
محمدرضا خدرلو

طلا ابزار سرمايه گذاري  
تاجايي كه حافظه تاريخ ياري مي كند در هيچ 
دوره يا  بازه زماني ارزش طلا از بين نرفته و هيچ 
كالاي ديگري نتوانسته است جايگاه مهم آن را به 
عنوان ابزاري براي سرمايه گذاري تصاحب نمايد. 
طلا به عنوان نوعي ارز بين المللي و ابزاري براي 
س��رمايه گذاري با قابليت حف��ظ ارزش در گذر 
زمان به مدت هزاران س��ال مايه وسوسه انسان 
ها بوده اس��ت. يكي از ديگر مزاي��اي اقتصادي 
اين فلز گرانبها مقاوت ارزش��ي آن در برابر تورم 
اقتصادي اس��ت. اطلاع��ات و داده هاي تاريخي 
ثابت مي كن��د كه افزايش ارزش ط��لا مي تواند 
متناسب با سطح تورم تغيير كند و قدرت خريد 
آن همواره در شرايط تورمي حفظ مي شود چرا 
كه ارزش اين فلز گرانبها نيز همگام با رشد تورم 
به صورت خودكار ارتقاء مي يابد. كارشناس��ان 
اقتصادي تنوع بخشيدن به سبد سهام )مجموعه 
كالاهاي مورد معامله توس��ط يك خريدار( را به 
عنوان يكي از ساير مزاياي طلا مي دانند. به ديگر 
سخن تضمين برگشت سرمايه و سود حاصل از 
معاملات طلا را نمي توان ب��ا معاملات ملكي يا 
حتي كالاهاي ديگر برابر دانس��ت. از نكات قابل 

ذكر در خصوص طلا اين كه به هنگام وقوع بحران 
هاي اقتصادي و شرايط نامس��اعد در بازار هاي 
مالي و كالايي، ارزش بيشتر كالاها و حتي سهام 
به شدت كاهش مي يابد و خسارات ناشي از اين 
اختلال در قيمت گاهي جبران ناپذير است ليكن 
طلا در چنين مواقعي از ارزش خاصي برخوردار 
اس��ت و قدرت خريد آن حفظ مي ش��ود. به اين 
ترتيب ارزش ث��روت و دارايي هاي صاحبان طلا 
دستخوش تغيير و نقصان نمي شود و اين گروه از 
سرمايه داران و سرمايه گذاران كمتر ضرر و زيان 
مي بينند. همچنين قدرت نقد شوندگي طلا در 
ش��رايط خاص و حتي در بحران هاي اقتصادي 

بيشتر از ساير كالاها ست. 

مزاياي سرمايه گذاري با طلا
واقعيت اين اس��ت كه بورس ط��لا از مزيت 
نقدش��وندگي بس��يار بالايي برخوردار اس��ت و 
ش��رايط حاكم بر آن  گزينه هاي متنوعي پيش 
روي بورس��بازان قرار مي دهد. اي��ن گزينه ها و 
انتخاب ها شامل اوراق سهام وحتي خود كالاي 
مورد معامله ي��ا همان طلا مي ش��ود. در بورس 
طلاي دبي هر خري��دار مي تواند ط��لاي مورد 

نياز خود را بطور معمول به يكي از ش��كل هاي 
مسكوك يا شمش خريداري كند. اين در حالي 
اس��ت كه در معاملات بزرگ و كلان از روش��ي 
موسوم به )OTC(  استفاده مي شود. معاملات 
طلا در اين بورس به هر دو روش آتي و اختياري 
صورت مي پذيرد. براساس اطلاعات و آمار منتشر 
شده از سوي شوراي طلا وابسته به صندوق بين 
المللي پ��ول؛ در حال حاضر درصد قدرالس��هم 
مناطق مختلف جهان در زمينه در اختيار داشتن 

منابع طلا مطابق با نمودار شكل )1(  است:

 عرضه جهاني طلا
عرضه طلا در بازارهاي جهاني به چند روش 
انجام مي ش��ود. اس��تخراج طلاي نو از معادن و 
عرضه طلاي كهنه قراضه معمول ترين اش��كال 
اين كالا به صورت خ��ام در بازارهاي بين المللي 
است؛ البته عرضه رسمي آن بصورت انواع شمش 
در اوزان متفاوت و س��كه هاي ط��لا صورت مي 
گيرد. طبق آمار رس��مي بيش��ترين ذخاير طلا 
در س��طح جهان مربوط به بانك ه��اي مركزي 
در كش��ورهاي اروپاي غربي و آمريكاي شمالي 
اس��ت. در اواخر دهه 1990 عرض��ه ناهماهنگ 

 دروازه تجاري خاورميانه
بورس‌طلاي‌دبي؛

بورس طلا و كالاي دبي موسوم به ) DGCX( در ماه ژوئن سال 2005 به عنوان يك شركت در دبي 
به ثبت رسيده و سازماني است كه اتكاي زيادي به فناوري هاي نوين دارد و از هيات مديره فعال و پويايي 
برخوردار اس��ت. هدف از راه اندازي اين بورس در امارات متحده عربي، انجام معاملات كالايي و طلا هم 
سطح با بازارهاي بزرگ و معتبر جهان بوده و همگرايي با ساير بورس هاي بزرگ و شفافيت در معاملات 
از جمله خط مشي هاي ترسيم شده براي آن است. براس��اس ضوابط موجود؛ وزارت اقتصاد و بازرگاني 
امارات مس��ئوليت نظارت بر فعاليت هاي ب��ورس كالا و طلاي دبي را بر عهده دارد. ب��ه دليل ذكر تمام 
جزئيات و ارايه اطلاعات لازم به س��وداگران طلا و نقره و همچنين شفافيت در انجام معاملات، احتمال 
وجود ريسك به حد اقل ممكن رسيده است. در بيشتر فرهنگ ها و داستان هاي موجود در ادبيات ملل 
جهان يكي از انواع  تصورات موجود از مفهوم گنج و گنجينه، فلز زرد و درخشان طلا است. به عبارت ديگر 
هر جا صحبت از گنج و ثروت رويايي به ميان آمده واژه طلا نيز همراه آن بوده است. اين كالاي زرد رنگ 
و درخشان يكي از فلزات كمياب و گرانبها است كه به دليل كميابي در طبيعت، سختي فرآيند استخراج 
و ارزش اقتصادي فراوان آن از ديرباز مورد توجه س��وداگران و ثروتمندان بوده و وس��يله اي براي ثروت 
اندوزي، داد و ستد و حفظ ارزش و پشتوانه پول قلمداد شده اس��ت. در زبان لاتين واژه AURUM به 
طلا اطلاق  ش��ده  و معني آن سرخي شفق اس��ت. از اينرو در جدول عناصر و فرمول شيمايي آن نيز دو 
حرف AU مشاهده مي شود. ويژگي هاي فيزيكي و ذاتي اين فلز باعث شده تا ارزش فراواني داشته باشد 

و در بسياري از بورس هاي معتبر جهان مورد داد و ستد قرار بگيرد. 

DUBI  GOLD  EXCHANGEDUBI  GOLD  EXCHANGE

ماهنامه   خبري ، تحليلي و علمي 
شماره هفتم وهشتم  / مهر86 

85



طلا در بورس هاي بين المللي باعث افت شديد 
قيمت اين فلز گرانبها ش��د به گونه اي كه فاصله 
بين س��ال هاي  1996 تا 1999 ب��د ترين دوره 
قيمت��ي براي اي��ن محصول بش��مار م��ي رود. 
بنابراين از ماه سپتامبر سال 1999 قوانين ويژه 
اي براي عرضه طلا در سطح جهان وضع گرديد. 
اين اقدام باعث تثبيت و بهبود قيمت جهاني طلا 
از س��وي 15 عرضه كننده برتر آن در سطح بين 
المللي ش��د. اقدام بعدي در اين خصوص تعيين 
س��هميه س��الانه براي عرضه طلا ب��ود. بر اين 
اساس از سال 2004 تا 2009 سالانه تنها 500 
تن طلا در س��طح جهان عرضه خواهد ش��د كه 
اين تصميم تاثير مهمي ب��ر قيمت دارد. گفتني 
است كه فروش رس��مي طلا در سطح جهان در 

س��ال 2004 برابر با 478 تن بود كه در مقايسه 
با عرضه س��ال 2003 بالغ بر 23 درصد كاهش 
يافت.  در زمينه توليد طلا در س��طح جهان نيز 
لازم به ذكر است كه كش��ور آفريقاي جنوبي با 
در اختيار داشتن 14 درصد از كل توليد جهاني 
در مقام اول قرار دارد و كشورهاي ايالات متحده 
آمريكا با 11 درصد، استراليا با 10 درصد و  چين 
با 9 درصد در مقام هاي بعدي ق��رار دارند. البته 
كش��ورهاي اندونزي، پ��رو، روس��يه و كانادا نيز 
ازجمله بزرگ ترين توليدكنندگان طلا در جهان 
محسوب مي شوند. در جدول زير ميتوان سهم 
اس��تخراج و توليد طلا توسط چهار توليدكننده 

مهم آن در سطح جهان را مشاهده كرد:
همچنين طب��ق آخرين آمار موج��ود توليد 
جهاني طلا در س��ال 2004 به ميزان 2464 تن 

به ثبت رسيده است. 
بازيافت طلا از انواع طلاه��اي قراضه و كهنه 
نقش بسيار مهمي در زمينه عرضه اين محصول 
در بازارهاي بين المللي ايف��ا مي كند. از آنجا كه 
ميزان استخراج و عرضه طلا به بازار بسيار سخت 
و محدود اس��ت لذا در مواقع افزاي��ش تقاضا در 
بورس هاي بين المللي مقادير زيادي طلاي كهنه 
و قراضه به صورت بازيافت و در قالب ش��مش و 
سكه در اين بازارها عرضه مي گردد. شايان ذكر 
است كه در پايان سال 2004 ميزان عرضه طلاي 

كهنه و قراضه 828 تن گزارش گرديد. 

تقاضاي جهاني براي طلا
متقاضيان ط��لا در بورس ه��اي بين المللي 
بطور عمده با 3 هدف مشخص اقدام به تقاضاي 
خريد طلا مي كنند كه اين موارد به تريتب اهميت 
عبارتند از: -1 توليد زيورآلات -2 استفاده صنعتي   
-3 س��رمايه گذاري. از نظر ميزان وحجم تقاضا 
براي طلا به منظور ساخت زيور آلات بايد گفت 
كه كش��ور هند بزرگ تري��ن متقاضي و مصرف 
كننده طلا در س��طح جهان اس��ت ليكن كشور 
ايالات متحده آمريكا از نظر خرده فروشي بزرگ 
ترين بازارجهان محس��وب مي ش��ود. درطول 
يك دهه گذشته كش��ورهاي آس��يايي، هند و 
كش��ورهاي خاورميانه بيش از 60 درصد از كل 
طلاي جه��ان را جذب كرده اند. براس��اس ارقام 
موجود ، در س��ال 2004 ميزان تقاضا براي انواع 
زيور آلات بالغ بر 2611 تن به ثبت رسيد كه در 
مقايسه با سال 2003 به ميزان 5/2 درصد رشد 
داشت. طبق اعلام شوراي جهاني طلا وابسته به 
صندوق بين المللي پول؛ ارزش تقاضا براي انواع 
جواهرات ساخته ش��ده  از طلا در جهان تا پايان 
سال 2007 به 17/4 ميليارد دلار خواهد رسيد 
كه در مقايسه با س��ال 2006 37 درصد افزايش 
خواهد داشت. اين در حالي است كه كشورهاي 
خاورميانه و حاش��يه خليج فارس نقش بسزايي 
در اين زمينه ايفا مي كنند. دومين س��هم تقاضا 

براي طلا استفاده صنعتي از آن است كه بيشتر 
در بخش صنعت و دندانپزشكي كاربرد دارد . اين 
بخش از تقاض��ا در بورس هاي بي��ن المللي  11 
درصد از كل تقاضاي جهاني را شامل مي گردد. 
لازم به ذكر است كه از اين ميزان تقاضا  7 درصد 
مربوط به صنايع الكترونيكي و مخابراتي اس��ت. 
مهم ترين كارك��رد و هدف از تقاض��ا براي طلا 
مربوط به جنبه اقتصادي آن و موضوع س��رمايه 
گذاري اس��ت. طبق اطلاعات به ثبت رس��يده، 
مق��دار طلاي مورد داد و س��تد در ب��ورس هاي 
طلا در سطح جهان طي س��ال 2004 به ميزان 
343 تن بوده است. طبق اطلاعات منتشر شده 
از س��وي بورس طلاي دبي ، در طول پنج س��ال 
گذشته ميزان ذخيره س��ازي طلا در كشورهاي 
خاورميان��ه هم��واره در حال افزايش ب��وده و به 
طور ميانگين س��الانه 20 درصد افزايش نشان 
داده است. بر اين اساس در س��ال 2004 ميزان 
تقاضا براي طلا در كشورهاي خاورميانه 767 تن 
گزارش شد در حالي كه در ساير مناطق جهان با 

استقبال كمتري مواجه بود.  
 خبرگزاري رويترز از بمبئ��ي گزارش داد كه 
ميزان تقاضا براي طلا در بازار هند نيز درس��ال 
2007 در مقايس��ه با سال گذشته دست كم 50 
درصد رشد خواهد داشت. در اين صورت ميزان 
تقاضا براي طلا در هند ب��راي اولين بار در تاريخ 
معاملات طلا در اين كشور به يك هزار تن خواهد 
رسيد. طبق آخرين آمار منتشر شده از طرف اين 

شورا، ميزان تقاضا براي طلا در هند در نيمه اول 
سال 2007 برابر با 528/2 تن بوده است. 

تجارت طلا در امارات 
به دليل موقعي��ت اقتص��ادي و نيز مصرف 
بالاي طلا كش��ور امارات يكي از كش��ورهاي 
خاورميانه اس��ت كه مردم و س��رمايه گذاران 
اس��تقبال زيادي از ط��لا به عمل م��ي آورند. 
بررس��ي آمار و ارقام مربوط به تجارت طلا در 
اين كشور بيانگر س��ير افزاينده داد و ستد اين 
فلز گرانبها ط��ي دوره زماني بين س��ال هاي 
2000 تا 2004 اس��ت. ازجمله نكات مهم در 
باره تجارت طلا در اين كش��ور عربي حاش��يه 

درصد توليدكشوررديف

14آفريقاي جنوبي1

11ايالات متحده آمريكا2

10استراليا3

9چين4
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خليج فارس اين اس��ت كه واردات انواع طلاي 
مورد ني��از از 60 كش��ور صورت م��ي گيرد و 
محصولات ساخته ش��ده و نهايي به 50 نقطه 
جهان به طور مج��دد صادر مي گ��ردد. طبق 
آمار س��ال 2004 در مجم��وع 48 تن طلا در 
اين سال در امارات س��اخته و تبديل به جواهر 
شده اس��ت. اين درحالي اس��ت كه در همان 
س��ال ميزان مصرف طلا در امارات 90 تن بود 
كه مابقي نياز از طريق واردات    تامين گرديد.  

بازارهاي مهم طلا
بورس طلاي لندن بزرگ ترين بازار داد وستد 
ش��مش طلا در جهان اس��ت و مركز عمده داد 
وستد فلزات گرانبها به شمار مي رود. جالب اينكه 
قيمت جهاني طلا در اين بورس تعيين مي شود 
و تمام معاملات طلا درسطح جهان براساس نرخ 
اعلام شده از س��وي اين بورس انجام مي گردد. 
پس از لندن؛ ش��هر زوريخ در س��وييس دومين 
مركز داد و س��تد طلاي دنيا محسوب مي شود 

چرا كه شعب بسياري از بانك هاي مهم و معتبر 
جهان در آن قراردارد. بورس طلاي نيويورك نيز 
كه خود شعبه اي از نايمكس به حساب مي آيد 
مهم ترين مركز معاملات آتي طلا است. بورس 
كالاي توكيو نيز پ��س از نيويورك دومين مركز 
معاملات آتي  طلا به حس��اب مي آي��د. حال با 
توجه به معرف��ي برترين بازارهاي داد و س��تدذ 
طلا در سطح جهان مي توان چنين اظهار داشت 
كه بورس هاي طلا در دبي، استانبول و سنگاپور 
دروازه هاي رو ب��ه  بازارهاي ب��زرگ مصرف در 

جهان به حساب مي آيند.

معاملات طلا در بورس دبي
قدر مس��لم بورس طلاي دب��ي مهم ترين 
مركز داد و س��تد طلا در منطق��ه خاورميانه و 
به ويژه كشورهاي حاش��يه خليج فارس است. 
اگرچه قيمت بين المللي طلا بر اساس عرضه 
و تقاضا تعيين مي ش��ود و انتظارات س��رمايه 
گذاران عامل تعيين كننده اي در زمينه بهاي 
اين فلز ارزش��من است؛ ليكن اس��اس تعيين 
قيمت در اي��ن بورس ب��ر مبناي مش��ورت با 
بورس لندن ين��ا نهاده ش��ده و از راهنمايي و 
مكانيزم تعيين قيمت در بورس لندن استفاده 
مي ش��ود. گفتني اس��ت كه تقاض��اي داخلي 
براي طلا در امارات بر اس��اس مصرف داخلي 
مبتني بر ف��روش جواهرات ب��ه جهانگردان و 
س��رمايه گذاران در بورس طلاي دبي تعيين 
مي ش��ود. فعاليت ه��اي مربوط ب��ه معاملات 
بورس ط��لاي دبي به ص��ورت هف��ت روز در 
هفت��ه و ب��دون تعطيل��ي از س��اعت 8/30 تا 
23/30 انجام ش��ده و فلزات گرانبهايي مانند 
طلا و نقره طبق اس��تانداردهاي جهاني در آن 
معامله مي گ��ردد. از جمله س��اير مزاياي اين 
بورس؛ ام��كان دسترس��ي الكترونيكي و ارايه 
اطلاعات مربوط ب��ه معاملات ط��لا و نقره به 
صورت آنلاين اس��ت به گونه اي كه خريداران 
از هر نقطه از جهان قادر به مشاهده اطلاعات و 
انجام معاملات مورد نظر مي باشند. همچنين 
نرخ معاملات آتي ط��لا و نقره به صورت دقيق 
و هماهنگ منتش��ر مي ش��ود و مرجعي براي 
انواع معاملات شمش به حساب مي آيد. عمده 
ترين مش��خصات معاملات آتي طلا در بورس 
طلا و كالاي دبي) DGCX( به قرار زير است: 
  مقدار طلاي م��ورد معامله)يك قرارداد(:  حد 

اقل 32 اونس يا يك كيلو گرم
 كيفيت طلاي مورد معامل��ه: خلوص 0/995 

منطبق با استاندارد تحويل طلا در دبي
 زمان تحوي��ل: ماه هاي فوري��ه، آوريل، ژوئن، 

آگوست، اكتبر، دسامبر
 ارز مورد معامله: دلار آمريكا در قبال اونس طلا

 حد اقل رقم مورد محاسبه: 10 سنت آمريكا
 حداكثر سفارش خريد: 200 قرارداد 

)200 كيلوگرم(
 س��رمايه اوليه براي خريد: 850 دلار براي هر 

قرارداد

شكل )1( - منبع: شوراي طلا وابسته به صندوق بين المللي پول

GFMS gold surveys :شكل )2(- منبع 

GFMS gold surveys :شكل )3(- منبع
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