعتبار، از آگوست سال 2007 
و از بطن اقتصاد كاپيتاليستی آمريكا سر باز كرد 
و اكنون پس از يك س��ال، به اوج خود رسيده و 
تبديل ب��ه بزرگترين بحران مالی جهانی ش��ده 
است. جهان روزانه ميلياردها دلار ارزش خود را 
از دست می دهند و اعتماد از بازارها رخت بسته 

است. 
چرخ بزرگترين اقتصاد جهان، ايالات متحده، 
عملًا به گل نشسته و در نتيجه، اقتصاد بسياری 
از كشورهای بزرگ را نيز با خطر ركود اقتصادی 

مواجه كرده است.
 اكن��ون دولت ها سراس��يمه به دنب��ال مهار 
بحرانی هس��تند كه آت��ش آن ش��يرازه اقتصاد 
س��رمايه داری و ت��ز بازاره��ای آزاد را از هم می 
پاش��د. بحران مال��ي جهاني هرچن��د از آمريكا 
آغاز و دامن گير اكثر كشورها شد اما اين بحران 
كم س��ابقه باعث گرديده تا حداقل 6 حوزه مهم 
از اين رويداد متاث��ر و با چالش ه��اي جديدي 
مواجه شوند.  بررسي هاي به عمل آمده معاونت 
مطالعات اقتصادي و توسعه بازار شركت بورس 
نشان مي هد كه بحران مالي جهاني برموسسات 
مالي، بازارهاي س��رمايه، بخش واقعي اقتصاد، 
قيمت فلزات اساس��ي، قيمت نفت خام و حجم 

تجارت جهاني اثر مستيمي گذاشته است.
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قيمت نفت در اواخر س��ال 2008 و تاثير آن در 
بازار جهانی، قيمت محص��ولات فولادی و فلزی 
و پتروش��يمی نيز در بورس هاي كالايي كاهش 
داش��ته اس��ت. با نوس��انات پی در پ��ی قيمت 
محصولات فولادی و فلزی بسياری از متقاضيان 
منتظر ثبات بازار هستند به همين دليل ميزان 
تقاضا نسبت به ماه های اوليه سال 2008 كاهش 
يافته اس��ت . همچنين به دليل احساس ناامني 
در بازارهاي مالي جهان؛ بسياري از سرمايه داران 
ترجيح مي دهند س��رمايه هاي خ��ود را به طلا 
تبديل كنند. اين طرز فكر باعث افزايش تقاضا و 
نيز افزايش قيمت فلز گران بهاي طلا در بازارهاي 

جهاني شده است. 
درخصوص بازار فلزات نيز م��ي توان به اين 
موضوع اشاره كرد كه بازارجهاني سرب از رونق 
قابل قبولي برخوردار اس��ت ولي بازار معاملات 
فلز نيكل رونق خود را از دس��ت داده است. در 
يك نگاه كلي به بازار فل��زات در جهان مي توان 
گفت كه بح��ران مال��ي حاضر تاثي��ر منفي بر 
روند رشد اقتصادي كش��ورها خواهد داشت به 
همين دليل ميزان تقاضا ب��راي انواع فلزات نيز 
در بورس ه��اي كالايي كاهش زي��ادي خواهد 
داش��ت. نتيجه اين كاهش تقاض��ا نوعي ركود 
در ب��ازار معاملات فلزات در س��طح بين المللي 
است . پيش بيني كارشناس��ان بر اين است كه 
تنها روزنه اميد در اين آش��فته بازاربحران زده، 
ارايه تقاضا ب��راي فلزات از س��وي اقتصاد رو به 
رشد و بزرگ چين است كه آن هم بنا به دلايل 
اقتصادي و اثرگذاري بحران مالي بر آن كش��ور 

در هاله اي از ابهام قرار دارد. 
اگرچه به ظاه��ر وضعي��ت در برترين بورس 
اروپا يعني بورس فلزات لندن بسيار معمولي به 
نظر مي رس��د و بورس بازان، فعالان اقتصادي، 
دلالان و كارگزاران اين بورس با اش��اره دست و 
تلفن؛ معام��لات خود را سروس��امان مي دهند، 
ليكن؛ ترس عميقي از بحران ب��ر اين بورس نيز 
سايه افكنده است. به اعتقاد كارگزاران و سرمايه 
گذاران ؛ شرايط بسيار خطرناك شده و جو بازار به 
هم ريخته. عمده ترين دليل اين برهم ريختگي ، 
احساس ناامني در قبال بحران مالي است كه روز 
ب��ه روز    وخيم تر مي ش��ود. باتوجه به اطلاعات 
منتشره در مورد بازارجهاني فلزات در ماه اكتبر 
س��ال 2008 مشخص ش��ده اس��ت كه عرضه 
بين المللي فلز مس كمتر از ميزان تقاضا براي آن 
است و بحران كمبود اعتبار  باعث خواهد شد تا 
سرمايه گذاري لازم در معادن مس صورت نگيرد 
و كاهش عرضه باعث بحران در بازار خواهد شد. 

با توجه ب��ه اين ك��ه 95 درص��د از فعالان و 
خريداران كالا در بورس فلزات لندن، آس��يايي 
هستند؛ بس��ياري از اين افراد ش��رايط ناپايدارو 
بلند مدتي را براي اين بورس اروپايي پيش بيني 
كرده ان��د و در فعالي��ت هاي ج��اري آنها نوعي 
احس��اس خطر و ت��رس از ريس��ك به چش��م  
مي خورد. آنه��ا بر اين باورند كه با انتش��ار اخبار 

بحران مالي درآمريكا و ساير مناطق جهان؛ نوعي 
تغيير رفتار اقتصادي در فعاليت هاي بورسي به 

چشم مي خورد. 
:LME تاثير بحران بر عملكرد

به رغم تم��ام ناملايماتي كه در س��ال 2008 
براي تج��ارت جهاني فلزات حادث ش��د، بورس 
فلزات لندن اعلام كرد كه براي چهارمين س��ال 
پياپي موف��ق به ثب��ت ركورد معام��لات فلزات 
شده است. بر اين اساس LME در سال 2008 
توانست با وجود تمام مش��كلات موجود و وقوع 
بحران جهاني  113 ميليون تن ان��واع فلزات را 
ب��ه ارزش 10/24 تريلي��ون دلار معامله نمايد. 
طبق اين اعلام، قراردادهاي آتي نيكل، س��رب، 
مس روي و آلومينيوم بهتري��ن نوع قراردادهاي 
م��ورد معامله در ب��ورس فلزات لندن در س��ال 
گذش��ته بودند. همين عملكرد باعث شده است 
كه اين بورس كالايي در س��ال 2008 به عنوان 
مهم ترين مرك��ز خريد و فروش فل��زات پايه در 
جهان مطرح باشد. مس��ئولانLME اميدوارند 
تا بتوانند عملكرد سال گذشته را در سال 2009 
حفظ و تكرار نمايند ام��ا به گفته همين مقامات 
انتظار مي رود باتوجه به وجود بحران اقتصادي 
در جهان، ميزان داد و س��تد انواع فلزات در اين 
بورس كالايي در س��ال 2009 دس��ت كم با 10 
درصد كاهش مواجه شود. به اعتقاد مارتين ابوت 
مدير اجرايي LME از سال 2005 به اين سوي 
نخستين بار است كه اين بورس كالايي با چنين 
كاهشي روبرو خواهد شد. گفتني است كه ميزان 
معاملات انواع فلزات در ب��ورس فلزات لندن در 
سال 2008 در مقايس��ه با سال قبل از آن بالغ بر  

22 درصد رشد داشت.
نمودار 1 نشانگر قيمت فلزات پايه غير آهني 
در بورس فلزات لندن طي س��ال هاي 1998 تا 

2008 بر حسب تن/ دلار است.
 همانگونه كه مشاهده مي شود قيمت فلز نيكل 
از اوايل س��ال 2007 و قيمت آلومينيوم و مس از 

اوايل سال 2008 روند نزولي را آغاز كرده اند.
تغييرات قيمت:

در پی بحران اقتص��ادی جهان قيمت جهانی 

فلزات تا پايان س��ال 2009 دارای روندی نزولی 
خواهد بود.  بيش از سه سال بود كه بدليل رشد 
اقتص��ادی بالای دنيا ش��اهد افزاي��ش تقاضای 
مصرف فلزات پايه بوديم و طی چهار، پنج س��ال 
گذش��ته اقتصاد جهان بويژه در كش��ورهای در 
حال توس��عه از جمله هند، چين و برزيل با رشد 
س��الانه بيش از پن��ج درصد همراه ب��ود كه اين 
موضوع تقاضای خريد فلزات اساسی شامل آهن، 
فولاد، مس، آلومينيوم، س��رب و روی را افزايش 
داد.  از س��ويی المپيك چين، ني��ز عاملی برای 
رشد ش��تابان ساخت و س��از در اين كشور شد و 
به اي��ن ترتيب چين ك��ه همواره ص��ادر كننده 
فلزات به حساب می آمد، در سال 2008 به يك 
وارد كننده تبديل شد. در چنين شرايطی رشد 
تقاض��ای خريد فل��زات افزايش قيمت ه��ا را به 
همراه داشت اين سير صعودی كه نشان دهنده 
رش��د توليدی ناخال��ص داخلی و بهب��ود وضع 
اقتصادی جهان بود با تقاض��ای فزاينده مصرف 
انرژی و بويژه نفت همراه ش��د، در نتيجه قيمت 

نفت رشد چشمگيری پيدا كرد. 
اين مسئله طی سه س��ال گذشته باعث كند 
شدن توسعه اقتصادی كشورها ش��د زيرا با بالا 
رفتن بهای نفت، قيمت تمام ش��ده محصولات 
صنعتی نيز افزايش يافت و با به هم خوردن تعادل 
ميان عرضه و تقاض��ا به تدري��ج از ميزان خريد 
كاسته شد كه اين كاهش تقاضا در زمينه فلزات 
اساسی به معنی كند شدن رشد اقتصادی جهان 
بود. اين س��ير نزول��ی به بخش��های ديگر مانند 
صنايع خودروسازی، مس��كن  و توليد فلزات نيز 
سرايت كرد و به اين ترتيب رشد اقتصادی بالای 
5/2 درصدی رو به كاهش گذاش��ت و در س��ال 
2008 به 4/9 درصد رس��يد كه بنا بر پيش بينی 
كارشناس��ان، اين رشد در س��ال 2009 به 3/8 

درصد تنزل خواهد كرد. 
حال از جمله مسائلی كه باعث ايجاد بحران در 
اقتصاد جهان ش��د و تير خلاص در اين زمينه به 
حساب می آيد، مشكل موسسات مالی و اعتباری 
اس��ت كه از اعطای وام مس��كن آغاز ش��د و به 
موسسات وام دهنده مسكن نيز تسری پيدا كرد. 

نمودار 1 نشانگر قيمت فلزات پايه غير آهني در بورس فلزات لندن طي سال هاي 1998 تا 2008 بر حسب تن/ دلار

تنها روزنه اميد 
در اين آشفته 

بازاربحران زده، 
ارايه تقاضا براي 

فلزات از سوي 
اقتصاد چين است 

كه آن هم بنا به 
دلايل اقتصادي و 
اثرگذاري بحران 
مالي بر آن كشور 

در هاله اي از ابهام 
قرار دارد
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از س��ويی تقاضای خريد فلزات به شدت كاهش 
يافت و همين مس��ئله روند نزول��ی قيمت ها را 
موجب ش��د به طوريكه قيمت جهانی فولاد كه 
تا چند ما پيش حدود 1250 دلار بود به كمتر از 

400 دلار در شرايط فعلی رسيده است. 
در چنين وضعيتی قيمت جهان��ی روی نيز 
كه س��ال 2007 حدود 4000 دلار بود به حدود 
1100 دلار رسيده و هر تن سرب نيز كه 3 هزار 
دلار معامله می شد در اواخر سال 2008 حدود 
1400 دلار ب��ه فروش  رس��يد.  به��ای نيكل به 
عنوان يكی از فل��زات اساس��ی از 30 هزار دلار 
در س��ال 2007 به 11 هزار دلار در سال 2008 
تنزل يافت. هر تن آلومينيوم در بازارهای جهانی 
حدود 1900 دلار خريد و فروش می ش��ود، اين 
در حالی اس��ت كه قيمت جهانی آلومينيوم در 
سال 2007 ميلادی حدود هزارو800 دلار بود. 

قيمت هر ت��ن مس نيز ب��ا كاه��ش 3 هزار 
دلاری نس��بت به س��ال 2007 به حدود 4 هزار 
دلار رسيد. پيش بينی می شود اين روند نزولی تا 
پايان سال 2009 ميلادی ادامه داشته باشد و از 
آن پس با تثبيت وضعيت مالی بانك ها و اقتصاد 
جهان، قيمت فلزات اساسی نيز از شرايط با ثباتی 

برخوردار شود. 
كارشناسان مي گويند از زمانيكه اين شرايط 
فراهم ش��ود حداقل دو س��ال زمان نياز است تا 
قيمت فلزات اساسی بر قيمت های سال 2007 
ميلادی برس��د. اين در حالی است كه هم اكنون 
قيمت ها در پايين ترين حد ممك��ن قرار دارند 
و تا سال 2009 با نوس��انات مثبت يا منفی 10 

درصدي همراه خواهد بود. 
گفتني است كه  در بين فلزات اساسی كه در 
سال 2008 دچار كاهش قيمت جهانی شده اند، 
آلومينيوم كمترين كاهش را شاهد بوده و سرب، 
مس، نيكل و فولاد در رده های بعدی قرار دارند. 
روی نيز بيشترين كاهش قيمت را در بين فلزات 

اساسی شاهد بوده است.
پيش بينی می ش��ود با توجه به كاهش رشد 
اقتصاد جهانی و بازاره��ای راكد و كاهش قيمت 
مواد اوليه ، سير نزولی قيمت فولاد در بورس های 
كالايی ادامه يابد. اگ��ر وضعيت تجارت فولاد به 
عنوان بزرگترين تجارت بعد از نفت معلوم شود 
می توان به سؤالات بس��ياری در خصوص ادامه 
ركود پاس��خ داد . در ن��گاه اول می ت��وان گفت 
چش��م اميد فولادس��ازان به صنايع خودرويی ، 
س��اختمانی، لوازم خانگی و نفت و گاز و خطوط 
لوله و تأسيسات است كه با نيم نگاهی به وضعيت 
جهانی اين صنايع مش��خص می ش��ود اين سه 
صنعت در بحران و ركود به سر می برند. از طرف 
ديگر مص��رف لوله ه��ای نف��ت و گاز و خطوط 
انتقال در حالی در 3 سال گذشته افزايش يافته 
بود كه درحال حاضر تقاض��ا در اين بخش نيز با 
كاهش روبه رو اس��ت و توليدات بدون مشتری 
مانده كه پيش بينی می ش��ود اين وضعيت تا 2 
س��ال آينده ادامه داشته باش��د.  در سال 2009 

جهان همچنان ش��اهد كاهش رشد اقتصادي و 
بازارهای راكد خواهد بود. هم اكنون نيز ش��اهد 
كاهش بهای مواد اوليه از جمله نفت تا 42 دلار، 
ذغال سنگ، س��نگ آهن و آهن قراضه هستيم 

پس سقوط قيمت آهن و فولاد منطقی است.
البته نا گفته نماند با توجه به اينكه موجودی 
انبارها رو به كاهش است و طرحهای توسعه نيز 
زير سؤال اس��ت و انگيزه  ی ادامه آن در برخی از 
كشورهای از بين رفته اگر با توجه به بحران مالی 
موجود يكی پس از ديگری ش��اهد تعطيلی و يا 
كاهش توليد كارخانجات فولاد باشيم در صورت 
عدم توازن عرضه و تقاضا بعيد نيس��ت به علت 
عدم توليد با س��رعت قبل��ی و مصرف موجودی 
انبارها به جان گرفتن قيمت ه��ا در كوتاه مدت 
كمك شود . با توجه به شرايط موجود نمی توان 
به آينده بازار چندان خوشبين بود و كارخانجات 
ف��ولاد به اي��ن راحتی دوب��اره طعم س��ودهای 

ميلياردی را نمی چشند. 
با نگاه به برنامه های افزايش و توس��عه فولاد 
می بينيم كه حتی كشور هند به عنوان پنجمين 
تولي��د كننده برتر جهان قصد داش��ت تا س��ال 
2010 توليد خود را به 60 ميليون تن و چين نيز 
70 ميليون تن افزايش برای عب��ور از مرز توليد 

490 ميليون تن را هدف گذاری كرده بود. 
فولادسازان آمريكايی با نويد سال بهتر برای 
س��ال 2009 ميلادی طرح های متعددی برای 
س��رمايه گذاری در بخش توليد ف��ولاد آمريكا 
داش��تند كه برعكس با كس��ادی بازار و بحران 
داخلی روبه رو شدند. احداث كارخانه برای توليد 
يك ميلي��ون تن در كويت و ط��رح های احداث 
كارخانه ی توليد در اطراف ايران به س��رعت در 
اوج قيمت فولاد پيگيری می ش��د. ايران نيز در 
اين مس��ير بيكار نمان��ده و علاوه ب��ر طرحهای 
توسعه كارخانجات موجود 8 طرح فولادی ديگر 
را پيگيری می كن��د. حال اگر اي��ن همه توليد 
مشتری مناسب نداشته باشد به بازار فولاد ضربه 
ديگری وارد می شود و بر همين اساس است كه 
كارخانجات كاهش توليد را در برنامه های خود 

دارند . 
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بين فلزات 
اساسی كه در 
سال 2008 دچار 
كاهش قيمت 
جهانی شده اند، 
آلومينيوم 
كمترين كاهش 
را شاهد بوده 
و سرب، مس، 
نيكل و فولاد در 
رده های بعدی 
قرار دارند
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