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 هاي عمق مالي در بازار سرمايه بررسي شاخص

دهيكچ

و سـرميكـيتوانـد بـريمـ شورهاك مالينظام در.ه قـرار داشـته باشـديااز دو محـور بـازار پـول

دريبازار سرما، افتهي توسعهيشورهاك ويانون ساختار مالكه اوراق بـريمبتنينظام مال قرار دارد

ا ب. است شورها غالبكنيبهادار در توسعه بـازار پـول محـور درحاليشورهاكشتريدر مقابل در

چن. استين ماليتأم وكيمر عمليفراگيياه همچون سازمانهاكبانييهان نظاميدر  هـاتكشـر نند

نيتأميبرا زيازهاين ا. اند وابستهيكبه نظام بانياديخود تا حد نيدر يشـورهاكز مانند اغلبيران

1.استيتوسعه بازار پول محور نظام مال درحال

ا سعيدر عمق مالي در بازار سرمايه نظير بـازده كـل،يها شاخصبا ارائه شده استين مقاله

اد روزهاي معامله، حجم معاملات انجام شده، افزايش سرمايه، نسبت سـرمايه داخلـي بـازار بـه تعد

و غيره،  طـور تطبيقـي بـابهمنتخبيشورهاك هاي مربوطه در بورسيآمارهاتوليد ناخالص داخلي

.بورس ايران مقايسه شود

م نتايج به  بـورس تهـران دهـد كـه طـي دوره مـورد بررسـي اولاًيدست آمده از گزارش نشان

كمترين سهم بازدهي از كل دنيا را داراست، ثانياً سـهم بـورس تهـران از تعـداد روزهـاي معاملـه

لات دنيا نزديك بـهمثالثاً سهم بورس تهران از حجم معا. هاي منتخب است ناسب با ساير بورسمت

ص داخلـي سـهم، رابعاً از لحاظ نسبت سرمايه داخلي بـه توليـد ناخـال بودهسهم بورس استانبول 

و مالزي است بورس تهران نزديك به بورس از. هاي استانبول، آمريكا خامساً سهم بورس تهـران

و در نهايت رتبه بورس بودهم دنيا كمترين سهم در بين كشورهاي منتخباحجم كل معاملات سه

و تهران در بين بورس در46ه ميلادي بـه رتبـ 2003در سال2رتبه از هاي منتخب نوساني بوده

.ميلادي تنزل يافته است 2007سال

و تنگناهاي بازار سرمايه در ايران،اهيم عنايتسيدابر.1 ص مشكلات .25، دانشگاه تربيت مدرس،
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 مقدمه

و توسـعه اقتصـادي كشـورها بـه شرط تعميق يا توسعه مالي يكي از پيش . رود شـمار مـي هاي رشد

از هاي عمق مالي عبارت است از معيارهاي سنجش توسـعه شاخص يـافتگي بخـش مـالي كـه هـدف

ث) يافتگي بخش مالي توسعه(گسترش عمق مالي  و قابل اتكا نشان دادن اجزاي كمك به بات اقتصادي

. دهنده نظام مالي است تشكيل

اراز طرفي يكي محكاز ه ك ـاسـتيماليوجود بازارها،ياقتصاديها بنگاهياتيط عمليان مهم در

و سرما تشياز دو بازار پول ج. شوديمليكه تشينگينقديت نگهدارهبازار پول ابتدا به ل شـديكمردم

و نگهداريمحل امن براكي عنوانبهو در ابتـدا.شديمرياز پول در مقابل سرقت از آن تعبيمحافظت

ازيدر قبال نگهداركبان دريآنها مبالغو محافظت از پول مردم اما با گسـترده شـدن.ردكيم افتيرا

و مناسبات اقتصاديدن ايا و مسئوليگسترده وظايجاد دادوستدهايو  هـاكبانـيبرايديجديهاتيف

ا.ف شدهيتعر شاكاد گرفتنديهان زمان دولتيدر ازيه اهشكـيبـرايابـزار عنـوانبههاكباند بتوان

و خدماتكتقاضا در بازار  بـيآفـر تعـادليتوانسـت نقش ـهـا بازار پول تـا مـدت.دكراستفاده1الا نين

و تقاضا در بازار و خدمات را بازكعرضه اكيالا مينگينقد نترلكه بحثكنيند تا ان ي ـدر بازار پول به

ا. آمد بهها جاد بحرانيبا و نقدهاكبانمردم وكيمـ خود را طلـبيها حسابينگيهجوم آوردند ردنـد

ا و زمان بوديدر شديبازار پول نمايه ضعف اصلكن مقطع .انگر

و شناخت ناتوان ايبا بروز بيبازار پول در و تقاضايجاد تعادل جلـ،ن عرضه ويريوگبا هـدف

. مـورد توجـه قـرار گرفـتينـيآفر تعادلمؤثر در جهتيانهيگز عنوانبههيبازار سرما، نترل تورمك

ايسرمايدر ابتدا بازارهايو اعتباريماليها استيس وكجاديه را و2بـه نـام بـورسيا مسـئله رد

جايتأثيامر عنوانبهسهام بـيسرما،هير سرمادر بازا.ردكمردم بازيخود را در زندگيرگذار نيه

مـازاد درآمـديگـروه اول دارا.رديـگيمـ ننده آن مورد مبادله قراركو تقاضانندهك دو گروه عرضه

ا)نندگانكاندازپس( و حاضرند بهكار گروه دومين مازاد را در اختيبوده بـيليدلاه ازيخرجشـان ش

3.باشد قرار دهنديم دخلشان

ببهاكباناي،هيدر بازار سرما ،هيننده سـرماكو تقاضـا ننـدهكن دو گروه عرضهيا حضور خود

جريبه فعال و پا(ندينمايمليه را تسهيان سرمايت پرداخته  صـورت بـهين ماليا تأمي،)يكه بانينظام

و بدون حضور واسطه ماليمستق ويم ه اقـدام بـهيازمنـد سـرماينياقتصـاديهـا بنگـاه انجام شده

به.1 و عرضـه مـي. هاست وسيله انسان اولين بازار تشكيل شده و در اين بازار ارزش هر كالا يا خدمت با مبلغـي پـول تعريـف شـود

مياي هاي شناخته شده تحت مكانيسم، معمولاً معاملات درون اين بازار را. گيرد صورت و خـدمات در اين بازار آنچه كـه ارزش كـالا

و تقاضاست تعيين مي .كند عرضه
2. Burse 
3. Lind, 1998; European Central Bank, 2001. 
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پا(نندكيم انتشار اوراق بهادار 1ه اوراق بهاداريه از دو بازار اوليبازار سرما.)اوراق بهادارـهينظام

3.شوديمليكتش2ه اوراق بهاداريو بازار ثانو

ويمــ مطمــئنياهيبــازار ســرماكيــ عنــوان بــهبــورس دريمــدارآكتوانــد نقــش قابــل توجــه

خ نـدكيبازيدولتيهاتكشروها ارخانهكيسازيخصوص عرضـه سـميانكمز مـواردايلـيو در

و مذايمزايها تر از روش تواند سالميم در بورسيسهام دولت .ره باشدكده

نيگذارهيسرمايسوبه اندازپسز منابعيفه تجهيوظ نيمورد و بـازار،زياز توسـط بـازار پـول

منـابعزي ـرا در تجهيبازار پول نقش اساس،ن مراحل توسعهيالبته در نخست، شوديمه انجاميسرما

ازيا نـدهيبخـش فزا،هيابـد بـازار سـرماييمـه اقتصاد توسـعهكجيتدربهاما، دارد عهدهبه انداز پس

بخـش افتهي توسعهيشورهاكبه تجربهيبا نگاه.ندكيمتيهدايگذارهيسرمايسوبهها را انداز پس

ايبازار سرما ازجمله،آنيو اجزايمال ه همـواره بخـش ك ـاسـت بـودهيا گونـهبه، شورهاكنيه در

نياز منابع ماليريچشمگ طر،ياقتصادويديتوليها بنگاهازيمورد و اوراقيق بـازار سـرما ي ـاز ه

بـازاركييبورس اوراق بهادار به معن.ن شده استيه تأمين نهاد بازار سرمايمهمتر عنوانبهبهادار

و رسمكمتش خركه استيسرمايل و فروش سهاميه در آن ايـيا اوراق قرضـه دولتـيـاهتكشرد

و قوان،يمؤسسات معتبر خصوص و مقررات خاصيتحت ضوابط مشخصه مهـم. شوديم انجامين

و سـرما اندازپست قانون از صاحبانيحما، بورس اوراق بهادار و الزامـات قـانونكـرايهـاهيها يد

.ه استيان سرمايمتقاضيبرا

پيدولتيهاتكشر و واگذاروستن به سازمان بورسيبا سهام خـود بـه بخـشياوراق بهادار

و تنوعيمكشيافزا،ديتوليبازده،رينظيبه اهداف) عموم مردم(يخصوص و خدماتكت توسـعه، الا

.ابندييمت سهام دستيكگسترده شدن مال،هيبازار سرما

وكپرايهاهيسرما بـازار معـاملات اوراق بهـادارلهيوسـ بـه مـردمكوچـكيهاانـداز پـس نـده

طركاستياركسازو آنيه از شـيچنـ.م فـراهم آورديعظـييهـاهيتوان سرمايمق  موجـبياوهين

و به رونق اقتصاديهاهيجذب سرماكانديهاهيشود سرمايم ويمولد شده كمـكشـوركمنطقـه

اكيدرحال. نندك امنيه در نبود جهكگونه يهـاتي ـبـه فعال هـاهيسـرما،كوچـكيهـاهيت سـرما انات

و دلالرموليغ اك، شونديمتيهدايبازد ديه موجب و ر عـدميـنظيلات اقتصـادكگر مشـيجاد تورم

ملين آمدن تولييپا، اشتغال شد...ويد ناخالص .خواهد

ماكهيبازار سرما ا، باشديمآنيتنها نماد اصل،ه بورس اوراق بهادار تهرانكشور ازكـنيبـا ه

مشانكماك، ساله برخوردار استسيهنيشيپكي اكـيا گونهبه، باشديم مواجهيلات فراوانكبا نيـه

1. Primary Market 
2. Secondary Market 
3. Gonalez- Hermostllo,1994; Monetary & Econdept, 2000. 
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پكخود را در اقتصاديگاه اصليبازار نتوانسته است جا ،ت بـازار واحـديوضعيبررس.ندكدايشور

ايبازار سرماينماد اصل عنوانبهبورس اوراق بهادار تهرانيش دولتيوبمكوكوچك ژهيـوبهرانيه

نشيديشورهاكدر سنجش با ايه بازار سرماكدهديمانگر شيه نيتـأمهاز عهـدينـونكلكران در

ب.ديآيبرنميمليتوسعه اقتصاديماليازهاين هيبـازار پـول در بـازار سـرماهش از انـدازيحضور

تفيا و عدم يهـايران فاقـد قانونمنـديايبود تا نظام مالشدهن دو بازار سببيايهاتيفعالكيكران

نقشييلازم تع و همـيو مؤسسات ماليبازنشستگيها صندوق،مهيبيهاتكشرن نيمختلف باشـد

ايبـازار سـرماييارآك ـامر سبب عدم و اوراق بهـادارني ـازا. ران بشـوديـه در رو سـازمان بـورس

.دي ـگردسيتأسـ 1385ران در سـالياياسلاميجمهور قانون بازار اوراق بهادار)5(هماد براساس

ويو ماليت حقوقيشخصيه داراكاستيدولتريغيعمومهمؤسس،ن سازمانيا از مسـتقل بـوده

و سـا هـاتكشـررشياز حـق پـذيو سـهميافتيدريارمزدهاكمحل ر درآمـدها ادارهيدر بـورس

و اوراق بهادار مسـئول. شوديم ويت مسـتقيسازمان بورس ، نهادهـايهـاتي ـنتـرل فعالكم نظـارت

شرها بورس و تسـو اورايزكـمريگـذارت سپردهكو پـ. وجـوه را داردهيق بهـادار ايتـا ،نيـش از

قـانون بـازاريب رسـميه بـا تصـو ك ـران بودياهيت بازار سرمايريمددار ارگزاران عهدهكسازمان

رو 1384اوراق بهادار در آذرماه سال  بازارييات اجرايعمل،هيرد اصلاح ساختار بازار سرماكيو با

.شدت بورس اوراق بهادار محولكبه شر

جديكبا تأ يهـا صـندوق ازجملـههين در بازار سرماينوياز نهادهايمند بهرهانكام،ديد قانون

ه بـا گذشـت دو سـال از اسـتقراركـه فراهم آمـدين سرمايتأميهاتكشرنيو همچنيگذارهيسرما

و اوراق بهادار نيگاه نهادهايجا،)سبا(سازمان بورس .ده استيت گرديز در بازار تثبيمزبور

 مفهوم عمق مالي.1

و بانكي، در فرهنگ و عميق مالي مترادف با تعميق داراييتنامه مفاهيم پولي هاي مـالي دانسـته شـده

مي«: گونه تعريف شده است اين از شود كه سـرعت افـزايش دارايـي به حالتي گفته هـايي مـالي بـيش

هـاي هـاي مـالي بـه دارايـي در ايـن حالـت نسـبت دارايـي. هاي غيرمالي باشد سرعت افزايش دارايي

1.»گذارد غيرمالي رو به افزايش مي

مي هاي عمق مالي نيز به شاخص شاخص هـاي مـالي شوند كه سرعت افزايش دارايي هايي گفته

مي را اندازه و تـأمين اطمينـان قابـل گيري و بسته به نـوع مطالعـه در بازارهـاي پـول، سـرمايه كنند

.محاسبه هستند

�.�	
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ا خچه بورسيتار.2 و ادبيدر و جهان  موضوعيات نظريران

ــورس ــهب ــوان ب ــ عن ــرماكي ــازار س ــئنياهيب ــ مطم ويم ــه ــل توج ــش قاب ــد نق ــدارآكتوان دريم

خ نـدكيبازيدولتيهاتكشروها ارخانهكيسازيخصوص عرضـه سـميانكماز مـوارديلـيو در

از سالم توانديم در بورسيسهام دولت و مذايمزايها روش تر بكده .اشدره

پا 1346مـاه سـال بورس اوراق بهادار تهران در بهمن  1345مـاه بهشـتيه قـانون مصـوب ارد ي ـبـر

ميدوران فعال.شدسيتأس - 1346( اولدوره:ردكـميتوان به چهار دوره تقسـيت بورس اوراق بهادار را

).نونكتا 1384از(و دوره چهارم) 1383- 1368(دوره سوم،)1367- 1358(دوره دوم،)1357

ت بورس تهرانيوضعيبررس.3

ر شـدت 1384د در سـال ي ـشـور آغـاز گردكدر بورس اوراق بهـادار 1383ه از اواسط سالكودكروند

و در سالي ا 1385افت ايكه حـاكـيافت اما تحوليشيافزايمتيقيها شاخصثركهرچند جـاد رونـقياز

در.ديدر بورس اوراق بهادار باشد مشاهده نگرد اوراق بـورسيهـا شاخصو نماگرها، 1386لسا البته

 امـا. بودآنياصل عللازيكييبزرگ دولتيهاتكشر سهامهياوله عرضهك. افتيشيافزا تهران بهادار

يا هسـته موضـوعازيناشـيالمللـنيبـياسيسيها چالش مانند گذشتهيها سالاز مسائليبرخ ادامه

 سهام بازار ساختارديتجدويكبانلاتيتسه سود نرخ اهشك،هامتيقتيتثبيها استيسياجرا، شورك

1.بود ندهكافهيسا شورك بهادار اوراق بازاربرهك استيعواملنيتر برجسته از

 آنهايقيتطبهسيو مقاها شاخصيبررس.4

هك ـاسـتيتيمك، شاخص. باشديم ندهيا نماي دهندها نشاني نموداريابه معن،لكدر2،لمه شاخصك

وسيمر همگنينده چند متغينما و مقايريگ اندازهيبرايالهيباشد پديو يه داراك ـاسـتييهادهيسه

و خاصيماه برك، هستنديت مشخصيت اييـتغ، تـوانيمـآنيمبنـاه يرهـايجـاد شـده در متغيرات

ايـا گـروه ي ـصـنعت،تكهـر شـريمحاسبه شاخص بـرا.ردكيدوره بررسكيرا در طولينيمع

وريانپذكام، دسته راكيـ، محاسبه شاخصيبرا. كردتوان آن را محاسبهيم است  عنـوان بـه سـال

پايسال مبنا و پس از تقسكه فرضيا پا(بر ارزش مبنـا،يم ارزش جاريرده را،)هي ـارزش سـال آن

ا دسته مورد نظر را به مـا نشـانيشاخص آن گروه، آمده دستبهعدد.مينكيم ضرب 100در عدد 

و ترازنامه سال.1 .بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران 1386و 1385 هاي گزارش اقتصادي
2. INDEX 
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ويتوان بنابر احتيم،يدر هر بازار بورس اوراق بهادار.ددهيم راياديـزيهـا شـاخصييارآك ـاج

و محاسبهيتعر نيدنيها بورسدر تمام.ردكف يهـاتكشروها گروهيبراياديزيها شاخص،زيا

30رات يي ـتغ1ا شـاخص داوجـونزكـيمثـال در بـازار سـهام آمر عنـوانبه. شوديم مختلف محاسبه

صكشر ويمـ را نشانيت خدماتكشر15و ونقل حملتكشر20ينعتت 2كا شـاخص نـزد ي ـدهـد

ايـدنيها بورسازيمعروف برخيها شاخصگريد. دهديم رات سهام خارج از بورس را نشانييتغ

ن:عبارتند از ويمـت محاسبهكشر 250يه براك250P&Sكوريويبورس هكـP&S 500اي ـشـود

هك باشديم7و آلمان6فرانسه5،آمستردام4،ويكتو3،بورس لندن. شوديمت محاسبهكشر 500يبرا

.باشنديم موزون P&S--NAZDAQ TOPIXيها شاخص

ن ايـه هـر شـخصكـ شـوديمـ محاسـبهياديزيها شاخص،زيدر بورس اوراق بهادار تهران

نيگروه ايس ـمورد بررعمق مالييها شاخص.ندكيم از خود از آنها استفادهيبنا به ن مقالـه ي ـدر

: عبارتند از

،هيل در بازار سرماكبازدهيبررسـ

و متوسط حجم معاملات انجام شده در بازار سرمايتعداد روزهايبررسـ ،هيمعامله

طريش سرمايافزاـ ،ق فروش سهاميه از

8،سازي بازار داخلي سرمايهـ

ازيهاتكشرمتوسط سهم تعدادـ دنكمنتخب ،ايل

.معادلات سهاملكارزشـ

 منتخبيشورهاكدر9هيل در بازار سرماكبازدهيبررس.1-4

قكاضافهلهيوسبهلكبازده هكـ(يان داخل ـدار سهامبه بازده سود انهيسالمت بورسيردن شاخص

طيپرداخت شـاخصكي ـسهام ارز بازگشـتيهنگام. شوديم محاسبه)استهه گذشتكيساليدر

بـازدهيل مسـاو ك ـبـازده، باشديماندار سهامبه سوديه شامل پرداختكندكيمنيسهام را تضم

 10.است شاخص سهام

1. DOW & JONES 
2. NAZDAQ 
3. FTSE 
4. NIKIIE و TOPIX 
5. AEX 
6. CAC 
7. DAX 
8. Demestic Market Capitalization 
9. Total Market Returns. 
10. Annual Report  and Statistics, 2008, p. 177. 
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دنكين سهم بازدهيمتركشود بورس تهرانيمدهيد2ره در نموداك طور همان ا را داشتهيل از

بسك)33/0(است نيمـ)48/0(سيبه سـهم سـوئكيار نزديه و ن سـهم را بـورسيز بـالاتر ي ـباشـد

بهيالمللنيب ).9/2(خود اختصاص داده است هند

هيل در بازار سرماكبازده.1جدول

 متوسط

)درصد( رشد

از متوسط سهم

)درصد(ايدن
2008 2007 2006 2005 2004

سال

 شورك

42/1 564/1

3/35- 5/34 25 3/3 2/17  شاخص

-2يبورس مالز 38/0 5/6 8/0 -  رشد

02/0 026/0 015/0 002/0 015/0 دنكسهم از ايل

17/0 13/2

5/41- 5/40 4/45 1/11 3/18  شاخص

-02/2كنگ هنگبورس 1/0- 1/3 3/0- -  رشد

024/0 031/0 028/0 0075/0 016/0 دنكسهم از ايل

33/1 992/1

1/38- 7/33 7/5 7/55 6/12  شاخص

-1/2رهكبورس 9/4 89/0- 42/3 -  رشد

022/0 026/0 036/0 037/0 011/0 دنكسهم از ايل

047/0- 9/2

1/55- 7/63 2/35 9/37 6/19 بازار سهام شاخص

بورس 

 هنديالمللنيب

86/1- 81/0 07/0- 93/0 -  رشد

032/0 049/0 022/0 025/0 017/0 دنكسهم از ايل

- -

4/22- ـــ ـــ ـــ ـــ  شاخص

-SEعمان ـــ ـــ ـــ ـــ  رشد

013/0 ـــ ـــ ـــ ـــ دنكسهم از ايل

85/1 254/1

7/40- 3/4- 3/22 0/17 9/20  شاخص

ا 46/8ايتاليبورس 19/1- 31/0 18/0- -  رشد

023/0 0033/0- 014/0 011/0 018/0 دنكسهم از ايل

6/26 644/2

7/46- 9/43 4/0 0/61 5/35  شاخص

-SE06/2استانبول 75/108 99/0- 72/0 -  رشد

027/0 033/0 0002/0 041/0 031/0 دنكسهم از ايل

69/1- 078/1

4/28- 1/5 3/16 2/21 4/12  شاخص

-SE57/6لندن 68/0- 23/0- 71/0 -  رشد

016/0 0039/0 01/0 014/0 01/0 دنكسهم از ايل

16/9 48/0

34- 1/0- 7/20 6/35 9/6  شاخص

9/33سيبورس سوئ 1- 42/0- 16/4 -  رشد

019/0- 0 013/0 024/0 006/0 دنكسهم از ايل

48/0- 33/0

14 7/7 5/6 2/13- 7/31  شاخص

SE82/0تهران 18/0 49/1- 42/1- -  رشد

0082/0- 0059/0 0041/0 0089/0- 028/0 دنكسهم از ايل

.2008و 2004يها ساليط wfeيآمارها: مأخذ
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هيسرمايدر بازارهالكبازدهيبررس.1نمودار
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عمان هند كره هنگ كنگ مالزي استانبول ايتاليا لندن  تهران سوئيس

2004 2005 2006 2007 2008

.2008يال 2004يها ساليط wfeيآمارها: مأخذ

 طي دورههيسرمايهال در بازاركبازدهيقيسهم تطب متوسط.2 نمودار

مالزي 1/5

لندن 1/07

استانبول 2/6

1/2 ايتاليا

هند 2/9

كره 1/9

هنگ كنگ 2/1

تهران 0/33

سوئيس 0/48
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در2شـده متوسط حجم معـاملات انجـاميبررسو1معاملهيتعداد روزهايبررس.2-4

 منتخبيشورهاكهيبازار سرما

شـدهيمـ ات بـازار انجـاميـه در طول آن مدت عملكاستييل روزهاكتعداد، معاملهيتعداد روزها

.است

ط ل ك ـردن حجـمكـميتقسـلهيوسـبه،ه گذشتكيساليمتوسط حجم معاملات انجام شده در

سهكسهام معامله شده بر تعداد .شوديمام محاسبهل معاملات انجام شده در ارزش

 معاملهيتعداد روزها.1-2-4

با4با توجه به نمودار دكيياز سهمدرصد778/1بورس تهران  شـورها برخـورداركگـرينواخت با

دنيواخـت از تعـداد روزهـانكيياز سـهميمورد بررسـيشورهاكيو تمام باشديم ا ي ـمعاملـه از

.باشنديم برخوردار

1. Number of Trading Days 
2. Average Value of Tradin 
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 املهمعيتعداد روزها.2جدول

 متوسط رشد

)درصد(

متوسط سهم از

)درصد(ايدن
2008 2007 2006 2005 2004 

سال

 شورك

007/0 852/1

 شاخص 251 254 251 251 253

SE007/0اكيآمر 0 01/0- 01/0 -  رشد

015/0 019/0 0197/0 0199/0 019/0 دنكسهم از ايل

003/0- 83/1

 شاخص 248 247 246 248 245

-012/0يزبورس مال 008/0 004/0- 004/0- -  رشد

0146/0 0188/0 0194/0 0193/0 0194/0 دنكسهم از ايل

004/0- 438/1

 شاخص 249 247 247 246 245

-004/0نگك بورس هنگ 004/0- 0 008/0- -  رشد

0146/0 0186/0 0 0193/0 0194/0 دنكسهم از ايل

001/0- 83/1

 شاخص 249 249 247 243 248

02/0رهكبورس 016/0- 008/0- 0 -  رشد

0148/0 0184/0 0194/0 0195/0 0194/0 دنكسهم از ايل

007/0 856/1

 شاخص 254 251 250 249 246
بازار بورس

 هنديالمللنيب
012/0- 004/0- 003/0- 01/0- -  رشد

0147/0 0189/0 0197/0 0197/0 0198/0 دنكسهم از ايل

0035/0- 88/1

 شاخص 257 256 254 252 253

ا 003/0ايتاليبورس 007/0- 007/0- 003/0- -  رشد

015/0 019/0 02/0 02/0 02/0 دنكسهم از ايل

0025/0 862/1

 شاخص 249 254 250 252 251

-SE003/0استانبول 008/0 015/0- 02/0 -  رشد

015/0 0191/0 0197/0 0199/0 0194/0 دنكسهم از ايل

0 876/1

 شاخص 254 252 252 254 254

SE0لندن 007/0 0 007/0- -  رشد

0152/0 0193/0 0198/0 0197/0 0198/0 دنكسهم از ايل

0027/0- 868/1

 شاخص 254 255 251 249 251

008/0سيبورس سوئ 007/0- 015/0- 003/0 -  رشد

015/0 0189/0 0197/0 02/0 0198/0 دنكسهم از ايل

0 778/1

 شاخص 242 243 242 238 242

SE016/0تهران 016/0- 004/0- 004/0 -  رشد

014/0 018/0 019/0 019/0 0189/0 دنكسهم از ايل

.همان: مأخذ
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دريتعداد روزهايقيتطبيبررس.3نمودار  منتخبيها بورسمعامله

253

245 245 248 246
253 251

254
251

242

225
230
235
240
245
250
255
260

آمريكا استانبول ايتاليا هند كره هنگ كنگ مالزي لندن  تهران سوئيس

2004 2005 2006 2007 2008

.همان:مأخذ

درلمعاميسهم تعداد روزهايقيتطبيبررسمتوسط.4 نمودار  طي دوره منتخبيها بورسه

تهران 1/7

سوئيس 1/8

لندن 1/8

استانبول 1/8

1/8 ايتاليا
هند 1/8

كره 1/8

هنگ كنگ 1/4

مالزي 1/3

آمريكا 1/8

 2008-2004 منتخبيشورهاكهيحجم معاملات انجام شده در بازار سرمايبررس.2-2-4

م3و جدول6با توجه به نمودار دنك ـعاملات انجام شده نسـبت بـه سهم بورس تهران از حجم ايـل

ن درصديمتركيبورس مالز، باشديم)درصد44/0( به سهم استانبولكيه نزدكدرصد است46/0

با)0038/0(را داشته است ب6/6و بورس لندن ازيشتريدرصد ازن سهم حجم معاملات انجام شده

بهيدن .خود اختصاص داده استا را
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ا.3 جدول  نجام شدهحجم معاملات

متوسط

)درصد(رشد

متوسط سهم از

)درصد(ايدن
2008 2007 2006 2005 2004 

سال

 شورك

45/0- 5/1

_ 4/14 6/14 9/17 3/21  شاخص

-SEاكيآمر 013/0- 18/0- 16/0- -  رشد

- 012/0 012/0 016/0 02/0 دنكسهم از ايل

23/0 0038/0

9/6 6/4 7/3 5/3 1/3  شاخص
بورس

يمالز
5/0 24/0 057/0 12/0 -  رشد

008/0 003/0 003/0 003/0 002/0 دنكسهم از ايل

092/0 52/1

6/14 18 5/18 8/18 8/11  شاخص
بورس

 كنگ هنگ
18/0- 027/0- 015/0- 59/0 -  رشد

017/0 015/0 016/0 017/0 011/0 دنكسهم از ايل

14/0- 24/0

2/2 3/3 3/3 1/3 5/4  شاخص

-33/0رهكرس بو 0 06/0 3/0- -  رشد

002/0 002/0 002/0 002/0 004/0 دنكسهم از ايل

03/0- 052/0

5/0 7/0 6/0 6/0 6/0 بازار بورس شاخص

يالمللنيب

 هند

28/0- 16/0 0 0 -  رشد

0005/0 0006/0 0005/0 0005/0 0005/0 دنكسهم از ايل

047/0- 974/1

6/21 9/31 6/27 3/27 3/28  شاخص

ا -32/0ايتاليبورس 15/0 01/0 03/0- -  رشد

025/0 027/0 024/0 024/0 027/0 دنكسهم از ايل

13/0- 44/0

4/5 1/6 8/4 5/4 4/3  شاخص
استانبول

SE 
1/0- 27/0 06/0 32/0 -  رشد

006/0 005/0 004/0 004/0 003/0 دنكسهم از ايل

2/0- 6/6

1/31 2/64 9/79 7/85 5/96  شاخص

-SE5/0لندن 19/0- 067/0- 11/0- -  رشد

036/0 055/0 069/0 077/0 093/0 دنكسهم از ايل

1/0- 22/5

7/35 8/58 8/63 4/60 7/61  شاخص
بورس

سيسوئ
39/0- 07/0- 05/0 02/0- -  رشد

042/0 051/0 055/0 054/0 059/0 دنكسهم از ايل

2/0 46/0

7/7 7/4 8/2 1/4 4/5  شاخص

SE63/0تهران 67/0 3/0- 2/0- -  رشد

009/0 004/0 002/0 003/0 005/0 دنكسهم از ايل

. همان:مأخذ
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2004
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2008

1/5 آمريكا 0مالزي 

1/5هنگ كنگ

0/24 كره

0/05هند 

1/9ايتاليا 

 0/4استانبول 

6/6 لندن

سوئيس 5/2

تهران 0/4

دريقيتطبيبررس.5نمودار خبتمنيها بورسمتوسط حجم معاملات

دريقيسهم تطبمتوسط.6نمودار د منتخبيها بورسحجم معاملات ورهطي

طر(هيش سرمايافزا.3-4 1)ق فروش سهامياز

مسيتعر جريگذارهيسرماريف دريدر  بازار بورس ان

 ابـدييمـشيدر طول دوره افزايسهام داخلهعرضلهيوسبههيدر بازار اول، پولهارزش انباشته شد

يد بـرايـجديهـا از اندوختـهيناشـ،هي ـات بـازار اول ي ـعمل.)انتشار درحالايوافتهي سهام انتشار(

بهيوهاتكشر پدار سهاما نشان دادن پول طريـويعمومهعرضلهيوسبههكاستنيشيان قيـا از

لكـييهـاتكشـرو تنهـا شـوديم ارائههاكبان/هاسينورهيپذ  را شـامل هسـتند سـت موجـوديه در

.شوديم

به WFEجداول رو با توجه :اند رد متفاوت نشان داده شدهكيدو

1. Investment Flows-New Capital Raised By Shares 
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شياز افـزايناشـ) افتهيشيه افزايسرما(افتهي ارزش سهام تازه انتشار:اتيبا توجه به عملـ

بهكباشديميحجم پول بهيش سرمايافته از افزاي له سهام انتشاريوسه شريوس ه، دريهاتكله تـازه

نيل و شريست قرار داده شده اكييهاتكز ليه سابق بر .اند ست بودهين در

هيـه از عرضه ثانوكباشديميش حجم پوليجه افزاينت) فروخته شده(افتهي زش سهام انتشارار

طريعموم بهيق فروش سهام انتشاري، از شريوس افته، ليهاتكله و سـت قـرار داده شـدهيتـازه در

شريهمچن اكييهاتكن ليه سابق بر .اند ست قرار داشتهين در

شريبا توجه به وضعـ لكـييهاتكرشارزش:تكت ) OPI(انـد سـت قـرار گرفتـهيه تـازه در

لكييهاتكشرلهيوسبههكاستيش حجم پولياز افزايناش  قـرار OPIهافتيست انتشاريه تازه در

طر(رنديگيم پذياز .)اند افتهيه انتشاركيا فروش سهاميو افتهي سهام تازه انتشاريسينورهيق

لكييهاتكشرارزش لهيوسـ بـهه ك ـباشـديميش حجم پولياز افزايدارند ناش ست قراريه در

لكييهاتكشر طر(نديآيم دستبهموجود هستندستيه در و عرضيش سرمايق افزاياز /هي ـثانوهه

ليهاتكشريعموم .)ستيموجود در

ه سـهام ك ـموجـود باشـد افتهي از سهام تازه انتشار)يبيكتر(يقيتلفليستي OPIهكن استكمم

.را ارائه دهدافتهيرانتشا

ازيش سـرمايمشخص است سـهم بـورس تهـران از افـزا8ه از نمودارك طور همان دنكـه ايـل

بسكدرصد است446/0 نزيه ن) درصـد436/0(به بـورس اسـتانبولكيدار سيز بـورس سـوئيـو

ب، است) درصد33/0( بهيشتريالبته  درصـد10ه ك ـخود اختصاص داده اسـتن سهم را بورس لندن

.است
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هيش سرمايافزا.4 جدول

متوسط

 رشد

)درصد(

 متوسط

ايسهم از دن

)درصد(

2008 2007 2006 2005 2004 
سال

 شورك

- -

ــ ــ ــ 065/0 ــ  شاخص

ــSEاكيآمر ــ ــ ــ ــ  رشد

ــ ــ ــ 001/0 ــ دنكسهم از ايل

2 83/2

99/7 25/13 25/6 23/15 42/16  شاخص

-39/0يبورس مالز 12/1 58/0- 07/0- -  رشد

002/0 003/0 001/0 003/0 004/0 دنكسهم از ايل

6/8 68/6

86/254 27/357 87/355 97/214  شاخص 37/221

-28/0نگك هنگ بورس 003/0 65/0 028/0- -  رشد

06/0 048/0 094/0 064/0 068/0 دنكسهم از ايل

21- 73/0

35/4 19/7 84/5 99/5 064/0  شاخص

-39/0رهكبورس 23/0 02/0- 69/0- -  رشد

004/0 0077/0 0074/0 008/0 002/0 دنكسهم از ايل

2/2 24/2

95/18 29/30 17/15 49/13 73/11  شاخص
بــازار بــورس

 هنديالمللنيب
37/0- 99/0 12/0 15/0 -  رشد

025/0 036/0 019/0 017/0 015/0 دنكسهم از ايل

8/15- 9/1

70/4 21/5 13/5 82/8 30/10  شاخص

ا -097/0ايتاليبورس 15/0 41/0- 14/0- -  رشد

011/0 012/0 013/0 024/0 035/0 دنكسهم از ايل

2/41 436/0

78/8 47/9 69/3 98/5 86/3  شاخص

-SE072/0استانبول 56/1 38/0- 54/0 -  رشد

007/0 0069/0 002/0 0036/0 0023/0 دنكسهم از ايل

41 10 

37/49 51/29 09/37 57/24 44/14  شاخص

SE67/0لندن 2/0- 5/0 7/0 -  رشد

14/0 091/0 13/0 086/0 061/0 دنكسهم از ايل

11- 33/0

- 96/2 43/7 68/7 84/4  شاخص

-سيبورس سوئ 06/- 32/0- 58/0  رشد ــ

- 0014/0 004/0 0044/0 0035/0 دنكسهم از ايل

69/10 88/15 07/16 23/17 94/15  شاخص

-SE18 32/0تهران 61/1 64/0- 08/0 -  رشد

446/0 0039/0 005/0 0021/0 0061/0 0052/0 دنكسهم از ايل

.همان:مأخذ
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طريسرمايقيش تطبيافزا.7نمودار دريه از  منتخبيها بورسق سهام
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هند كره هنگ كنگ مالزي  تهران سوئيس لندن استانبول ايتاليا

2004

2005

2006

2007

2008

دريش سرمايافزايقيسهم تطبمتوسط.8نمودار  در كل دوره منتخبيها بورسه

كره 0/7
استانبول 0/4 ايتاليا 1/9 هند 2/2

هنگ كنگ 6/6

تهران 0/4
سوئيس 0/3

لندن 10

مالزي 2/8 مالزي

هنگ كنگ

كره

هند

ايتاليا

استانبول

لندن

سوئيس

تهران

1يبازار داخل سازياي سرمايه.4-4

شدكه در بازار بورس شامل تعداديبازار سرما ه شـاملك، استيداخليهاتكشرهل سهام منتشر

بهكاست سطوح مختلفشان ن نمودار بـر ارزشيا. هستند شان در زمان حال متعدديهامتيقهواسطه

.رگذار استيثأت) زمان(ل بازار در آن لحظهك

زينمودار بازار سرما :ر استيه شامل موارد

،يداخليهاتكشرسهامـ

لكيخارجيهاتكشرسهامـ شديه در ه در ك ـبـه ايـن معنـا، بازار بورس باشـندهست منتشر

1. Domestic Market Capitalization 
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د قيگريبازار بورس ،مت نداشته باشنديبرآورد

پيسهام عمومـ ،يداخليهاتكشريشنهاديو

رأـ .يسهام بدون حق

زيبازار سرمانمودار نميه شامل موارد :باشدير

،)منتخب(نش شدهيگزيگذارهيسرماوجوهـ

،ريپذرييتغيو ابزارها FTE، مجوزها، حقوقـ

پيفروششيپ، حق انتخابـ ،ديخرشيا

خـ دكيه منحصراًكييمنتشر شده بجز آنهايارجسهام لبار ،اند ست قرار گرفتهير

ديشان نگهداريتجار،يه تنها هدف بازرگانكييهاتكشرـ ه ك ـاستييهاتكشرگرياز سهام

ل  هستند، ست موجوديدر

1.تجارت دارندهه اجازكييهاتكشرـ

بهيه داخليسرما  GDPبازار نسبت

بهيداخليدارهيسرماه سهم بورس تهران از بازاركشوديمدهيد10 به نموداريبا نگاه لكنسبت

و مالزكيآمر، استانبوليها بورسبهكيه نزدكاست درصد094/0ايدن و35/0،36/0(باشـديميا

بايو همچن)5/0 بهيلاترن ).96/20(خود اختصاص داده استن درصد را بورس لندن

ميه شركت، تجارت دارندههايي كه اجاز شركت.1 و فروش شوند ولي در ليست قـرار ايي هستند كه سهامشان در بازار بورس خريد

.ندارند
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يه داخلياسرميقيسهم تطب.5جدول

رشد متوسط

)درصد(

متوسط سهم

اياز دن

)درصد(

2008 2007 2006 2005 2004 
سال

 شورك

45/35 36/0

94/8 39/18 34/21 91/6 07/7  شاخص

-SE51/0اكيآمر 13/0- 08/2 022/0- -  رشد

004/0 0042/0 0055/0 0021/0 0022/0 دنكسهم از ايل

5/7- 5/0

27/853 93/1886 85/1520 99/1377 79/1541  شاخص
بورس

يمالز
54/0- 24/0 1/0 1/0- -  رشد

0058/0 0053/0 0046/0 0044/0 0049/0 دنكسهم از ايل

5/13 1/4

84/6168 88/12810 88/9049 98/5916 57/5278  شاخص
بورس

 كنگ هنگ
51/0- 41/0 52/0 12/0 -  رشد

081/0 043/0 033/0 025/0 023/0 دنكم از سه ايل

15/11 5/1

72/506 44/1157  شاخص 91/517 43/900 21/915

-56/0رهكبورس 26/0 016/0 73/0 -  رشد

014/0 018/0 016/0 017/0 01/0 دنكسهم از ايل

75/11 63/1

45/497 21/1508 41/830 88/658 60/5093  شاخص
بازار بورس

هنديالمللنيب
67/0- 81/0 0.26 87/0- -  رشد

018/0 027/0 015/0 012/0 0098/0 دنكسهم از ايل

35/9- 86/1

 شاخص 99/428 43/477 65/527 59/509 63/225
بورس

ايتاليا
55/0- 034/0- 10/0 11/0 -  رشد

016/0 017/0 02/0 019/0 021/0 دنكسهم از ايل

82/4- 35/0

خصشا 82/308 99/445 80/399 66/434 09/162
استانبول

SE 
62/0- 087/0 10/0- 44/0 -  رشد

0036/0 0047/0 0031/0 0039/0 0026/0 دنكسهم از ايل

27/10 96/20

07/697 45/1373 59/1491 06/1450 83/1273  شاخص

-SE49/0لندن 079/0 028/0 13/0 -  رشد

057/0 063/0 074/0 074/0 78/0 دنكسهم از ايل

3/0 26/2

38/1826 99/2975 07/3118 16/2691 49/2103  شاخص
بورس

سيسوئ
38/0- 045/0 158/0 279/0 -  رشد

026/0 02/0 023/0 022/0 022/0 دنكسهم از ايل

97/7- 094/0

 شاخص 59/242 88/171 25/146 75/102 32/145

SE41/0تهران 29/0- 149/0- 29/0- -  رشد

0014/0 0007/0 00071/0 0008/0 0011/0 دنكسهم از ايل

.همان:مأخذ
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 منتخبيها بورسدريه داخليسرمايقيسهم تطب.9نمودار
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آمريكا هند كره هنگ كنگ مالزي استانبول ايتاليا لندن  تهران سوئيس
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2008

هيمنتخب سرمايها در بازاريه داخليسرمايقيمتوسط سهم تطب.10نمودار

هنگ كنگ 4/1

كره 1/5

هند 1/6

ايتاليا 1/8

استانبول 0/3

لندن 20/9

آمريكا 0/3 تهران 0/1
مالزي 0/5

سوئيس 2/2

مالزي

هنگ كنگ

كره

هند

ايتاليا

استانبول

لندن

سوئيس

 تهران

آمريكا
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1منتخبيهاتكشرتعداد.5-4

يو خـارجيبـه دو گـروه داخلـ،ه در بـازار بـورس سـهام دارنـدكييهاتكشردوره تعداديدر انتها

و بخـش امـور امـانيگذارهيسرماه شامل وجوهك شونديميبندميتقس ت بـاكهـر شـر. اسـتيشده

و فقط شامليم بار شمردهكياز سهام فقطيدرجات متفاوت انـددهيه بـه ثبـت رسـكييهاتكشرشود

2.باشديم

ل ك ـمنتخب نسـبت بـهيهاتكشرسهم بورس تهران از تعداد12و نمودار6با توجه به جدول

،704/0سـهم بـورس اسـتانبول، باشـديمسيه برابر با سهم بورس سوئكاست درصد832/0ايدن

ا .باشديمن درصد سهميه بالاتركاست درصد1/7و بورس لندن67/0ايتاليبورس

1. Number Of Listed Companies 
به.2 مي شركتي داخلي و شـركتي خـارجي محسـوب، آيد كه در همان كشوري كه بازار بورس قرار دارد به ثبت رسيده باشـد حساب

كه مي .به ثبت رسيده باشد، كه عضو بورس آن استكشور ديگري مجزاي كشوريدر شود
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 منتخبيهاتكشرسهم تعداد.6ول جد

متوسط رشد

)درصد(

متوسط سهم از

)درصد(ايدن
2008 2007 2006 2005 2004 

سال

 شورك

7/5 26/1

 شاخص 575 595 592 599 486

-SE188/0اكيآمر 011/0 005/0- 034/0 -  رشد

01/0 012/0 013/0 014/0 014/0 دنكسهم از ايل

475/0 766/1

 شاخص 959 1019 1025 986 976

-01/0يبورس مالز 038/0- 005/0 062/0 -  رشد

02/0 021/0 022/0 025/0 0003/0 دنكسهم از ايل

52/3 62/2

 شاخص 1096 1135 1173 1241 1261
بورس

 كنگ هنگ
016/0 057/0 033/0 035/0 -  رشد

026/0 026/0 025/0 027/0 027/0 دنكسهم از ايل

35/3 8/3

 شاخص 1570 1616 1689 1757 1793

02/0رهكبورس 04/0 045/0 029/0 -  رشد

038/0 037/0 037/0 039/0 039/0 دنكسهم از ايل

099/0 62/2

 شاخص 957 1034 1156 1330 1406
بازار بورس

 هنديالمللنيب
057/0 15/0 11/0 08/0 -  رشد

03/0 028/0 025/0 025/0 023/0 دنكسهم از ايل

05/2 67/0

 شاخص 278 282 311 307 300

ا -02/0ايتاليبورس 012/0- 1/0 014/0 -  رشد

0064/0 0066/0 0067/0 0069/0 0069/0 دنكسهم از ايل

625/1 704/0

 شاخص 297 304 316 319 317

-SE006/0استانبول 009/0 039/0 023/0 -  رشد

0067/0 0068/0 0069/0 0074/0 0074/0 دنكسهم از ايل

35/2 1/7

 شاخص 2837 3091 3256 3307 3096

-SE063/0لندن 015/0 053/0 089/0 -  رشد

066/0 071/0 072/0 076/0 07/0 دنكسهم از ايل

 شاخص 409 400 348 341 323

-6/5سيبورس سوئ 052/0- 02/0- 13/0- 022/0- -  رشد

832/0 0069/0 0073/0 0076/0 0098/0 01/0 دنكسهم از ايل

 شاخص 402 408 320 329 356

-SE15/2تهران 082/0 028/0 21/0- 014/0 -  رشد

832/0 0076/0 007/0 007/0 01/0 01/0 دنكسهم از ايل

.همان:مأخذ
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درتكشريقيتعداد تطب.11نمودار  منتخبيها بورسها
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آمريكا هند كره هنگ كنگ مالزي استانبول ايتاليا لندن  تهران سوئيس
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2007

2008

شريقيمتوسط سهم تطب.12نمودار درتكتعداد  منتخبيها بورسها

لندن 7/1

سوئيس 0/8
0/8 تهران مالزي 1/8

هنگ كنگ 2/6

كره 3/8

هند 2/6

استانبول
ايتاليا 0/6

ل معاملات سهامكارزش.6-4

شـان هماننديهامتيقلهيوسبههكيل سهام متعددكل معاملات سهام عبارت است از حجمكارزش

ديجدول ارزش تجار.اند مبادله شده  صـورتبهنمودارها.ندكيم را مشخصيو خارجياخلسهام

ليهاتكشر) سمت معامله مورد توجه استكيتنها( شوديم مجرد حساب ويموجود در دريست ا

ن، معاملات .هستندزيشامل اطلاعات

بهيرسيبرا ازيارزش معاملات سهام به دو گـروه اصـل،ت بازارياز فعالتر املكينماكيدن

ج/تيه با توجه به قابلكشوديمميسمعاملات تق  ات معاملات اسـتفادهيعمليت اجراهنازل بودن در

:شوديم
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اللهيوسبهر معاملاتيتأثـ ويـا:يكـيترونكدفتر سفارشـات ن نـوع معـاملات حاصـل نقـل

اللهيوسبهتيكرات ماليتأثيكيانتقالات اتومات هكـييجا، بازار بورس استيكيترونكدفتر سفارشات

ب) حفاظيب( تعداد معاملات معمولاً بازلهيوسبهفارشاتس اسـت نندگان بـازارك استفادهين تماميدر

هم جوركياتومات صورتبههك قيه قوانك، باشنديم وار با و معمـولاًلهيوسـ بـهمتين بـازار بـورس

.شونديمهيتهيت زمانياولو/متيق براساس

بيكر ماليل انتقال تأثن معاملات حاصيا:هايتعداد واگذارـ جانبه اسـتدويهاين واگذاريت از

مهواسطياز اعضايكيثر شاملكه حداك ب(باشديبازار بورس ويمعاملات بين دو واسطه كينيا

و ازيا).يمشتر(داريخركيواسطه ملـه در بـازار پخـش امـل شـدن معاكن معـاملات معمـولاً پـس

طريمو شوندينم شيتوانند از بيمتفاوتيهاوهيق معـاملاتيمشـه شـامل خـطكـنديايبه اجرا در

د،ژهيو و . شـونديمـ امور بازار بورس گـزارشياياولها واسطهلهيوسبهوستگر ساختارهايتلفن

ويايتوانند به اجرا دربيم آنها سلهيوسبهاي ند . گـزارش شـوندياتي ـعمليهـا سـتميبازار بورس در

باتين فعاليا،يمارآيها شامل بودن گزارشيبرا بازار بـه همـراه داشـتهيرا براييد درآمدهايها

.باشند

الك .ستهايو تعداد واگذاريكيترونكل سهام حجم معامله در گردش شامل دفتر سفارشات

 GDPنسبت به سهام معاملات.7-4

ازكـه سهم بورس تهران از حجـمكشوديمدهيد14نموداريبا بررس ايـدنلكـل سـهم معـاملات

پاكاست008/0 و622/0بورس هند،302/0سهم بورس استانبول، باشديمن درصد سهاميترنييه

ن884/0اكيبورس آمر ديو نيه بـالاتر ك ـباشـديمـ درصـد74/9ه سهم بورس لندنكشوديمدهيز

.است درصد
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ل معاملات سهامكارزش.7جدول

 متوسط

 رشد

)درصد(

متوسط

ايسهم از دن

)درصد(

2008 2007 2006 2005 2004 
سال

 شورك

85/3 884/0

96/37 82/47 38/45 69/48 33/50  شاخص

-SE2/0اكيآمر 053/0 067/0- 032/0- -  رشد

0049/0 0059/0 0085/0 011/0 0139/0 دنكسهم از ايل

23/21 112/0

 شاخص 22/523 9/393 5/485 58/905 21/423

-0005/0يبورس مالز 86/0 23/0 24/0- -  رشد

0008/0 0014/0 001/0 001/0 0014/0 دنكسهم از ايل

275/43 24/1

3/7566 5/10297 61/4392 88/2603 79/2692  شاخص
ــورس بــــــ

 كنگ هنگ
26/0- 344/1 68/0 033/0- -  رشد

014/0 018/0 011/0 009/0 01/0 دنكسهم از ايل

5/23 7/1

79/1541 88/2067 06/1472 26/1518  شاخص 36/831

-25/0رهكبورس 4/0 03/0- 82/0 -  رشد

012/0 017/0 019/0 023/0 014/0 دنكسهم از ايل

5/15 622/0

بازار بـورس شاخص 12/365 85/401 36/454 59/682 14/601

ــ ــنيبـ يالمللـ

 هند

11/0- 5/0 13/0 1/0 -  رشد

0063/0 0066/0 006/0 0061/0 0061/0 دنكسهم از ايل

4/11 726/1

 شاخص 61/526 91/773 92/817 11/1098 02/648

ا -4/0ايتاليبورس 34/0 056/0 46/0 -  رشد

013/0 02/0 022/0 025/0 0063/0 دنكسهم از ايل

05/10- 302/0

 شاخص 58/460 55/554 36/547 37/446 57/339

-SE23/0استانبول 18/0- 012/0- 2/0 -  رشد

0021/0 0026/0 0031/0 0039/0 0034/0 دنكسهم از ايل

5/295 74/9

11/2340 81/3684 5/295 1/2692 05/2298  شاخص

-SE36/0لندن 46/11 89/0- 17/0 -  رشد

051/0 091/0 108/0 111/0 122/0 دنكسهم از ايل

15 734/1

34/3196 41/4409 9/3591 65/2800 74/2036  شاخص
ــورس بــــــ

سيسوئ
27/0- 22/0 28/0 37/0 -  رشد

0132/0 0166/0 0199/0 019/0 018/0 دنكسهم از ايل

75/2 008/0

47/45 7/28 69/19 02/37 05/69  شاخص

SE58/0تهران 45/0 46/0- 46/0- -  رشد

0001/0 0 0 0001/0 0002/0 دنكسهم از ايل

.همان:مأخذ
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بهكحجميقيتطبيبررس.13نمودار  منتخبيها بورسدر GDPل معاملات
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بهكيقيمتوسط حجم تطب.14نمودار  منتخبيها بورسدر GDPل معاملات

0مالزي 0/1 تهران
آمريكا 0/8

سوئيس 1/7

لندن 9/7
استانبول 0/3

ايتاليا 1/7

هند 0/6

كره 1/7

هنگ كنگ 1/2

ميبررس.5 ديرتبه بورس تهران در  شورهاكگريان

يلاديمـ 2007 سـالدر، بـودمكحا جهان اوراق بهاداريها بورسدررياخيها ساليطهكيرونق

يهـا بـورستي ـعمده فعالينماگرها1،ها بورسيجهانونيفدراس گزارش براساس.افتي ادامهزين

 بـا سـالنيـادرهيبق،ها بورسازيمحدود تعدادياستثنابههك دهديم نشانونيفدراسنيا عضو

يبازارهـا اغلـب رشـد، قبـل سـال هماننـد البتـه. ودنـدب مواجه معاملات ارزشو بازار رشد ارزش

يهـا بـورس،يلاديمـ 2007 سـالدر. بودافتهي توسعهيبازارها رشدازترعيسر مراتببه نوظهور

1. World Federation of Exchanges 
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10بي ـترتبهيبمبئو آلمان، تورنتو،نگك هنگ،يشانگها، لندن،كنزد1،ستكوروني،ويكتو،كوريوين

يها بورس بازار ارزشاز درصد2/73مجموعدرو بودند2ارزش بازار نظراز جهان بزرگ بورس

هكـيعضو53انيمدر بازار لحاظ ارزشبه تهران بهادار اوراق بورس. داشتندارياختدررا عضو

 سـال بـه بازار نسبت ارزش رشد نظراز. داشت قرار46انكمدر، شده است گزارش آنها اطلاعات

در درصـد 1/122و 2/244، 7/302بـابي ـترت بـهيمبئـبو شـنزن،يشـانگهايهـا بـورسزين قبل

زانيـم بـه قبـليلاديمـ سالبه نسبت تهران بورس بازار ارزش. گرفتند قرار تا سوم اوليها رتبه

 خـودآنازرا31 رتبـه، بورس53انيمدر ارزش بازار رشد لحاظبهوافتيشيافزا درصد8/20

.ساخت

وويـكتو، لنـدن،كنـزد،كوريوينيها بورسبهبيترتبه سالنيا در3مبادلات حجمنيشتريب

 رشـد نظرازو گرفتيجا45 رتبهدر شاخصنيا براساس تهران بورس. تعلق داشتستكوروني

يدرحـالنيا. گرفت قرار زدهميس رتبهدرشيافزا درصد5/68باشيپ سالبه نسبت مبادلات حجم

م تهران بورس 1383 سالدر،اريمعنيا براساسهك است  رتبهدر 1385 سالدرو نخستانكدر

.داشت قرارآنازشيپ سالبه مبادلات نسبت حجم رشد آخر

، شـونديمـ محاسـبهيمتفاوت به روشها بورساز دامكهردرمتيقياصليها شاخص اگرچه

م نشـان آنها راتييتغ درصد اما ، خصـوصنيـادر. اسـت بـازار4ياهيسـرمايديـعانيانگي ـدهنـده

از، درصـد رشـد1/78و7/96، 8/162بـابي ـترت بـهياسـلونويشـانگها، شـنزنيهـارسبـو

 بهـادار اوراق بـورس. بودنـد 2007سالدرونيفدراس عضو بهادار اوراقيها بورسنيتر پربازده

 اهشكـليـدلبه بعديها سالدر، داشت قرار جدولنيا دوم در رتبههك 2003 سال برخلاف تهران

 درصـد4/3معـادلياهشكبا تهران بورس، 2007 سالدر.افتي تنزلمتيق شاخص ملاحظه قابل

.داد اختصاص خودبهرا46 رتبه

پيريگجهينت هاشنهاديو

ت ي ـاهماز،هيسرما بازار لگرانيتحلو بهادار اوراقانگذارهيسرمايبرا بورسيها شاخص راتييتغ

يهـا شـاخصه با توجه بـهكرديگيم قرار توجهردموهايريگميتصمدرو بوده برخوردارياژهيو

و بررسيمعرف نيشده و طـيهـا شاخصرانيايزكمركبانيز با توجه به آمارهايآنها يبـورس

در.1 و پاريس استبروكسل، هاي آمستردام برگيرنده اطلاعات بورسيورونكست .، ليسبون
2. Market Capitalization 
3. Turnover 
4. Capital Gain 
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ريمورد بررسيها سال ينـانينااطم توان بـهيمودكر تداومليدلا ازجمله. ود مواجه بوده استكبا

ازيناشـ بـازاردر موجـود سـهامازياريبسيندگنقدشو بودننييپا، شورك اقتصادبرمكحايلك

.ردك اشاره، وامبا اقلاميبرخونكمسونيزم بازار رونقو فروشيطولانيهاصف وجود

هاي عمق مالي در بازار سرمايه كشورهاي منتخب بيانگر نتايج ذيل در مجموع بررسي شاخص

:است

.بازدهي از كل دنيا را دارا بوده استطي دوره مورد بررسي بورس تهران كمترين سهم.1

.هاي منتخب است سهم بورس تهران از تعداد روزهاي معامله متناسب با ساير بورس.2

سهم بورس تهران از حجم معاملات دنيا تقريباً مشابه بورس استانبول است؛ امـا نسـبت بـه.3

.تر است اي پايين كشورهاي عمده

هـاي به توليد ناخالص داخلـي، بـورس تهـران مشـابه بـورس از لحاظ نسبت سرمايه داخلي.4

و مالزي بوده است .استانبول، آمريكا

سهم بورس تهران از حجم كل معاملات سهام دنيا كمترين سهم در بـين كشـورهاي منتخـب.5

.بوده است

.متغير بوده است46تا2رتبه بورس تهران نيز طي دوره مورد بررسي بين.6

ب بهبا عنايت ميه نتايج توان دريافت بورس تهران هنوز نتوانسـته اسـت بـه جايگـاه دست آمده

يا را به شرح ذيـل جهـت كمـك بـه ارتقـاهتوان برخي پيشنهاد واقعي خود در دنيا دست يابد كه مي

:جايگاه بورس تهران به شرح ذيل ارائه كرد

 معرفي ابزارهاي جديد تأمين مالي در بازار سرمايه،ـ

 گذاري، هاي سرمايه گذاري نظير صندوق رش نهادهاي واسط سرمايهگستـ

و فعاليت در بازار سـرمايه از طريـق تشـويق شـركتـ هـاي ايجاد اعتماد عمومي جهت گرايش

و مناسب به دارندگان سهام .فعال به پرداخت سود منطقي
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و مĤخذ  منابع

تيران، گزارش اقتصادياياسلاميجمهوريزكمركبان.1 .1385ساليزكمركرازنامه بانو

.1386ساليزكمركو ترازنامه بانيران، گزارش اقتصادياياسلاميجمهوريزكمركبان.2

شياقتصاديران، نماگرهاياياسلاميجمهوريزكمركبان.3 و چهـارم سـالسه 288و 287، ماهه سـوم

1384.

و آثار آن بر اقتص.، محمديان تهرانيبلور.4 و بازرگانبورس اوراق بهادار وكياد شور، مؤسسـه مطالعـات

.1371،، چاپ اول، تهرانيبازرگانيها پژوهش

سيعنا.5 و تنگناهاكمش.ميدابراهيت، ايبازار سرمايلات .1382،ت مدرسيران، دانشگاه تربيه در

و بين.6 .1371المللي، انتشارات شباويز، تهران، خلعتبري، فيروزه، مفاهيم پولي، بانكي

ام.ز، حسنيگلر.7 .1374،ر، چاپ اول، تهرانيبكريبورس اوراق بهادار تهران، انتشارات

فكبيترجمه عبدالسلام ذهن،))71(ماده( قانون تجارت فرانسه.8 .1364،، قاهرهيالقانون التجاري،

.1376،تهران،انتشارات رسا، چاپ دوم،يفرهنگ اقتصاد بازرگان.يان، مرتضيباغ قره.9
10. Annual Report and Statistics of Capital markets, 2008-2007-2006-2005-2004. 
11. http:/www.einollah-ala.com/fa 
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 هاي عمق مالي در بازار سرمايه بررسي شاخص:عنوان گزارش

)بازارهاي مالي گروه(مطالعات اقتصادي:نام دفتر

و تدوين  رقيه فضلي: تهيه

 صمد عزيزنژاد: همكار

 احمد شعباني:ناظر علمي

 معاونت پژوهشي: متقاضي

 ـــــ: ويراستار تخصصي

 ـــــ: ويراستار ادبي

: هاي كليدي واژه

 عمق مالي.1

 بورس.2

 سرمايه.3

 توليد ناخالص داخلي.4

 معاملات.5

 12/5/1390: تاريخ انتشار


