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با نمايندگان مردم در مجلس نهم

 با بازار سرمايه ايران آشنايي. 22

و ابزارها( )نهادها

 پيشگفتار

ملت«جايگاه مجلس شوراي اسلامي در مقام و در جايگـاه» عصاره فضـايل مـردم«كه» خانه اسـت

قـدري مرجع انحصاري قانونگذاري در كشور كه صلاحيت نظارت بـر امـور كشـور را هـم دارد بـه 

.ه را در رأس امور دانستاالله اين جايگا والاست كه معمار كبير انقلاب اسلامي خميني روح

و نمايندگان محتـرم وظيفه نمايندگي وظيفه الهي در مقام نمايندگي مردم در نظام اسلامي است

و پاسدار حقوق مردم شريف بـوده  و عمل به اين تكليف عمل نموده علم مجلس ضروري است كه با

.و در تحقق اهداف انقلاب اسلامي تلاش نمايند

و نظـارت بـر مهمترين وظيفه مجلس و نمايندگان محترم مجلـس، قانونگـذاري شوراي اسلامي

و اثربخشي هرچه بيشتر فعاليت. حسن اجراي قوانين مصوب است هـايي بديهي است براي كارآمدي

گيـرد لازم اسـت تـا كه در بازه زماني چهارسـاله دوره نهـم مجلـس در ايـن دو عرصـه انجـام مـي 

در نمايندگان محترم توجه خود را معطوف و مسائلي نمايند كه تأثير قانونگذاري آنها به موضوعات

و تضمين و فراگير بوده و عدالت باشد نظام اجرايي كشور بادوام .كننده توأمان توسعه

هاي مجلس شوراي اسلامي در راستاي ارائه خدمت به نمايندگان محترم مبادرت مركز پژوهش

يك بسته اطلاع م به تهيه و مورد نياز اوليـه رساني در موضوعات ختلف نموده است تا اطلاعات لازم

و چنانچه نماينـدگان برگزيـده در  را جهت نمايندگان برگزيده مردم در دوره نهم مجلس تأمين نمايد

موضوعاتي اطلاعات كمتري را داشته باشند با استفاده از اين مجموعه امكان افـزايش سـطح دانـش 

در عاتي كـه در ايـن سلسـله گزارشـات انتخـاب شـده موضـو. آنان در اين مـوارد فـراهم شـود  انـد

و  و بودجـه، اجتمـاعي، زيربنـايي، انـرژي موضوعات مختلف حقـوقي، سياسـي، اقتصـادي، برنامـه

و اولويت و معدن با همين رويكرد برگزيده .اند گذاري شده صنعت

و مفيـد و در اختيار قرار گرفته قابل اسـتفاده و اطلاعـات اوليـه لازم اميد است آنچه انتشار يافته باشـد

همچنـين اميـد اسـت دوره نهـم. مورد نياز را براي نمايندگان محترم مجلس شـوراي اسـلامي فـراهم نمايـد 

و همـت نماينـدگان شـاهد دوره  اي مجلس شوراي اسلامي با همكاري تمام نهادهاي مؤثر در سياسـتگذاري

و كارآمد از نظام قانونگذاري باشيم كه مرضي حض و حضرت پربار و علا .قرار گيرداالله بقيةرت حق جل
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 يدهكچ

وودكرنيهمچنو رونق رشد،درييبسزاريتأث مدرن،ياقتصادها تپنده نبض عنوانبههيسرمايبازارها

و مسئولانوياقتصاد فعالان توجه مورد همواره جهتنيهمبهو دارندياقتصاديها بحران

 بازارنياباياسلاميشورا مجلس ندگانينماييآشنا ضرورتبهرنظ.است بودهيدولت گذاران استيس

ازياجماليمعرفيك شوديم تلاشيمال نظامدرهيسرما بازار گاهيجابه اشاره ضمن گزارشنيا در

.گردد ارائه رانيا بهادار اوراق بازارانكارو ساختار همراهبههيسرما بازاردر موجودينهادهاو ابزارها

همقدم

 لازمهيسرما جذبوياقتصاديهاتيفعال رونق جهتيبسترساز گرودرياقتصاد رشدوييايپو

 حفظطيشرا نمودن فراهم،ياقتصاد رونقيها توركفانيمهمتراز.باشديمديتول توسعهو تداوميبرا

عيصناگراوندكيم بروز صنعت، قالبدر اقتصادهكچرا.باشديم شوركهر موجودعيصنا توسعهو

ـعيصنا توسعه گر،يديازسو.شد خواهد وفاكشزين اقتصاد ضرورتاً باشد، داشته رشد،اي جامعه هر

هك حالنيعدرهيسرمارايز.استهيسرماقيتزرو تأمين ازمندين شدتبهـينونكيايدندرژهيو به

 صورتدرو باشديمزينآن عناصرنيفراّرترونيتر حساساز است،ياقتصاد توسعهنكرنيمهمتر

.شوديمريسرازگريديها عرصهبه عاًيسر خود،تيامندر تزلزل احساس

نيايسودوهرتا استياركسازو ازمندين صنعت،به جامعهدريجاريهاهيسرما انتقال

كمالوهيسرمابريواقعارياختنيتضم ازمندينهيسرماكمال.باشند خاطريآسودگدر تعامل

يبازارلكيتشبه منجرنيتضمدونيايتلاق.باشنديمهيسرماانيجرنيتضم ازمندين صنعت

و گردديم فراهم گذارهيسرمايبراهيسرماارياختوتكيمالسوكياز آن،درهك استدهيگرد

 بازار است، معروف»هيسرما بازار«به بازارنيا.عيصنا صاحبانيبرا لازمينگينقدگريديازسو

يابزارها قالبدر( ازمندينيصنعتيها واحدبهرا جامعه مازاديمال منابعهك استيپلهيسرما

نيتريميقد جملهاززين دولت مخارجيمال تأمينيبراهيسرما بازاراز استفاده.ندكيم منتقل)يمال

آنازهااقتصاد اغلبدرهيسرما بازاربهها دولتياكات.استيمال مبادلاتلكشنيتر متداولو

 منتشريبده اوراق خوديهانهيهز عمده بخش تأمين جهتها دولتازياريبسهك است مهم جهت

.گردديميعملهيسرما بازاردر هدفنياهك نندكيم

وهيسرما بازار ابتدادر شوديم تلاش لذا.استهيسرما بازارباييآشنا گزارشنياياصل هدف

.شود.شود اشاره رانياهيسرما بازار ساختاربه ادامهدرويمعرفآندر موجودينهادهاو ابزارها



____________________________________________________________�

يمال نظام

 شوركآنياقتصاد مختلفيها بخشانيمدرهيسرما چرخش ستميس انگريب شوركهريمال نظام

.استهيسرما بازارو پول بازاريلك بخشدوبر مشتملكيتئورفيتعركيدريمال نظام.باشديم

در.باشديمياقتصاديها واحد گردشدرهيسرماو پول وانتقال نقل پول، بازارردكراكنيمهمتر

هيسرما بازاردر.گردديم تأمين،يگذارهيسرما جهت لازميهاهيسرماه،يسرما بازاردر مقابل

 منظور.شوديم مبادله پول بازاريابزارها پول، بازاردر اما،است»هيسرما«دشويم مبادله آنچه

 تبعبهو اشتغالوديتول موجبميمستق صورتهب صنعت،درقيتزرباهك استيزيچهيسرما از

 گرددينمهيسرمابهليتبد ضرورتاً پوليول گردديم جامعهلانكياقتصاديها شاخص رشد آن

.برسدكماليمصرفيازهاينبهايو شده اشتغالوديتولازريغيامور صرف استنكممو

ياقتصاديها شاخصدر رشد جادياتيقابلميمستق صورتبه پول بازاريها ابزاريلك طور به

.ندارندرا جامعه

 ندارندرااياحويبازگردانتيقابله،يسرما بازاريها ابزارهك استآندر بازاردونياگريد تفاوت

انكامهيسرما بازاردر فعال ذارگهيسرماگريد عبارتبه.شونديماياحيراحتبه پوليابزارهاهكيدرحال

يگريد گذارهيسرمابهرا خوديگذارهيسرما سهمهكآن مگر ندارد بازارنياازرا خودهيسرما ردنك خارج

 بازاردرهكيسانكهكيحالدر.دينماينيبازآفررا خودهيسرماقيطرنياازودينما منتقل دارد،ليتماهك

.ندينمايبازگردانواياحرا خوديهاهيسرما زمان،هردردتواننيم نندكيمتيفعال پول

»مهيب« عنوان تحتهك دارد وجودزين)تيامنونيتضم جاديا(»تأمين نظام«،يمال نظام نارك در

فهيوظاز خارج تأمين نظام البته.باشديميمال نظاميبراتيامنحفظآننقشو شوديم شناخته

.پردازديمزينيبازرگانويتجار تأمينبه،يمال نظاميگرتيامن

 پول بازار

هك است پولنيجانشيماليهاييداراگريدو»پول« دادوستديبرايبازار پول بازارف،يتعربه بنا

 بازار،نيادر فعاليها سازمان تلاشو هدفنيتر عمده.دارند سالكياز متركديسررس

يكي پول نندگانكتقاضاو نندگانك عرضهازيننيبيزمانيرسازگا جاديا.باشديم»يسازگارساز«

1.استيسازگارساز ابعادنيتر مهم از

 مقدارو ريسك ساختن هماهنگ مفهومبهكه باشندمي سازگاري انواع ديگراز نيز آنان بينيريسك سازگاريو مبلغي سازگاري.1

.باشدمي مختلف تقاضاكنندگانبا مختلف كنندگان عرضه ناهماهنگ مبالغ
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 عنوانبههك هستندينگينقد مازاديدارايواحدهااي افراد پول، بازار نندگانك عرضه

يواحدهاارياختدر مدت وتاهكيدهايسررسبارا خود منابعميمستقريغقيطراز نندهكانداز پس

 محلوستين يافته سازمان بازاركي پول بازاريلك طوربه.دهنديم قراريمال منابع ازمندين

ويكربانيغياعتبار مؤسسات ها،كبان.شودينم گرفته نظردر پول بازاريبرايخاصييايجغراف

 پول زارباهدهندليكتش شود،يم انجامآندر پول بازاريماليابزارها دادوستدهكييهاانكمريسا

،»ياعتبارـيمال مؤسسات«،»هاكبان«:از عبارتندبيترتبهت،ياهم نظرازها نهادنيا.هستند

.»اندازپسيها صندوق« تاًينهاو»اعتباريهايتعاون«

يگواهويتجار اوراق،(LC)1يكبانرشيپذ خزانه، اسناد،از عبارتند پول بازاريابزارها

يمدت وتاهك بهادار اوراق خزانه، اسناد.داشتميخواهيمختصر اشارهكيهربه ادامهدرهك سپرده

 سالكيو ماهشش ماه،سه معمول طوربه آنهاديسررسو شونديم منتشر دولت توسطهك هستند

.شوديم انجام دولتازيندگينمابهويزكمركبان توسط اوراقنياديبازخرو انتشار.است

 سبتاًن بازدهاز اسنادنياليدلنيهمبه باشديمآنكاندكسير زانه،خ اسناديژگيونيمهمتر

.برخوردارندينييپا

 بازار ابزارنيا.است مشخصخيتاردرآن حاملبهينيمع مبلغ پرداخت دستور،يكبانرشيپذ

.درويم شماربه پول بازاريابزارها)مبلغو حجم نظراز(نيتركوچكونيتريميقد ازجمله،پول

 مورد است نشده منتقل داريخربه فروشندهاز هنوزهكييالاهاكيمال تأمين منظوربه ابزارنيا

كبانكي وجهدرويتجارهمؤسسكي توسط اوراقنياهكبيترتنيبد.رديگيم قرار استفاده

يكنبارشيپذكي عنوانبهندكدييأتراآن مزبوركبانهكيوقتو شوديمدهيشكيخصوصيتجار

تكشرازراييالاك خواهديم رانيادر»الف«تكشرهكدينك فرض مثال، عنوانبه.شوديم شناخته

 طرفيرانياتكشربه نسبتيشناختهك آنجاازيژاپنتكشر.دينمايداريخر ژاپندر»ب«

 گر،يد طرفاز.داشت نخواهد پولافتيدرازشيپالاك ارسالبهيليتما لذا ندارد، خود قرارداد

تكشرنيا،يطيشرانيچندر.نداردراالاكافتيدراز قبل پول پرداختبهيليتمازينيرانياتكشر

 عاملكبان لذا.سازد فراهمرا معامله تحقق موجباتيكبانرشيپذ اوراق انتشاربا توانديميتجار

و شده تعامل وارد)»ب«تكشر( فروشنده عاملكبانبا واسطيكقيطراز ران،يادر»الف«تكشر

 مبلغ،»ب«تكشر عاملكبانيازسوالاكليتحوو ارسالايويساز آمادهكمدارافتيدراز پس

.ندكيمزيوار،»ب«تكشر عاملكبان حساببه،»الف«تكشريازسورا مربوطه

 توسطهك استـ متركاي روز 270ديسررسباـ مدت وتاهك قرضه اوراقينوعيتجار اوراق

1. Letter of credit  
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درهكييهاتكشريبرايتجار اوراق.شوديم منتشريرماليغ مؤسساتويماليهاتكشر

ونيتر جوان سپردهيگواه.شوديم محسوبيمؤثريمال ابزار دارند،ازيننقد وجهبه مدت وتاهك

 توسطهك استيسند سپرده،يگواه.روديم شماربه پول بازاريابزارهانيتر مهماز حالنيع در

 سپردهآن نزدهك پوليمشخص مبلغ قبالدرـكبانكي معمول طوربهـريپذ سپردههسمؤسكي

1 مبلغهكيسك مثال، طوربه.استيمشخصديسررسيدارايگواهنيا.شوديم منتشر شده،

نيايگواهايو سند توانديم است، گذاشته ساله پنج سپرده،كبانيك نزددررااليرونيليم

 شتريب عملدر.رساند فروشهب)اليرونيليم1/1متيقبه مثلاً(يگريد شخصبهرايگذار سپرده

.شونديم منتشر سالكياز متركديسررسبا سپردهيهايگواه

 دارد اربردك رانيادر سپردهيگواهويكبانرشيپذ بالا،در شده برده نام ابزار چهارانيم از

 البته.ندارند اربردك رانيا پول بازاردريربوتيماهليدلبهيتجار اوراقو خزانه اسناد ابزاردوو

.شوديم ارائه محدود صورتبهو خودييابتداو سادهالكاشدر هنوززين سپردهيگواه

هيسرما بازار

حيصح دادن سامانو جذبيمتولنيتر مهم،يافته سازمانو منسجم بازاركي عنوانبههيسرما بازار

به ضمن سهام، فروش قالبدرو جامعه خرديهاينگينقديآور جمعباو است سرگردانيمال منابع

ياقتصاد منافع ها، پروژهازين مورديهاهيسرما تأمينقيطراز اقتصاديها چرخ درآوردنتكحر

.شوديم شناختههيسرما بازار ندهينمانيترياصل بهادار اوراق بورس.دارد همراهبهرايفراوان

در الاهاك.است املك رقابت بازاربهكينزداريبس نمونهكي بورس خرد، اقتصاد نظر از

و وروديآزادنيهمچنوآندر فروشندهو داريخرياديز مقدار وجودليدلبهو اند همگن بورس

 بهادار اوراق بورس.هستنديتعادليهامتيقبهكينزداريبس شدهنييتعيهامتيق روها،ين خروج

از بتوانند سودده،يهاتكشرهك شوديم باعث،ياقتصاديابزار عنوانبهيرقابتيفضا جاديا با

 گردونهازاركخود طوربهدهانيزيهاتكشرسكبرعو بپردازنديمال تأمينبه، سهام فروشقيطر

.بپردازد منابع مطلوبصيتخصبه توانديم بازار،يكيكتفنيچنبابيترتنيبد.شوند خارج

ه،ياول بازار.استيضرورهيثانووهياول بازارانيم تفاوتبه توجههيسرما بازار مورد در

درو گردنديم عرضهانيمشتربه بارنياوليبرا،يماليابزارهاو بهادار اوراقهك استيمحل

ه،ياول بازاردر شده منتشريابزارها مجدد فروشوديخروينقدشوندگ جهته،يثانو بازار مقابل

 عمومبه عرضهيبرا بارنياوليبرارا خود سهامهكيتكشر مثال، عنوانبه.است گرفتهلكش

 اگر حال.باشديمهياول بازاريريگلكش مفهومبه مبادلهنيا،)يسينورهيپذ(دينمايم منتشر مردم
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 مراجعهباندتوانيم باشند، داشتهرا خودهيسرما نمودننقدو فروش قصدوركمذ سهام دارانيخر

.ندينمايگريد فردبه خود سهام فروشبه اقدام،)بهادار اوراق بورس(هيثانو بازار به

.داشتميخواه اشاره شوركهيسرما بازاريابزارهابه ادامه در

هيسرما بازاريابزارها

 مدتبلنديمال تأمينيابزارها)الف

1سهام•

يادعاو طلبهك آنجاازو استتكشردركمالعمنافهدهند نشان آن،لكشاز نظر صرف سهام

 سهام منافع دارد، قرارهاطلبريساازپسو آخرهمرحلدرتكشريهاييدارا مورددر سهامداران

 منافعبه نسبت خود، سهام زانيمبه سهامدارهر.شوديم شناخته»ماندهيباق منفعت« عنوان به

يوهيسرما زانيمتا تاًينهات،كشريهايبدهبه نسبتيوتيمسئول اما،دارد منافعيادعاتكشر

»عاميسهام« خصوصاًو»خاصيسهام«يهاتكشر مورددر سهام.باشديمتكشر در

:استميتقس قابل نوعدوبهو داردتيموضوع

كيدرآنهدارندتيكمال نشانگرهك استيگذارهيسرما ابزارينوعيعاد سهام2:يعاد سهام.1

.باشنديم مشابه ازاتيامتو حقوقيدارا سهامدارانيتمامو استيعاد املاك صورتهبيسهامتكشر

و درآمدهابه نسبتآنهدارندهك است بهادار اوراقينوع ممتاز سهام3:ممتاز سهام.2

ت،كشرهك شوديم منتشريطيشرادر سهامنيا.داردايژهيويادعاايحقت،كشريهاييدارا

هكيطيشرادرايو باشد سهامداران ثروتشيافزا جهت خاص، گذارهيسرما فردكي جذب ازمندين

 منافعو حقوق پرداختبه مجبورهاتكشر لذا.نموديمال تأمينيعاد سهامقيطراز نتوان

هيبقبه نسبترايازاتيامتوهاتيمز سهام، نوعنيا دارندهو گردنديم گذارهيسرمابه العاده فوق

 داشتنايو شتريبيأرحق داشتنايو ثابت سود،مثال عنوانبه.باشديم برخوردارن،سهامدارا

 البته.باشنديم ممتاز سهامدر شده گرفتهاركهبيهاتيمزنيتريعموماز ...و عاملريمدردارياخت

طيشرابه توجهباهك گردنديمازيامتيدارا ثابت، سود نرخ داشتنلهيوسهب ممتازيها سهام اغلب

ونيليم3ازشيب رانيا سهام بازاردر نونكاهم.ندارد وجود رانيادر سهام نوعنيا آن،يرشرعيغ

 بازاردر.ندينمايم معاملهرايبررسدر شده درجيهاتكشر سهامهك دارند حضور دار سهام نفر

 خرد صورتبهاليرداريليم هزار 127 ارزشاب سهم برگه ارديليم45ازشيب 1389 ساليط سهام

1. shares- stock 
2. Common stock 
3. preferred stock 
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؛است شده معامله عمده صورتبهالير ارديليم هزار50 ارزشبا سهم برگه ارديليم16وكبلوو

هك،شد معاملهالير ارديليم هزار 177 ارزشبا سهم برگه ارديليم61ازشيب مجموعدر لذا

.است بودهالير ارديليم 730 متوسط ارزشبا سهمونيليم 255 بازار روزانه حجم متوسط

الير ارديليم 508ازشيب ارزشبه سهمونيليم 186ازشيب 1/9/1390خيتاردر مثال عنوان به

.است شده معامله

تكمشار/قرضه اوراق•

 متعهد)دارديمال تأمين قصدهكيسكايتكشر( ناشرآن موجببههكستايسند قرضه اوراق

را»انهيسالهبهر« عنوانباينيمع مبلغ خود،ازين مورد مبالغ دار مدت استقراض برابردر شوديم

دروندك پرداخت)دهنده قرض/گذارهيسرما( اوراقهدارندبه مشخصيزمانيها فاصله در

 نظرازيربو قرض جادياليدلبه قرضه اوراق.ندك بازپرداختزينرا مبلغ اصل،مهلتديسررس

 رانيادر مقابلدر.شوندينم دادوستد رانياهيسرمااربازدر جهتنيهمبهو دارندلكمشيشرع

 اوراق همانند ظاهردرهك استياوراق انگريبتكمشار اوراق.شوديم استفادهتكمشار اوراق از

 شدهيآور جمعيمال منابعهك استآندر قرضه اوراقباتكمشار اوراق تفاوت.باشديم قرضه

انكامو روديماركهبن،يمعو مشخصيها روژهپيمال تأمين جهتت،كمشار اوراق در

 زمانيانتهادرستيبايمنيابر علاوه.ندارد وجود)قرضه اوراق مانند(آناز عاميبردار بهره

يبازدهكي اوراقنيابه معمولاً البته.گرددعيتوز دارندگانانيمو محاسبهآن سود پروژه

رايقطع سودو پول اصل شوديم متعهد اوراق نندهكدرصاورديگيم تعلق الحسابيعل صورت به

در سود ثابت نرخ وجود ابزار،دونيايها تفاوتگريداز.ندك پرداخت)ديسررس(نيمعخيتار در

.باشديم قرضه اوراق

بهييداراو اقتصاد وزارتيبرا فقطويزكمركبان مجوزبا ران،يادرتكمشار اوراق انتشار

،يمال مؤسساتوهاكبانوهايشهردار،يدولتينهادها،يدولتلانكيها پروژه جهت ولتدازيندگينما

الير ارديليم هزار 156ازشيب،1389 سالدريزكمركبان توسط منتشره آمار طبق.باشديمريپذانكام

 ارزش درصد45 معادل(الير ارديليم هزار70انيمنياازهك است رفته فروش شوركدرتكمشار اوراق

 عرضه ...و نفت،يميپتروش،يروگاهينيها پروژهيبرايدولتيهاتكشر توسط)رفته فروش اوراقلك

تكمشار اوراق)لكاز درصد9 معادل(الير ارديليم هزار14 سالنيادرزينهايشهردار.استدهش

.اند ردهك عرضه)زيرتبو تهران شهردر( فرسودهيها بافتينوساز جهت

اي16 آنها الحسابيعل سود نرخو بوده ساله4اي3 شده منتشر اوراق عمده حاضر حالرد

.باشديم سالدر درصد 17
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كوكص•

و باشد ارزشيدارا خودديباهك شودميفيتعريمال پشتوانهبا بهادار اوراق عنوانبهكوكص

و ارزشخلق بدونهكييهاتيفعال درواقعو سوداگرانهويباز سفتهيهاتيفعال براساس تواندينم

 پشتوانهبارايمال منابعكوكص بهادار اوراق.باشد داشتهيسودآور رند،يگمي صورتارك

باييهايگواه«كوكصيفن عبارتبه.نندكمي جذب خاصيهاتكشر يكيزيفيهاييداراو ترازنامه

آندر مندرجياسم مبلغ پرداخت انگريب،يسينوهريپذ اتمامازپسهك باشدمي سانكييماس ارزش

از حاصل منافع،هاييداراازاي مجموعهايكيكمالآن دارندهو است ناشربه داريخر توسط

.»شودمي خاصيگذارهيسرماتيفعالكيايهژپروكينفعيذايوييدارا

ركذ1يارگذهيسرماكوكصيبرايمختلف انواع،يمالينهادهايبازرسويحسابرس مانساز

كوكصاز استفاده تنها سازماننيا توسط شده شنهاديپكوكص نوع چهاردهنيباز.است ردهك

يرضو(.است معمول مضاربهو مرابحه،تكمشاركوكص بعد درجهدرواعصناستومسل،اجاره

.باشديم»اجارهكوكص« شدهيمعرفكوكص انواعنياربردتركپرونيتر مهماز يكي)22:1384

ييداراازيبخشكمال مشاع، صورتهبآن دارندههك استيبهادار اوراققتيحقدر اجارهكوكص

 انتشار جهت.است شده واگذاريباناي نندهك مصرفبه اجاره قرارداد براساسآن منافعهك است

.نيامو واسط،يبان:از عبارتندهك باشديميضروريمال نهادسه حداقل وجود اجاره اوراق

 توانديمو شوديم منتشرآنيمال تأمين هدفبا اجارهكوكصهك استيحقوقيشخصيبان

 گذارانهيسرماازيندگينمابه واسطاز اجارهكوكص انتشاريمبناييدارا نمودن اجارهبه اقدام

كوكص دارندگانازالتكوبهييدارا وانتقالنقل منظوربه صرفاًهك استيمال نهاد واسط.دينما

ازيندگينمابههك استيحقوق شخصزيننيام.شوديملكيتش اجارهكوكص انتشارو اجاره

 اجارهكوكص انتشاريياجرا ضوابط چارچوبدر آنان منافعحفظ منظوربهو گذارانهيسرما

ما شوركدركوكص عرضه.دارد برعهدهرا اجارهكوكصياتيعملنديفرآلكبر نظارتتيمسئول

تكشرقيطرازهراجاكوكص اوراق مورد4 نونكتاو است شده آغاز 1390 سالاز عملاً

 شده منتشردياميگذارهيسرماو سامانكبان ماهان،ييمايهواپيهاتكرش توسط رانيا فرابورس

الير ارديليم 3292ازشيب ارزشباكوكص برگهونيليم3ازشيب شامل مجموعاًهك است

 آنها الحسابيعل سود نرخو بوده سالهچهارديسررسيدارا شدهضهعركوكص اوراق.شوديم

 فرابورستكشرقيطراز صرفاً اوراقنيا معاملههك استركذبه لازم.باشديم درصد5/17اي 17

.رديگيم صورت

1. Investment Sukuk 
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 خطرتيريمدهژيويابزارها)ب

،يگذارهيسرمابا همراهكسيربا مقابله،ازمندينياقتصاديواحدهايمال تأمينردكاركبر علاوه

ردكاركنيا.استهيسرما بازارنينويردهاكاركگريدازيمتيقيها نوسانازيناشكسيرژهيو به

 اطلاق.شوديم انجام1»همشتقيابزارها« عنوان تحتييابزارهايريارگكبهقيطرازه،يسرما بازار

اي اوراق ارزش براساس ابزارهانيا ارزشهك استليدلآنبه ابزارهانيابههمشتق عنوان

 نامبهگريدييدارا.استگريديهاييدارااز مشتق درواقعو شوديمنييتعگريديهاييدارا

 گران معامله.باشديمهيپاييدارا ارزش تبعبه مشتقه اوراق ارزشو گردديم شناخته»هيپاييدارا«

بهراآنو ردهك اجتنابمتيق نوساناديزكسيراز،كانديانهيهزرشيپذباهك برآنند ابزارها،نيا

:از عبارتندهيسرما بازار مشتقيابزارهانيتر مهم.نندك منتقل گذارانهيسرماريسا

2معاملهارياختيقراردادها•

حق قرارداد داريخرآن براساسهك است فروشندهو داريخرنيب دوطرفهيقرارداد معاملهارياخت

يزماندرونيمعمتيقبارا قرارداددر مندرجييداراازينيمع مقدارهك دارد)دتعهو الزامنه(

 ندهيآدرهك نندكيم توافق طرفدو قرارداد،نيا براساسنيبنابرا.بفروشداي بخرد مشخص

 خود مقابل طرفازرا معامله انجامارياخت اوراق،نيا داريخر،يلك طورهب.دهند انجاميا معامله

در)ارياختحق داريخر( قرارداد دارنده داست،يپ معاملهارياخت قراردادفيتعرازهكچنان.ردخيم

يو نظر صرف صورتدرو ندارديالزامو تعهدچيهگريد عبارتبهو است مختار خودحق اعمال

گريد طرفاز.دهديم دستاز است پرداخته حق،نياديخريازادرهكرايمبلغ قرارداد،ياجرا از

به معاملهارياختيقراردادها.است قراردادياجرابه مجبور دار،يخر خواست صورتدر فروشنده

:شونديميبند طبقه دسته دو

ازينيمع مقدارهك داردحق معامله،ارياخت نوعنيا)داريخر(هدارند3:ديخرارياخت قرارداد.1

 لذا.بخرد،ينيمعيزمانهدوردرـيتوافقمتيقبهـيمشخصمتيقبارا قرارداددر مندرجييدارا

 دارنده بود، شتريب قرارداددر مندرجمتيقازه،يپاييدارا روزمتيق شده، مشخصخيتاردر اگر

 بازاردر موجودمتيقاز متركيمتيقبهراهيپاييداراو ردهك اعمالرا خودحقنياارياخت

د،يخرارياخت دارنده بود، مترك آن، روزمتيقاز رارداد،قدر مندرجمتيق اگر اما.ندكيميداريخر

ودينمايميداريخريمتركمتيقبه بازارازرا نظر موردييداراو نموده نظر صرف خودحق از

نيادرهك شوديم ملاحظه.است داده دستازراديخرارياختديخر پرداختيبراهياول مبلغ تنها

1. Derivatives Instruments   
2. Options  
3. Call Options 
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 پوششرا خودازين مورديالاكمتيق نوساناتكسير صورتهردر داريخر،يمعاملات ستميس

.است نمودهتيتثبرا ازشين مورديالاك تأمين بابت خوديپرداخت سقف منوال،نيابرو داده

در مندرجييداراازينيمع مقدارهك دهديمحق دارندهبه قراردادنيا1:فروشارياخت قرارداد.2

بهد،يخرارياخت قرارداد داريخرهكيدرحال.بفروشديمشخصيزمانهدوردريتوافقمتيقبارا قرارداد

 ندهيآدرمتيقهكندكيمينيبشيپ فروشارياخت قرارداد داريخرد،يخريمراآنمتيقشيافزاديام

،يمتيق نوساناتكسير برابردررا خود خود،يالاك فروشيمتيقفكتيتثببا لذا.افتي خواهدشاهك

متيقاز متركد،يسررسخيتاردرالاكمتيق اگر فروش،ارياخت دارندههك صورتنيبد.دارديمنمصو

در مندرجمتيقاز بالاتر آن،يبازارمتيق اگريولندكيم اعمالرا خودحق بود، بازاردرآن موجود

.فروشديم شتريب نرخبا بازاردرراآن خود،حق اعمال عدم ضمن بود،ارياخت

درو شده انجام بورسيفقهتهيمكدر اوراقنيا مورددريفقهيهايبررسما شورك در

)نبودنيباز سفته قصدبهويصور(»بودنيواقع« شرطرشيپذبا ازجمله( خاصيطيشرا

 اما؛استدهينرسيياجرا مرحلهبه نونكتا قراردادنيا.است شده اعلاميشرع)آنيرو معاملات

.هستند بازاردر اوراقنيا عرضه جهت لازمطيشرا جاديا دنبالبهرشوك بورس مسئولان

2يآتيقراردادها•

و داريخر بازارها،نيادر.ردك دادوستد)نقد(يآن بازاردر روزهر توانيمراالاك انواعيتمام

يتوق.رسنديم توافقبهگريدكيبا الا،ككيازيمشخصتيفيكوتيمكينآليتحويبرا فروشنده

رايز؛بود خواهند روبرو)خطر(كسيربا گران معامله باشد، داشته نوسان دادوستد،يآتمتيق

 راتييتغ برابردر شدنمنيايبرا.ابديرييتغيريچشمگ نحوهب استنكمم آنهايموجود ارزش

آندرهك آورنديرويآتليتحو بازاربه تواننديم فروشندگانو دارانيخر مت،يقيناگهان

در مشخصمتيقكيباالاككيازيمشخصتيفيكوتيمكليتحويبرايآتليتحويراردادهاق

ينيبشيپ نفت، مثلالاككي نندهكديتولهكديينما تصوررايطيشرا.شوديمميتنظنيمع زمانكي

 روبرومتيق اهشككسيربا لذاو باشدينزول نده،يآ ماه6در نفتهكبشهرمتيقهكدينمايم

 خواهديصعود روندنفتمتيقهكندكينيبشيپ استنكممنفتيمتقاضكي مقابلدر.ستا

را خودازين موردنفتيراحتبهايو مناسبمتيقبا نتواند نده،يآ ماه6در استنكمم لذاو داشت

رفعبه اقدام»يآت قرارداد«از استفادهبا تواننديمنفت نندهكتقاضاو نندهك عرضه لذا.ندكهيته

 مقدارهك شوديم متعهد داريخر قرارداد،نيا براساس.نندكنفتيآتمتيق نوساناتاز خودينگران

 متعهد فروشندهورديبگليتحو فروشندهازينيمعمتيقبا،نيمعخيتاردرراالاكازيمشخص

1. Put Options  
2. Futures  
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 داريخربهمتيق همانباوخيتار هماندر قرارداد مفاد براساسرا نظر مورديالاكهك شوديم

را قرارداد موضوعيالاك مت،يقافتيدربا فروشنده،يآتليتحو قراردادديسررسدر.دهدليتحو

 صورتبهيآتيقراردادهاهيتسو گر،يد عبارتبه.شوديم انجامهيتسوو دهديمليتحو داريخر به

.استالاكيكيزيفليتحو

يروبر صادرهيقراردادها زانيمهكآنرطشبه بورسيفقهتهيمكزين قراردادنيا مورد در

نيا انتشار اجازه 1387 سال اولمهيندر نگردد؛ شتريبآنيواقعيموجودلكاز)ييدارا( سهميك

 رانيايالاك بورسدرطلا انس معاملهبا 1387 رماهيتازالاكيآت قرارداد لذا.نمود صادررا اوراق

يآت قرارداد معاملات نونكاهم.شد همراهياديز اقبالبا مدتنيايطوردك آغازرا خودتيفعال

 تمامهكسيآت قرارداد معاملاتنياولنيهمچن.داردانيجر بورسنيادرمس مفتولوطلاهكس

 قرارداددو ارائهبا 1387 آذر5در رانيايالاك بورستكشردر)ره(ينيخم امام طرحيآزاد بهار

.رفتيپذ صورت

 246 رشدباهكيطورهب بوده برخورداريقبول قابل رشداز 1389 سالدريآت معاملات

.است داده اختصاص خودبهرا رانيايالاك بورس معاملاتلك ارزشاز درصد9/3 حدوديدرصد

.افتي اختصاص اوراقنيابه معاملاتلك ارزشاز درصد5/1 حدود 1388 سالدرهكيدرحال

از نشانهكديرسالير ارديليم هزار13به 1390 نخست ماهه چهاردرطلايآتيقراردادها حجم

.استتكشرنيادر معاملاتنيا رشدبهرو روند

 روز 232يط تهران بورسيآت بازار)1390 مردادماهتا 1389 مردادماه( گذشته ساليط در

ازهك است شده ثبتالير ارديليم 650ازشيب ارزشبا قرارداد هزار13 حدود معامله،يمعاملات

 منجر يكيزيفليتحوبه)قراردادها تعداد درصد9(الير ارديليم40 ارزشبا قرارداد204/1نيبنيا

 دادهارقرا تعدادهكاي گونهبه بودهنييپااريبس گذشته ساليط سهاميآت مبادلات حجم.است شده

سهيمقايبرا(.است بودهالير ارديليم 500از مترك معاملات ارزشلك مجموعو قرارداد هزار 13

ريساز البته)ردك اشارهييالاك بورسدرطلايآت اوراقيارديليم 300 معاملات آماربه توان مي

.دارد بازارنيا رشداز نشان قراردادها ارزشو تعداديلك

هيسرما بازارينهادها

ينهادها)الف:به نندكيمتيفعالهيسرما بازاردرهكيينهادهانيتر مهم،يلكيبندميتقسيك در

:شونديميبند طبقهريز شرحبههيسرما بازار فعالانريسا)ج،بازاريها واسطه)ب گر،ميخودتنظ
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گرميخودتنظينهادها)الف

 مقرراتونيقوانميتنظانكاموييتواناهك شودمي گفتهييها سازمانو نهادهابهگرميخودتنظ نهاد

 خوداركبر نهادهانيا گر،يد عبارتبه.باشندمي دارا خوديها رمجموعهيززينودخويبرا را

به اقدام شان،يسازمان رسالتبهلينيراستادر خود بهبودويسازنهيبه جهتو ردهك نظارت

ازيبرخوردار گر،ميخودتنظينهادهايژگيونيتر مهم.ندينمامي خوديبرا مقرراتميتنظونيتدو

 مقامينظارتفيوظاازيبرخ شود،يم باعثيژگيونيا.استياخلاقويا حرفهيانداردهااست

بر مجازندگرميخودتنظينهادها مجموعدر.شودضيتفو نهادهانيابههيسرما بازاربر ناظر

يانضباطويا حرفهياستانداردهاو ضوابط خود،يا حرفهيهاتيفعالميتنظوفيوظا انجام حسن

 شوركيمالطهيحدرگرميخودتنظيها سازماناي نهادهانيتر مهم.ندينما اجراو وضعراملاز

:از عبارتند

 بهادار اوراقيها بورس•

 بهادار اوراقهيثانو بازاردر فعالگرميخودتنظينهادهانيتر مهم ازجمله بهادار اوراق بورس

يبرا منصفانهو شفافيبازار آوردنهمفرا بهادار، اوراق بورسياصلهفيوظ.ديآيم شمار به

 دادوستد،انيجربر نظارتيبرا مناسبيستميسنيهمچنو شده رفتهيپذ بهادار اوراق دادوستد

 متعارف، طوربه بهادار اوراق بورسيك راستا،نيادر.استآنياعضاتيفعالو بازاراتيعمل

:داشت خواهد برعهدهراريزيهاتيلئومس

و بازارگردانان گران، معامله ارگزاران،ك شامل اعضارشيپذ لغوايرشيپذهربارديريگميتصم.1

،يگذارهيسرما رانيمدو مشاوران

از اعم بورسدر دادوستد قابليماليابزارهارشيپذ لغوايرشيپذهدرباريريگميتصم.2

،يبدهيابزارهاو مشتقيابزارها سهام،

ياپايپاوهيتسو معاملات،يبرا ارآمدكو مناسبيها ستميرسيزوها ستميس آوردن فراهم.3

،...و اعضاتيفعالو بازاراتيعملانيجربر نظارتو دادوستد

و دادوستدبه مربوط اطلاعات انتشاروعيتوزيبرا لازملاتيتسهو اناتكام آوردن فراهم.4

.بهادار اوراق دادوستدهدرباريريگميتصميبرا لازم اطلاعاتريسازين

 بهادار اوراق مبادلاتازيتوجه قابل سهم افتهي سازمانوزكمتمريبازارها عنوانبهها ورسب

يمعاملاتيها سامانهازيبرخوردارويرشيپذ الزامات جادياقيطرازو داده اختصاص خودبه را

نيا.اند داده اهشكراهاتكشر سهام اوراقژهيوبه بهادار اوراقدريگذارهيسرماكسيرز،كمتمر

اريبس تعداد.باشد نداشته وجود بورسدرهاتكشر همه وروديبرانهيزم شده موجب الزامات
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 امرنيا1.ندارندرا بورسرشيپذ الزامات همه ردنك برآوردهودنيرسييتواناهاتكشرازياديز

 خارجيهابازار.است شدهها بورس نارك درOTC2)( بورساز خارجيبازارهايريگلكش موجب

گريدانيببه.ندكيمليتسههاتكشرنيايبراراهيسرما جذبو بهادار اوراق مبادلات بورس از

 باشد، شده استانداردو يافته سازمان صورتهب اگر بهادار، اوراقتكيمال انتقال دوم دست بازار

 خاصياستانداردهاونبد سهام،تكيمال وانتقالنقللاتيتسههئارايبرايانكمفقط اگرو»بورس«

.شوديمدهينام»فرابورس« باشد، بورس

در معامله قابليهاتكشر گروهدوبه،»بورس«در شده رفتهيپذيهاتكشرگريديازسو

»ياصل«يتابلودو شاملزين بورس اول بازار خودهك گردندميميتقس»دوم بازار«و»اول بازار«

 اول بازارزينويفرعيتابلوازياصليتابلوبه ورود رراتمقوهاتيمحدود.باشديم»يفرع«و

يهاتكشردريگذارهيسرماكسير اهشك آن،جهينتهك باشدمي شتريب دوم، بازاربه نسبت

.است دوم بازاربه نسبت اول بازارويفرعبه نسبتياصليتابلو

3الاكيها بورس•

 تبعبهو)عيتوز بخشدرچهو تقاضاو رضهع بخشدرچه(الاك بازاردرلاتكمشيبرخ وجود

كيازيسنتيبازارهايهايارآمدكناوهايينارساازيبرخنيهمچنو الاهاكمتيق نوسانات آن

ركالذ فوقلاتكمشرفعدر آنهايتوانمندوالاكيها بورسيانداز راهو جاديا منافعوايمزاو طرف

 صحنهدرالاكيها بورس شدن داريپد موجبهك هستنديعواملوزهيانگنيتر مهم گر،يد طرف از

تيشفاف عدمو اذبك نوساناتيهالكشدريسنت بازاريهايينارسا.است گشته شورهاك اقتصاد

يها بورسيانداز راهليدلانيتر مهماز گران معاملهيبرا لازميهانيتضم فقدانومتيقشفك در

.است بوده جهانيشورهاكدرييالاك

به مشتقهيابزارهااز استفاده آن، تبعبهوييالاكيها بورسيانداز راهيطيشرانيچن در

 ورود راهو شده منجر مختلفيشورهاكدر الاهاكعيتوزو دادوستد يافته سازمان نظامكي جاديا

.است نمودهليتسه شورهاكيبرارايجهانيبازارها به

 بهادار اوراقيگهدارنويگذار سپرده سساتؤمايهاتكشرـ

قيطراز آن، يكيزيف انتقال بدون اوراقتكيمال انتقالو بهادار اوراقينگهدار هدفباتكشرنيا

 اوراق بازاردر دادوستدعيتسروليتسهيلك طوربهو گر،يد حساببه حسابيكاز اوراق انتقال

به توجهبا بهادار، اوراقينگهدارويگذار سپرده مؤسسات جاديا.است شده تأسيس بهادار

و.1 .اند شركت در بورس اوراق بهادار ثبت شده 465بيش از سيصد هزار شركت ثبت شده در كشور وجود دارد
2. Over the counter (OTC) 
3. Mercantile Exchange  
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يامر بهادار، اوراقيها بورسدر دادوستد حجم رشدويماليبازارهاريچشمگ گسترش

 جعلو سرقت شدن،گمل،يتحودرريتأخبه مربوط خطرات اهشك باعثو بودهريناپذ اجتناب

وهيتسويياراكشيافزابهو شده اوراق وانتقالنقلهنيهزووقتدرييجو صرفهو بهادار اوراق

»بهادار اوراقيزكمريگذار سپردهتكشر« ران،يادر.ندكيمكمك بهادار اوراق انتقالوياپايپا

 ها،كبانو است شدهليكتش بهادار اوراق بازار قانونهيبرپاهك است عاميسهامتكشركي

.دهستنآنياصل سهامداران بهادار اوراقو بورس سازمانويارگزاركيهاتكشر

 بازاريها واسطه)ب

 مربوطيهاتيفعاليتمام،بهادار اوراق بازارياتيعملويياجراينهادها عنوانبه بازاريها واسطه

 فروشوديخريها سفارش انجام،يپرتفوتيريمد آنها، فروشنيتضمو اوراقهياولهعرض به

و بهادار اوراق دادوستد عاتاطلا انتشارو پردازشه،يتهبه مربوط امورو مشاوره ان،يمشتر

يها واسطهنيتر مهمازيبرخ.دهنديم انجامرا بازاردر بهادار اوراقيتقاضاو عرضهميتنظ

:از عبارتند بازار

1)يگذارهيسرمايهاكبان(هيسرما تأمينيهاتكشر•

 بهاداراقاور فروشويابيبازار،يگذارمتيق نند،كيمتيفعالهياول بازاردرهك مؤسساتنيا

 مؤسسات.دارند برعهدهيخصوص عرضهاييعمومهعرضقيطرازهياول انتشاردرراهاتكشر

 نرفته فروشهكراتكشر بهادار اوراقازيبخشهك شونديم متعهد قرارداد براساس گاه مزبور،

.ندينمايداريخر خود است،

2ارگزارانك•

 بهادار اوراق دادوستدبه فروشندگانو دارانيخرنيب واسطه عنوانبههك هستندياشخاص

به ارمزد،كافتيدر مقابلدر،يمشتر حساببهويمشتر ندهينما عنوانبه ارگزارانك.پردازنديم

ديخريمتقاضهر بهادار، اوراق معاملاتمسيانكم طبق.پردازنديم بهادار اوراق فروشوديخر

را خود سهام ارگزاركقيطراز تنهاو ردهك ائهار ارگزارككيبهرا خود درخواستستيبامي سهم

يبرا امرنيهم.دينما معامله فروشندهبا تواندينمميمستق صورتهب خودودينمايداريخر

.دينما خود سهام فروشبه اقدام ارگزاركقيطراز تنهاديبايوو است صادقزين سهام فروشنده

1. Investment Banks 
2. Brokers  
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 گران معامله•

يموجودازو خرنديمرا بهادار اوراق خود، حساببههك ستندهيماليها واسطه گران، معامله

 ارمزدك گران معامله.نندكيميداريخررا آنها بهادار اوراقاي فروشنديمانيمشتربه خود سهام

يسانكبه اصطلاحاً.برنديم سود بهادار اوراق فروشوديخرمتيق تفاوتازهكبل نندكينمافتيدر

وديخربه اقدام سهم،يمتيق نوساناتاز سودسبك قصدهبهكبل،يگذارهيسرما قصدهبنههك

.شودمي گفته1»بازان سفته« نند،كيم سهام فروش

يگذارهيسرما مشاوران•

يارزشگذارهنيزمدرگريدينهادهااي اشخاصبههك هستنديينهادهايگذارهيسرما مشاوران

.دهنديم مشاوره نه،يبهيگذارهيسرما سبدهيتهو بهادار اوراقدريگذارهيسرما بهادار، اوراق

2بازارگردانان•

 تخصصويمال توان داشتنباهك بهاداراند اوراقيها بورسدر فعال مهمينهادهااز بازارگردانان

 درواقع.شونديم دار عهدهرايخاص سهاميبرا مداومو منظميبازارحفظتيلئومس لازم،

تا وشدكيمو پردازديم موقتيها تعادل عدمبا مقابلهبه سهام، فروشوديخربا بازارگردان

هكيموارددر( دار،يخرنقشدر گاه بازارگردانگريد عبارتبه.سازد متعادلرا تقاضاو عرضه

 فروشندهيخاص سهم چنانچه( فروشنده،نقشدر گاهو)ندارد داريخر نظر موردو خاص سهم

.ندكيمتيفعال بازاردر،)باشد شتهدايا بالقوه دارانيخر اما نداشته

3يگذارهيسرمايهاتكشر•

ياصلردكاركهك هستنديماليها واسطهنيتر مهمونيترياصل ازجملهيگذارهيسرمايهاتكشر

ازيمتعدد انواعچه اگر است، بهادار اوراق بازاردريگذارهيسرمايتخصصتيريمد آنها

يها بورسدر فعاليهاتكشر اما دارند، وجود مختلفيردهاكاركبايذارگهيسرمايهاتكشر

 فروشباهاتكشرنيا.شونديم بورس وارديپرتفوتيريمد هدفبا معمول طوربه بهادار اوراق

 بهادار اوراقازيمتنوعبكيتردررا آمده دستبه وجوه عموم،به خوديگذارهيسرما اوراق

.پردازنديمآنهاداربه اوراق دارندگانازيندگينمابهو نندكيميگذارهيسرما

4كمشتريگذارهيسرمايها صندوق•

ييها صندوقليكتشبه اقدامآنعيتجموانگذارهيسرما خرد مبالغافتيدربا،ها صندوقنيا

1. Speculators 
2. Market Makers 
3. Investment Companies  
4. Mutual Funds 
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 عمدهتيزم.دهندمي انجامرا بهادار اوراقدريگذارهيسرماارك شده، تجمع مبالغباهكندينما مي

و دهدميرالانكيهايگذارهيسرماتيقابل خرديهاهيسرمابه اولاًهك استآنها نهاد گونهنيا

دريگذارهيسرما امرهكآن همهازتر مهمودينمامييآور جمعرا جامعه سرگردانيهاينگينقداًيثان

.دهندمي انجام،يا رحرفهيغ ارانگذهيسرمااز ابتينبهاي حرفه املاًك صورتهبرا بهادار اوراق

هيسرما بازار فعالانريسا)ج

هيسرما بازاردر خاصيردهاكاركوفيوظابايگريدينهادها فوق، مؤسساتو نهادهابر علاوه

:از عبارتندآننيتر مهمهك نندكيمتيفعال

 اعتبارو خطريبند رتبه مؤسسات•

اي بازپرداخت عدمكسيربه توجهباهاتكشريبدهقاورايبند رتبه مؤسسات،نياياصلردكارك

يبررسو صنعتليتحلت،يريمديابيارز،يمالليتحل انجامبا مؤسساتنيا.استيستگكورش

 ضمانت وجود تعهدات،طيشراو نوعه،يسرما اصل بازپرداختو سوداي بهره پرداخت عدم احتمال

.پردازنديمهاتكشريبده اوراقيبند رتبهبه .....ومهيبو

 اطلاعاتيا حرفه فروشندگاناي اطلاعاتيا حرفه پردازشگران•

 گونهنياهعمدتيفعال آمارها،نياهئارا رشدبهرو روندزينو ارقامو آمارميعظ حجمبه توجه با

دريگذارهيسرماهنيزمدر بهتر ماتيتصم اتخاذ منظوربه اطلاعات پردازشويگردآور مؤسسات،

.است بهادارقاورا

 بهادار اوراق بورسيايمزا

 برخورداريفراوانتياهمازهيسرما بازارينهادهانيتر مهمازيكي عنوانبه بهادار اوراق بورس

درهك داردييايمزا گذارانهيسرماوريپذهيسرمايهاتكشر لان،ك دگاهيدسهازتياهمنيا.است

.شوديم اشارههاآنبه ادامه

:از است عبارتلانك دگاهيداز بهادار اوراق بورسيايمزايلك طور به

،هاتكشريمال منابعزيتجهيبراآن انباشتو ندهكپراويجزئيهاهيسرمايآور جمع.1

،مؤسساتو دولتيمال تأمينوديتول امردردكراياندازهاپسيريارگكهب.2

،شوركياقتصاد تعادلحفظبهكمكو اشتغالشيافزا،يمل ناخالصديتول رشد.3

 احساس جادياويعمومتيكمال گسترشقيطراز ثروت عادلانهعيتوز نمودن فراهم.4
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.يعمومتكمشار

:داردتيجذابريزليدلابه بنا بورسزينو)ريپذهيسرمايهاتكشر(ياقتصاديواحدها دگاهيد از

،بهادار راقاوريساو سهام انتشارقيطرازيمال تأميندر سهولت.1

،يخارجويداخليماليبازارهادرتكشر سهاميگذارقهيوثانكام.2

،تقاضاو عرضه براساس بازار ارزشنييتع.3

،تيكمال انتقالويسهامداربيكتررييتغدر سهولت.4

،تكمشار اوراق انتشارويكبانلاتيتسه سقفشيافزا مانندياعتبارو خاصيايمزاازيبرخوردار.5

،بهادار اوراق سازمان مجوزبا فقطويزكمركباناز مجوز اخذ بدونتكمشارقاورا انتشار.6

.ياتيماليهاتيمعافازيبرخوردار.7

 انتخابراهيسرما بازارليدلايبرخ بنابهزين خرديها اندازپس صاحبانو گذارانهيسرما

يبراراييايمزاو منافعهايژگيونياهك دارديخاصيهايژگيو بورس بازاررايز نندكيم

:جملهاز ند؛كيم فراهم گذارانهيسرما

،اطلاعاتتيشفافليدلهبيگذارهيسرمااز نانياطم.1

،ياتيماليهاتيمعافاز استفادهو سهام وانتقال نقل سهولتو بهادار اوراقينقدشوندگتيقابل.2

،هاتكشر ادارهيبرايريگميتصمنديفرآدرتكمشار.3

،دينمايم فراهمرا مدت وتاهكو بلندمدتيگذارهيسرماانكامهك مستمرويمدائ بازاركي جاديا.4

،گذارهيسرمايبرايريپذ خطرويبازده درجه نظراز بهادار اوراقاز متنوعيهافيط وجود.5

بر ناظر نهاد نظارتاز نانياطم وجود علاوهبه سهام مبادلات بودن نترلك تحتويرسم.6

.هاتكشرتيفعال

 رانيا بهادار اوراقسبور

 خچهيتار) الف

 اقتصاد سمتبه رانيا اقتصادتكحر شروعو 1340 دههياجتماعوياقتصاد تحولات دنبال به

ارك دستوردر بهادار اوراق بورس جاديا دوره،آندريصنعتيهاتيفعالشيافزاو بازاربريمبتن

 دوران.ديرسيمليشورا مجلسبيوتصبه 1345 بهشتيارددرآن تأسيس قانونو گرفت قرار

 دوره،)1357-1346( نخست دوره:ردكميتقس دوره چهاربه توانيمرا بهادار اوراق بورستيفعال

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

،يدولتهقرض اوراق پارس،نفتتكشر،1346 بهمن15در معدنو صنعتكبان وروداز بعد




	��� �و��___________________________________________________��
�������را�ا �


 بورسبه آباد عباسهقرض اوراقويصنعتتكيمال گسترش سازمانهقرض اوراق خزانه، اسناد

 1346يها سال( رانيادرياسلام انقلابازشيپتا بورستيفعال سال11يطدر.افتندي راه تهران

 سالدريقتصادا بنگاه6از شده رفتهيپذهميبيهاتكشروهاكبانوهاتكشر تعداد)1357 تا

.افتيشيافزا 1357 سالدر بنگاه 105به 1346

 تحولاتو دادهايرو)1367- 1358( دوم دورهدريليتحم جنگ وقوعوياسلام انقلابيروزيپ

وهاكبان شدنيملو ادغام بورسبا مرتبط تحولات دگاهيداز.داشت دنبالبهراياريبس

 تعدادديگرد باعث)1358ريت( رانياعيصناهتوسعو حفاظت قانونبيتصوومهيبيهاتكشر

 105از آنها تعدادهكيا گونهبه.شوند خارج بورساز شده رفتهيپذياقتصاديها بنگاهازياديز

.افتي اهشك 1367 سالانيپادرتكشر56به 1357 سالدرياقتصادهمؤسسوتكشر

 بورستيفعالديتجدبه شوركيقتصادا ارانذاستگيس توجهبا)1383-1368( سوم دوره در

 سالدرتكشر 249به 1367 سالدرتكشر56ازهاتكشر تعداد،1368 سالدر بهادار اوراق

يها سالدر تهران بهادار اوراق بورستيفعال پرنوسان روند گر،يديازسو.افتيشيافزا 1375

 1374و 1370،1373يها سالردهامتيقهيسويكوديشديها نوسانژهيوبه،1375تا 1369

و گذارانهيسرما انتظاراتبه آنهانديبرآهك داشتهيپدررايتوجه قابلاي دورهيزهايوخ افت

.ديانجام بازارنيابرمكحاينانياطميب

در بهادار اوراق بورستيفعال مختلفينماگرها)بورس چهارم دوره آغاز(،1384 سال در

ويخارجويداخل مختلفيدادهايروريتأث تحت همچنان،1383 سال دوممهينيتكحر روندهادام

 بجز روند،نياو بودند برخوردارياهشكيرونداز قبليها سالدرها شاخصهيرويبشيافزا

 تلاشوها استيس،1384 سال آذرماهاز.بود ملاحظه قابل سالانيپاتا آذرماهدريوتاهكهدور

 شد، بورستيفعاليارهايمعياهشك روند سرعت شدنندك اعثب بورس سازمانو دولت

و بورس سازمانيداخليها استيسرييتغ بهادار، اوراق بازار قانونبيتصوهكيا گونه به

 شاخص رشد باعث فلزات، بورسبه محصولنيا ورودليدلبه مانيسمتيقيآزادسازينيبشيپ

.شدنآازشيپ ماهبه نسبت 1384 آذرماهدرمتيق

 سالدرركالذ فوق مؤثر اقداماتبه توجهبا،1384 سالدر سهام معاملاتريچشمگ اهشك

تكشر 422از بهادار اوراق بورسدر شده رفتهيپذيهاتكشر تعداد.ديرسينسب تعادلبه 1385

ياساسيدادهايرو جملهاز.افتيشيافزا 1385 سالانيپادرتكشر 435به 1383 سالانيپا در

:از عبارتند دورهنيا

،)1/9/1384( رانياياسلاميجمهور بهادار اوراق بازار قانونبيتصو•

،بهادار اوراقو بورسيعاليشورالكيتش•
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 شوراي عالي بورسو

 اوراق بهادار

و ساير انونك  ها

 نهادهاي مالي

 شركت

 بورس كالايي

 شركت بورس

 اوراق بهادار

 شركت

 فرابورس ايران

 سازمان بورسو

 اوراق بهادار

،بهادار اوراقو بورس سازمانلكيتش•

،)عاميسهامتكشر( تهران بهادار اوراق بورسلكيتش•

.وجوههيتسوو بهادار اوراقيزكمريگذار سپردهتكشرلكيتش•

به بتوانآنليدلاازديشا.ردك دنبالرايرشدبهرو نسبتاً روند بورس 1386 سال در

و فلزات،يشاورزكيها بورس سالنيهمدر.برد نام بورسبهيدولتيهاتكشريواگذار

 روندنيا.شدند ادغامگريديكبا بازاريياراك رفتن بالا منظوربهالاك بورس قالبدرينفتتمشتقا

5 سالنيادر.شد بورسيبرا بالالك شاخص آمدن وجودهب باعثوشد دنبالزين 1387 سال در

.دادشيافزايتوجه قابل زانيمبهراهيسرما بازار حجموشد بورس وارد مخابرات سهام درصد

 رانيا بهادار اوراق بازارانكرا)ب

در رد،كتيفعال مزبور قانوندر شدهنييتع چوبچاردر 1384 سالتا تهران بهادار اوراق بورس

تيشخصبا،ييااجرنكر تنها عنوانبه تهران بهادار اوراق بورس ارگزارانك سازمان ساختار،نيا

رهيمدئتيهرا سازماننيا.داشت عهدهبهرا بورس ادارهتيلئومس،يرانتفاعيغ مستقليحقوق

لكريدبهمرهيمدئتيه.شدنديم انتخاب اعضايعموم مجمع توسطهكردكمي ادارهيا نفره هفت

 بورس ارگزارانك سازمانتيفعالبر نظارت.ردكيم انتخاب بورسيياجرا مقامنيبالاتر عنوانبه را

 حسن ناظروولئمسويريگميتصمنكرنيبالاتر عنوانبه بورس،يشورا برعهدههم تهران

.داشت قرار،بهادار اوراق بورس تأسيس قانونياجرا

بهييپاسخگو توان عدمبه توجهباو 1384 سالدر بهادار، اوراق بورس تأسيس قانون

بيتصوبه سال، همان آذرماهدرو گرفت قراريبازنگر مورد بهادار، اوراق بازارديجديازهاين

 نموداردر مندرج شرحبه بهادار اوراق بازارانكار قانوننيا طبق.ديرسياسلاميشورا مجلس

:شدفيتعرريز

 نمودار اركان بازار اوراق بهادار
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:ميينمامييمختصر اشاره شوركهيسرما بازارانكاربه ادامه در

 بهادار اوراقو بورس عالي شوراي•

 قالبدر بازاريمشخطولانك استيسبيتصوهك است بهادار اوراق بازارنكرنيبالاتر شورانيا

ويساماندهيبرا لازمريتداب اتخاذنيهمچنو مربوط مقرراتونيقوانو نظاميلكيها استيس

نيتر مهماز بهادار اوراق بازار قانونياجرابرهيعال نظارت اعمالو بهادار اوراق بازار توسعه

.استآنفيوظا

 استير(ييداراوياقتصاد امورريوز:از عبارتند بهادار اوراقو بورسيعاليشوراياعضا

ويبازرگان اتاقيساؤر،رانياياسلاميجمهوريزكمركبانلكسيئر،يبازرگانريوز،)شورا

يسخنگوو شوراريدب( بهادار اوراقو بورس سازمانسيئر،تعاون اتاقو رانيا معادنوعيصنا

يمال خبره نفرسه،ها انونك طرفاز ندهينمانفركي،يو معاوناي شوركلك دادستان)سازمان

ريوز شنهاديپبه بهادار اوراق بازاريا حرفهيهالكتش مشورتبا(يخصوص بخشاز منحصراً

به(يخصوص بخشاز منحصراً خبرهنفركيو)رانيوزتئيهبيتصووييداراوياقتصاد امور

.)ييالاك بورسهريبرا رانيوز هيئتبيتصوو ربطيذريوز شنهاديپ

)سبا(اربهاد اوراقو بورس سازمان•

 جاديا بهادار اوراقو بورس سازمان عنوان تحتيديجد نهاد بهادار، اوراق بازار قانون براساس

و مقرراتنيتدووميتنظ مقررات،ونيقوانياجرابر نظارتبه بورسيعاليشورا نظرريزتا شد

 نهاددوبه رانيا اداربه اوراق بازار ناظر مقاميعبارتبه.بپردازد قانوندر شدهنييتعفيوظاگريد انجام

 استيردولتيغيعموم مؤسسه سبا.شدميتقس بهادار اوراقو بورس سازمانو بورسيعاليشورا

ياعضا.شوديم اداره نفره پنجرهيمدئتيه توسطو است مستقليمالويحقوقتيشخصيداراهك

 ارشناسانكاز منحصراًيالم رشتهدر تجربهو شهرت حسنيداراونيام افرادانيمازرهيمدئتيه

.شونديم انتخاب شورابيتصوباو شورا رئيس شنهاديپبهيردولتيغ بخش

 تهران بهادار اوراق بورس•

بهيرانتفاعيغيعموم سازماناززين تهران بهادار اوراق بورس بهادار، اوراق بازار قانونهيبرپا

ويسازماندهل،يكتش.گرفت برعهدهراييرااجاتيعملوشدليتبديانتفاع عاميسهامتكشر

يبراياطانضبويا حرفه ضوابطياجراو وضع،بهادار اوراقرشيپذ،بهادار اوراق بورسهادار

 معاملات انجام حسنبر نظارت،آنهاتيفعالبر نظارتو اعضايهاتيمسئولوفيوظانييتع اعضا

 ناشرانتيفعالبر نظارتو،اطلاعات انتشارو ردازشپ،يآور جمعه،يته،شده رفتهيپذ بهادار اوراق

 تهران بهادار اوراق ورسب اداره.استآنبه مربوطفيوظانيتر مهماز شده رفتهيپذ بهادار اوراق
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 مجمع منتخبرهيمدئتيهياعضا.شودميليكتش عضوهفتازهك استرهيمدئتيه برعهده

 عاملريمد عهدهبههمتكشريياجرا امور اداره.دشونيم انتخاب سالدويبراو هستنديعموم

 خچهيتار بحث ضمنرسوبازياجمال اطلاعات( شودمي انتخابرهيمدئتيه توسطهك استتكشر

).است شده ارائهيبورس

 رانياييالاك بورستكشر•

يهايدشواروهاتيمحدودبا هموارهيشاورزكويصنعت محصولات مبادله رانيا بازار در

يابزارهااز استفاده عدمبه مربوطلاتكمشنياازاي عمده بخشو بوده روبروياديزياختارس

اريبسيهانهيهز صرف رغميعل.است بوده بازاريارآمدكناو نامناسب ساختاروياقتصادنينو

آنيپدروعيتوزوديتول بخشدر محصولات،وها نهادهمتيقنييتعو بازارميتنظيبرا

 توانميرالاتكمشنيانيتر مهمهك اند بودهروهروبيفراوانلاتكمشبا همواره نندگان،ك مصرف

:نمود خلاصهليذ شرح به

،تقاضاو عرضهانيم نامناسبو نامشخص ارتباطازيناش محصولاتمتيق اذبك نوسانات.1

،متيقيآت نوساناتاز محافظتوكسيرتيريمدانكام عدم.2

،بازارازينو تقاضاو عرضهانيم تعادلهيبرپا شفافيمتگذاريق نظاميك فقدان.3

و صادرات واردات،د،يتول آمارو اطلاعاتليتحلو پردازش،يآور جمع ستميسيك فقدان.4

.مطلوبيريگميتصمو بازار فعالانيساز هماهنگ بازار،بهيرسان اطلاع جهتدر مصرف

يالاك بورسنياول عنوانبه 1382 سال ورماهيشهردرنرايا فلزات بورس امر،نيايپ در

 1383 سال ورماهيشهردريشاورزكيالاك بورسزينآنازپسوردك آغازرا خودتيفعال شورك

 اوراق بازارديجد قانونو بورسيعاليشورا مصوبه براساس سپس.نمودتيفعالبه شروع

و فلزات بورس ادغامبا رانيايالاك بورستكشرلكيتش موجبات 1385 سال آذرماهدر بهادار،

از رانيايالاك بورستكشر،يعموم مجمعيبرگزارويسينورهيپذازپسوشد فراهميشاورزك

.ردك آغازرا خودتيفعال 1386 سال مهرماهيابتدا

رطوبهورديگمي انجام شده استاندارديقراردادها قالبدرالاك بورسدرها دادوستديتمام

:دارد وجودالاكهر دادوستديبرا قرارداد نوع پنجيلك

 ارمزدك علاوهبهرا قرارداد مبلغلكستيبامي داريخر قرارداد،نيا در1:ينقد قرارداد•

 مورديالاك روز،سه ظرفثركحداستيباميزين فروشندهوندك پرداختنقد صورتبه ارگزارك

.دهدليتحو داريخربهرا معامله

1. Spot 
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 پرداخت داريخر توسط معامله انجام زماندر مبلغلك قرارداد،نيادر:سلفادقرارد•

.دهدليتحو داريخربهنيمع زمانو مشخصخيتاردر شودمي متعهد فروشندهو گردد مي

و شودمي دادهليتحو داريخربهيفور صورتبهالاكهك استيقرارداد1:هينس قرارداد•

.گرددمي پرداخت فروشندههبد،يسررسخيتاردرآنيبها

 مقدار صلح، قرارداد مطابق فروشنده شد،انيب قبلاًهك گونه همان روشنيا در2:يآت قرارداد•

در شتريب حاتيتوض(.ندكميصلحيگريدبهنيمعيمبلغ مقابلدررا مشخصييداراازينيمع

.)است شده ارائه قبليها بخش

.ديگرد شرح قبلاًهك روشفارياختوديخرارياخت نوعدو در

 انعقاددرليتسه منظوربهويمدن قانوندرصلحعقد گاهيجابهتيعنابا:صلحيقراردادها•

.شود استفاده مزبور عقدعيوسيهاتيظرفاز است شدهيسع قراردادهاياجراو

يكاي يكيزيفييدارايك مبادله صورتبهاي معامله:از است عبارت3:معاوضهيقراردادها•

و معاملهديسررس زمان اهشكايديتمد منظوربهگريديتعهداي يكيزيفييدارايك برابردر تعهد

 اهشكايويمعاملات درآمد نمودنثركحدا جهتيمعاملاتيها برگه نرخ)اهشك(شيافزااي

آن فروشوينقد بازاريكاز ارزديخر صورتبه تواندمي قراردادنيا.آنيماليهانهيهز

.رديگ انجام سلف بازاريكدر بلافاصله

 وجودييالاك بورسدرزين4معاملهارياخت قرارداديريارگكبهانكام قراردادها،نيابر علاوه

.باشديميياجراويشرعيهايبررسو مطالعات انجام حالدر نونكاهمهك دارد

 هزار 125 ارزشبهتنونيليم16ازشيببه محصولات معاملاتلك حجم استركذبه لازم

 درصد16 وزن لحاظازو درصد36 قبل سالبه نسبت ارزش لحاظازهك شده بالغالير ارديليم

 عنوانبه،شوديم معاملهييالاك بورسدريمتنوع محصولاتو الاهاك نونكاهم.است داشته رشد

 گروهدر،طلاو مانيسل،يكنه،نسانترك مس، فولاد،،يروم،ينيآلوم،يفلز محصولات گروهدر مثال

ينفتيها فرآورده گروهدر ...و تومباومكيو ها،كخوراو گازها،مريپل گوگرد،،يميپتروش

 مرغ گندم،،يچا ها، نجالهكر،كش ذرت، جو،يزشاورك گروهدروريقوهيپا روغنت،كستراكا

 معامله سابقهمس مفتولوطلا شمش طلا،هكسزينيآت بازاردر.شوديم معامله مرغ تخمو منجمد

.است شده اشارهآنبهيقبليها بخشدرهك.است داشته

وهبود)درصد9/59(يمعدنويفلز محصولاتبه مربوط معاملات عمده ارزش لحاظ از

1. Credit 
2. Futures  
3. Swap 
4. Option 
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يشاورزك محصولاتو)درصد13(ينفتيها فرآورده،)درصد20(يميپتروش محصولات

 152،بازارنيادرطلا معاملاتهك استركذبه لازم.دارند قراريدبعيها رتبهدر)درصد3(

.دهديملكشرا معاملاتاز درصد12/0هك بودهالير ارديليم

راييالاك بورسدرتيفعال مجوز بورس سازماناز ارگزارك1389،69 سالانيپاتا ضمن در

ركالذ فوقيها گروهوها بخشزا يكيدر خود مجوز نوعو تخصصبه بستهو اند نموده اخذ

.باشنديمتيفعالبه مشغول

 فرابورستكشر•

 اوراقو بورس سازمان نظارت تحتويرسميبهادار اوراق بازاررا فرابورس توانيميلك طور به

ازيناشيهاخلأ پوششويماليابزارها مبادلهو صدور توسعه منظوربههكردكيمعرف بهادار

.است شدهلكيتشه،يسرما بازاربهعيصنا صاحبانازيا عمدهشبخيدسترس عدم

 شدهانيب)ياسلاميشورا مجلس 1384 مصوب( بهادار اوراقديجد قانون)28( ماده در

 نزد ثبتبه منوط قانونآن موضوعيمالينهادهاو بورساز خارجيبازارها ها، بورس تأسيس

تكشر جهتنيهمبه.شوديم انجام سازمانتنظار تحت آنهاتيفعالو است بورس سازمان

 طبق.ديرس ثبتبه بهادار اوراقو بورس سازمان مجوزبا 22/8/1387خيتاردر رانيا فرابورس

 طوربه.تاس بورساز خارجيبازارها ادارهويانداز راهيمتول رانيا فرابورستكشر مجوز،نيا

 اوراقريساوهاتكشر سهام آسان خروجوودور گرفتن نظردرباو بازارنيا تأسيسبايلك

 عاميسهاميهاتكشريتمامو است آمده وجودبههاتكشرريسايبراگريديرسم بازاريك بهادار

تيرعا نظراز بازارنيا.نندك استفاده بازارنيايايمزاازو شوند رانيا فرابورس عضو تواننديم

آندريياجرااركسازوو بوده»بورس«به نسبتيمتركياهتيمحدوديدارا رش،يپذياستانداردها

.باشدمي بورس مشابه،»مبنا حجم«و»روزانه نوسان سقف«تيرعا همچونيموارد بجز

در شوركهيسرما بازار اتفاقنيتر مهمينوعبه توانيمرا رانيا فرابورستكشريانداز راه

در بازارنياهك رسديم نظربه موجوديها رنامهبوها استيسبه توجهبا.ردكيتلق 1388 سال

به ندهيآ سال پنجيط فرابورس شدهينيبشيپهكيا گونهبه باشد داشتهيمناسب شرفتيپ ندهيآ

،يكنزديا ندهيآدرهك شدهنيتدويا گونهبهها استيس راستا،نيهمدر.شودليتبديبزرگ بازار

 فرابورسو سهام بازاردوقيطراز تنها)تكمشار اوراقملشا( بهادار اوراق انواع وانتقال نقل

و گذارانهيسرما اما،گذردينمياديز مدت فرابورس، بازاراركبه شروعاز هرچند.شود انجام

.اند داشتهآنازيخوب نسبتاً استقبالهاتكشر

تيفعالهتجرا بازار چهار ران،يا فرابورسدر بهادار اوراق عرضهورشيپذ دستورالعمل
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 اوراقو دوم اول، بازاردرهك است گرفته نظردرريپذهيسرماويگذارهيسرما مختلفيها گروه

.شوديم انجام بهادار اوراق عرضه تنها سوم، بازاردرو شده رفتهيپذ بهادار اوراق انواعت،كمشار

 سهام بازاردر.شد بالغالير ارديليم هزار61بهيفرابورس معاملاتلك ارزش 1389 سال در

الير ارديليم هزار 180 ارزشبه معامله هزار 410 داريخرنقشدرنفر هزار 167ازشيب فرابورس

.استدهيرسالير ارديليم هزار3به معاملات ارزشزينتكمشار اوراق بازاردر.اند داده انجام

 بازاردرالير ارديليمارهز23 ارزشبهراتكشر7 سهاميسينورهيپذ 1389 سالدر فرابورس

الير ارديليم هزار 186 فرابورس دومو اول بازار ارزش 1/9/1390در.است داده انجام خود سوم

.است بودهالير ارديليم هزار21هيپا بازار ارزشو

ها انونك•

 خارجيبازارها،ها بورس سبا،باوگريدكيبا اعضا روابط توسعهو بهبود ها، انونكلكيتش فلسفه

 بهادار، اوراق بازاردر فعالينهادهاريساو بهادار اوراقيزكمريگذار سپردهتكشر بورس، از

و نظر تبادل بهادار، اوراق بازارو بورسدر اعضايگذارهيسرماليتسهيبرا مناسب بستر جاديا

.باشديماتمقررونيقواننيتدودرتكمشاروينظارتينهادهاو قانونگذارانبايمساعكيتشر

و مؤسسه خانه، مجمع، گروه،ز،كمر انجمن،ليقباز عنوانهربايحقوق شخصهر ثبتو تأسيس

 تحتزين باشد، بهادار اوراق بازاردر فعال اشخاصنيب روابطميتنظآنتيفعال موضوعهكآنرينظا

 انونك:از عبارتندهياسرم بازاردر فعاليها انونك حاضر حالدر.شد خواهد انجام»انونك« عنوان

.بهادار اوراق بورس ارگزارانك انونكو رانيايگذارهيسرماينهادها

يها صندوقه،يسرما تأمينيهاتكشر،يگذارهيسرمايهاتكشر،»گذارانهيسرما انونك«

هك استركذبه لازم.رديپذيمتيعضوبهراينهاد گذارانهيسرماريساويگذارهيسرما

 بهادار اوراقو بورس سازمانرهيمد هيئتبيتصوبه 5/8/1386خيتاردر انونكنيا اساسنامه

.استدهيرس

 هيئتبيتصوبه 20/12/1385خيتاردر»بهادار اوراق بورس ارگزارانك انونك« اساسنامه

 مصوب بهادار اوراق بازار قانون)33( ماده براساس.ديرس بهادار اوراقو بورس سازمانرهيمد

هر تحتولكشهربهيبازارگردانويگر معامله/ارگزارك،يارگزاركتيفعالبه شروع،1384 آذر

يها دستورالعملوها نامهنييآو قانوننيا مقرراتتيرعاو انونكنيادرتيعضوبه منوط عنوان

.استآنيياجرا
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 بورس بازاردر شدهستيليهاتكشروعيصنا

نهيزمهكيصنعتيبرمبنا دارند،رايمعاملاتتيقابلهك بورس سازماندر شدهستيليهاتكشر

:از عبارتندعيصنانيا.گردندمييبندميتقس باشد،ميهاتكشرتيفعال

و شركت  هاي موجود در بورس با قابليت معاملاتي ليست صنايع

 صنعتيها گروه صنعتيها گروهدك
 وابسته خدماتو زراعت1

 سنگ غالز استخراج 10
 تشافكاجزيجنب خدماتو گاز نفت استخراج 11
يفلزيها انهك استخراج 13

 معادنريسا استخراج 14
يدنيآشاموييغذايها فرآوردهـ شده حذف 15

 منسوجات 17
 پاپوش انواع ساختو چرم پرداخت،يدباغ 19
يچوب محصولات 20

ياغذك محصولات 21

ريثكتو چاپ انتشار، 22

يا هسته سوختوكك،ينفتيها ردهوآفر 23

ييايميش محصولاتو موادـ شده حذف 24

كيپلاستوكيلاست 25

ينورويكيترونكاليوتريامپك محصولاتديتول 26

ياساس فلزات 27

يفلز محصولات ساخت 28

 زاتيتجهو آلاتنيماش 29
يبرقيها دستگاهو آلاتنيماش 31

يارتباطليوساوها دستگاه ساخت 32

يريگ اندازهو يكياپت،كيپزش ابزار 33

 قطعات ساختو خودرو 34

 ونقل حمل زاتيتجهريسا 35
گريد مصنوعاتو مبلمان 36

ركشو قند 38

يصنعتاي چندرشتهيهاتكشر 39

 گرمآبو بخار گاز، برق، عرضه 40
آبعيتوزوهيتصف،يآور جمع 41

ركشو قند بجزيدنيآشاموييغذا محصولات 42

ييدارو محصولاتو مواد 43
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 صنعتيها گروه صنعتيها گروهدك
ييايميش محصولات 44

يصنعتياركمانيپ 45

يموتورهينقلليوسا بجزيفروش عمده تجارت 46

كيسراموياشك 49

ييهوا ونقل حمل 51

گچوكآه مان،يس 53

يرفلزيغيانك محصولاتريسا 54

 رستورانو هتل 55
هايگذارهيسرما 56

ياعتبار مؤسساتوهاكبان 57

يماليهايگر واسطهريسا 58

 ارتباطاتويانباردار ونقل، حمل 60
يآب ونقل حمل 61

 ونقل حملويبانيپشتيهاتيفعالـ شده حذف 63
 مخابرات 64
يپولويماليهايگر واسطه 65

ياجتماع تأمين بجزيبازنشستگ صندوقومهيب 66

 واسطيمالينهادهابهيكمكيهاتيفعال 67
 مستغلاتوكاملا،يساز انبوه 70
يفنشيآزماوليتحله،يتجز،يمهندستيفعال 71

آنبه وابستهيهاتيفعالو انهيرا 72

يمهندسويفن خدمات 74

سبكتيحماوياداريياجرايبانيپشتتيفعال 82

يورزشويفرهنگيهاتيفعال 93

الرفعيغ اوراق گروه 98

 قرارديجد گروهيكدراي موجوديها گروهاز يكيدراي شود بورس وارديتكشر هرگاه

 محاسبهيبراآن سهاممتيقو تعداداز ان،گذارهيسرمايريگميتصمدرليتسه ضمنتارديگ مي

 درج فرابورسو بورستكشرستيلدرتكشر 464 مجموعدر.شود استفاده صنعت شاخص

و مواد بخشدرتكشرنيام465 عنوانبه رمانشاهكيميپتروشعيصناتكشرهك اند شده

1.ديگرد ملحقوركمذستيلبه،1390 ماه آبان3خيتاردرييايميش محصولات

:زيرهاي ليست شده در بورس، مراجعه شود به آدرس براي كسب اطلاعات بيشتر در مورد جزئيات ليست شركت.1
http://www.irbourse.com/market/CompaniesList.aspx 
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 بورسيها شاخص

يهـايگـذارهيسـرمايحتـو بـورسدريگـذارهيسرماردكعمليابيارزيارهايمعنيتر مهمازيكي

ازيبرخـهكـينحـو بـه.گـردديمـيتلقـلكـ شـاخص خصـوصبهو بورسيها شاخص،يرماليغ

.نندكيم خطاب اقتصاد دماسنجرا بورس شاخص صاحبنظران

 نشانرا سهام بازار جهتوتكحررييتغهك استيآماراريمعكي شاخص،كيتئور نظر از

كيازرييتغ برحسب معمولاًهك استيخاصيمحاسباتيمتدولوژيدارا شاخصهر.دهديم

يياراكواجياحت بنابر توانمييبهادار اوراق بورس بازارهردر.شوديمانيب مبنا ارزش

ياديزيها شاخصزينايدنيها بورس تمامدر.نمود محاسبهوفيتعرراياديزيها شاخص

 شاخصايكمرآ سهام بازاردر مثال عنوانهب.شودمي محاسبه مختلفيهاتكشروها گروهيبرا

 دهدمي نشانرايخدماتتكشر15و ونقل حملتكشر20،يصنعتتكشر30 راتييتغ1نزجو داو

3.هددمي نشانرا بورساز خارج سهام راتييتغ2كنزد شاخصايو

اي شخصهرهك گرددمي محاسبهياديزيها شاخصزين تهران بهادار اوراق بورس در

 تهران بهادار اوراق بورسدرريزيها شاخص.ندكمي استفاده آنهااز خودازينبه بنايگروه

ومتيق شاخص فعال،تكشر پنجاه شاخصع،يصنا شاخص مت،يقلك شاخص:شودمي محاسبه

 نامبا خودمتيق شاخص انتشارو محاسبهبه اقدام تهران بورسينقدهبازد شاخصوينقدهبازد

 رفتهيپذيهاتكشرلك 1369همانيفرورددرهكراتكشر52 شاخص،نيا.است نموده4سيكتپ

يهاتكشريتمام تهران بورسمتيق شاخص.گرفتيبرمدر شدند،يم شاملرا بورسدر شده

يمدتيبرااي باشد بستهيتكشر نمادهكيصورتدرورديگيبرمدررا بورسدر شده رفتهيپذ

هاتكشر منتشره سهام تعداد.گردديم لحاظ شاخصدرآن معاملهنيآخرمتيق نشود، معامله

در بزرگيهاتكشر شتريبريتأثبه منجر امرنياهك است مزبور شاخصدريده وزناريمع

.شوديم شاخص

بايهمگهكندكيم صنعتهريبرامتيق شاخصهمحاسببه اقدامنيهمچن تهران بورس

 شده رفتهيپذيهاتكشر تر،يلك كيكتفيكدر.شونديمهمحاسبمتيقلك شاخص مشابهيفرمول

يهاتكشرهرنديبرگدريمال گروههك اند شدهميتقسيمالو صنعت گروهدوبه تهران بورس در

يهايگر واسطه بجز بورسيهاتكشرهيلك شامل صنعت گروهويماليهايگر واسطه صنعت

1. DOW &JONES 
2. NASDAQ 

از يگر شاخصد.3 ميبرتر آمريكا شركت 500كه براي S&P500: هاي معروف دنيا عبارتند براي FTSEو نيز شود محاسبه

.آلمان براي بورس DAXو فرانسهبراي بورس  CACو توكيوبراي بورس NIKIIE، لندن بورس
4. TEPIX 
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 نامباهك پردازديمزينيلك گروهدونيايبرامتيق شاخصهمحاسببه تهران بورس.استيمال

.شونديم منتشر»صنعت شاخص«و»يمال شاخص«

 بورستر فعالتكشر50متيقيعموم سطح دهنده نشانزين»تر فعالتكشر پنجاه شاخص«

تكشر50 انتخابدر آنچه.شودمي محاسبه موزوننيانگيمو سادهنيانگيم روشدوبا است تهران

 دادوستديها روز تعداد داردراتياهمنيشتريب رد،يگيم صورت ماههسهيها دورهدرهك مزبور

50نشيگزيبراياصلكملاراهاتكشرتيفعالايينقدشوندگ زانيم تهران بورس.استهاتكشر

.استدهينامتر فعالتكشر50 شاخصرا مزبور شاخص سببنيهمبهو داده قرارتكشر

نيفرورداز TEDPIX مادنبا»لك درآمد شاخص« هماناي»ينقدهبازدومتيق شاخص«

 بورسلكهبازد نشانگر شاخصنيا راتييتغ.است شده منتشرو محاسبه تهران بورسدر 1377

يهاتكشرهيلك شاخصنيا.شوديم متأثر،يپرداختينقدهبازدومتيق راتييتغازو است

متيقلك شاخص همانندآنهمحاسبويده وزنهويشو بردارددررا بورسدر شده رفتهيپذ

(TEPIX) باهك»ينقدهبازد شاخص«.است آنهاليتعدهويشدردوآنانيم تفاوت تنهاو است

به لازم.استهاتكشريپرداختينقدهبازديعموم سطح انگريبزين شود،يم منتشر TEDIX نماد

.گرددينم لحاظها شاخصدريررسميغيتابلوينمادها معاملاتمتيقهك استركذ

 شاخصم،يبودآن شاهد 1390ماهنيدرفروهكهيسرما بازار رونقويصعودريس امهاد در

به شاخصرقم،1390زييپادروريمس ادامهدر اما،برسد واحد 27000رقمبه توانستلك

را شورمانكياقتصادوياسيسطيشرا املكيهمبستگ.ديگرديكنزد واحد 25000 محدوده

در بهادار، اوراق بورس.نمود رصديراحتهب بورس،لك شاخصيها صعودو نزولدر توانيم

نيهمهكيدرحال.استدهيد خودهبرا تومان ارديليم 100تايمعاملات روزانه خود، رونق دوران

.رسدمي معامله 13000و تومان ارديليم30 حدودبه،ياقتصادايوياسيسيبحرانطيشرادررقم

هيسرما بازاربا مرتبط مقرراتونيقوان

 قـانوننياولـ.ميبپـرداز شـوركهيسـرما بـازار بـه مربوطنيقوانيمعرفبهتا شوديم تلاش ادامه در

بيتصـو بـه 1345 سـال بهشـتيارددرهك»بهادار اوراق بورس قانون« شوركهيسرما بازاربا مرتبط

در شـدهنييتع چارچوبدر 1384 سالتا تهران بهادار اوراق بورس.استدهيرسيمليشورا مجلس

 تنها عنوانبه تهران بهادار اوراق بورس كارگزاران سازمان ساختار،نيادر،نمودتيفعال مزبور قانون

 نظـارت.داشـت عهدهبهرا بورس ادارهتيولئمس،يانتفاعريغ مستقليحقوقتيشخصبا،يياجرا ركن

 ركـننيبـالاتر عنـوان بـه بـورس،يراشـو عهـده بـر هـم تهـران بورس گزارانارك سازمانتيفعال بر
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.داشت قرار بهادار، اوراق بورسسيتأس قانونياجرا حسن ناظروولئمسويريگميتصم

يازهاينبهييپاسخگو توان عدمبه توجهبا بهادار، اوراق بورسسيسأت قانون 1384 سال در

 قـانون«بيتصـو 1384 آذرمـاه اولخيتاردرو گرفت قراريبازنگر مورد بهادار، اوراق بازارديجد

.ديرسبيتصوبهياسلاميشورا مجلسدر»رانياياسلاميجمهور بهادار اوراق بازار

شد اشارهآنبه قبليها بخشدرهكيشرحبه رانيا بهادار اوراق بازارانكار قانوننيا طبق

 داراي كـه دولتـي غيـر عمـومي مؤسسـه عنـوان بـه بـورس سـازمان جديـد، قـانون طبق.ردكرييتغ

 بـازاري عنـوان بـه نيـز بهـادار اوراق بـورسو شـدسيتأسـ بوده مستقل ماليو حقوقي شخصيت

 مـورد مقـررات طبق گران معاملهايو كارگزاران توسطآندر بهادار اوراقكه انتظام خودو متشكل

.شد تأسيس عام سهامي شركت قالبدر گيرد؛مي قرار استفاده

 نـهيزمآنبيتصـوو شوديم شناختههيسرما بازار قانوننيترياصل عنوانبههكديجد قانون

 ردهكـ فـراهمراديـجدينهادهـا جادياانكامو نموده فراهمهيسرما بازاردر تحولورييتغيبرا را

ه،ي ـثانو بـازاروهياول بازار كيكتف بازار،انكاربهآندرو بوده ماده60ازلكمتش قانوننيا.است

.است شده اشارهها مجازاتو جرائم ات،اطلاع افشاي

 توسـعه قـانون« نـدكيمـ فـاياياساسـ نقـشو داشته وجودهيسرما بازاردرهكيگريد قانون

 قـانون وچهـارم چهـل اصـليلـكيهـا اسـتيسليتسـهيراسـتادر جديـد مالي نهادهايو ابزارها

در.اسـتدهيرسـ مجلـسبيصـوتبه 1388 ماه آذر25در ماده18در قانوننيا.باشديم»ياساس

نيـادرو گـردد برطرف رانياهيسرما بازاردر موجوديهاافكشازياريبس شدهيسع قانوننيا

.اسـت شـده معطوفديجديمالينهادهاتيفعال عرصهدر موجودلاتكمشبهياژهيو توجهنهيزم

يها صندوقتيفعال عرصهدرهكيمعضلاتو ابهامات تنهانه،يموادميتنظبا شدهيسعقتيحق در

گريديانداز راهوسيتأس جهتيروشنافقهكبل گردد،رفع شوديم مشاهدهكمشتريگذارهيسرما

.شوددهيشكريتصوبهه،يسرما بازارازين مورديمالينهادها

:ردك اشارهريزنيقوانبه توانيم شونديم شناختههيسرما بازاربا مرتبطهكينيقوانگريد از

.اسلامي شوراي مجلس 23/10/1383 جلسه مصوب پولي، متشكل غير بازار تنظيم قانونـ

.ياسلام شوراي مجلس،30/6/1376مصوب مشاركت، اوراق انتشار نحوه قانونـ

.2/11/1386 مصوبييپولشوبا مبارزه قانونـ

يجمهـوريفرهنگـوياجتمـاع،ياقتصاد توسعه چهارم برنامه قانونازيمواد اصلاح قانونـ

 8/11/1386 مصـوبياساسـ قـانون چهـارمو چهـل اصـليلكيها استيسياجراو رانياياسلام

.ياسلاميشورا مجلس

 توجـه بـا بورس سازمانرهيمدئتيه بورس،يعاليشورا ران،يوزئتيههك استركذبه لازم
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و ابزارهـا مختلفيها بخشبا مرتبطيها دستورالعملوها نامهنييآن،يقواندر شدهركذفيوظا به

:شوديم اشاره آنهانيمهمترازيبرخبهريزدرهك اند نمودهبيتصوونيتدورا نهادها

.3/4/1386 دولت،ئتيه مصوب راناي اسلامي جمهوري بهادار اوراق بازار قانون اجرايي نامه آيينـ

.بورس سازمانرهيمدئتيهدر 1/10/1386 مصوب بهادار اوراق پذيرش دستورالعملـ

ئتيهدر 3/5/1386 مصوب سازي خصوصي سازمان عمده معاملات انجام نحوه دستورالعملـ

.بورس سازمانرهيمد

رهيمدئتيهدر 12/4/1389 مصوب تهران بورسدر سهام آتي قرارداد معاملات دستورالعملـ

.بورس سازمان

. ...وـ

يبند جمع

يبرا ثابتيهاهيسرمالكيتش محل گردد،يميمعرف بهادار اوراق بورس قالبدرهكهيسرما بازار

 داتيتهدو ماتيتصمريثأتو است شوركيكلانك اقتصاد نماد بازارنيا.باشديم مختلفعيصنا

تيتقوو رشدهك دهديم نشان مختلف مطالعات.شوديمانينماآندريخوببهياسيسـياقتصاد

در البته.گرددمي جامعهيلك رونق موجبو گذاشته اثر صنعتييوفاكشو رشدبره،يسرما بازار

به نسبتهيسرماديشدتيحساسليدلبه،ياجتماعوياسيس،ياقتصاد ماتيناملا بروز صورت

يبازارها رانيادر.بود خواهدينيبشيپ قابليموازو اذبكيزارهابابههيسرما فرار دات،يتهد

 ...و)يدولتيها نام ثبت(يدولت تعهدات بازاره،كس بازارن،كمس بازار ارز، بازار شامل،يمواز

 مخرب اثرات شاهدب،يرقيها بازاريسوبه جامعهينگينقد افتنيانيجرو خروجباهك باشد مي

.بودميخواه جامعهيبراياقتصادلانك

 بازار.باشدمي»سهام« ران،ياهيسرما بازاردرجيرايابزارهانياربردتركپرونيتر مهم از

گريديازسووآن فعالانيتخصصـيعلم ضعفزينو بودن نوپا همچونيليدلابه رانياهيسرما

 عمقجهينتدر.رديگينماركبهراايدندرجيرايماليابزارهاازيبرخ،يشرعنيموازتيرعا لزوم

 ابلاغبارياخيها سالدر البته.باشدمي استفادهءسوو نوسان قابليراحتهب لذاو بودهمك بازار

،يدولتيهاتكشريهايواگذاراز استفادهبا است شده تلاش اساسي قانون وچهارم چهل اصل

 مناسبطيشرا وجود عدمليدلهب اما.رديگ صورتهيسرما بازاربه شتريبيبخش عمق

،يدولت شبهينهادهاارياختدرلانكيهاهيسرماو اناتكامعيتجمگريديازسووانگذارهيسرما

.است ردهكندايپ املك عملتيجامعوركمذ اهداف
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رياخيها سالدر بورسياساسيآمارهابريمرورـ وستيپ

نيـايطـ.دهـديمـ نشـان 1389 تـا 1376 سـالازرا بورس شاخصيلك روند شاخصريز جدول

 نـونكا هـمهكـ اسـتركـذ بـه لازم.است شده مشاهده بورس شاخصدرياريبس نوساناتها سال

.است ردهكيطرا 25300 مرز بورسلك شاخص)1390 ماه آذر(

)1389-1375 سالهريمعاملات روزنيآخر مبنا( تهران بهادار اوراق بورسيها شاخص.1 جدول

 صنعت شاخصيمال شاخص)كل( سهاممتيق شاخصينقد بازدهومتيق شاخص سال

1376 1653.06 1653.06 4114.91 1393.86 
1377 1911.88 1537.96 4048.17 1275.81 
1378 3266.27 2206.19 4683.57 1945.89 
1379 5221.35 2978.26 6347.29 2621.8 
1380 7501.99 3758.77 8497.87 3254.84 
1381 11345.93 5062.76 8985.96 4642.94 
1382 27074.86 11379.37 23202.6 10060.06 
1383 30762.01 12113.01 34205.06 9214.95 
1384 26849.83 9459.36 20941.39 7427.33 
1385 30786.49 9821.01 20770.4 7751.58 
1386 36193.1 10081.9 20882.5 7966.9 
1387 32117.3 7966.5 20552.8 6172.6 
1388*51006 12536.7 33641.6 9629.5 
1389*94776 23294.9 598838.7 18093.5 

Source: http://tsd.cbi.ir/Display/Content.aspx 
 موجـود 1390و 1389يهـا سالدر بهادار اوراق بازارردكعمل گزارشاز 1389و 1388يها سالبه مربوط اطلاعات*

.است شده اخذ بورستكشرتيسا در
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 بورسيرهايمتغنيترمهمازيبرخبريمرور.2 جدول

سال

 سهام تعداد

 شده معامله

)سهمونيليم(

 معاملات ارزش

)الير ارديليم(

 تعداد

 دارانيخر

)نفر(

 دفعات

 معامله

)فقره(

يجار ارزش

 بازار

)الير ارديليم(

يروزها تعداد

تيفعال

)روز(

يها شركت تعداد

 بورسدر شده رفتهيپذ

)شركت(

1375901.84381.620034137589331164.4242246
1376556.22017.614949828164627128.8242263
13771202.73116.715396828573226584.6244281
13781181.865243.623476143114243743.3243295
13791681.59176.734276470706562486.6241307
13801705.67830.931591861628381681.8243318
13814145.422776.1359751812316117772.9243335
13827878.866869.88681501263948309695.8240383
138314171.510370515704922340647387547.2243426
138414502.9156528.7811965452115244325727.8244413
138515839.555711.69874041866192395028.2239416
138623400.973074.310953592112065462105.3242413
138747975.4137385.4NA 1875372448954.9238346
138885625184166NA 3030291651428244337
1389101913218055NA 33985241115636243342

 سهام بازاردر سهمالير ارديليم 218 ارزشبه سهم ارديليم 101ازشيب 1389 سال در

 روز 243در معامله هزارصديسوونيليمسهازشيبدر مبادلاتنيا.است شده معامله شورك

هك بودهالير ارديليم 1115 معادل 1389 ساليانتهادر بازار ارزش.است گرفته صورتيمعاملات

 سهامداران تعداد 1389 اسفنديانتهادر.است داشته رشد درصد71ازشيب گذشته سالبه نسبت

بهنفر هزار 123ازشيب سالنيادر.استدهيرسنفر هزار 342وونيليمسهازشيب به

.اند شده اضافه بورس سهامداران
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خذĤمو ابعمن

.1387 ومرث،يك انتشارات،تهران»بهادار اوراق بورسدريگذارهيسرمايمبانو اصول«.يعل،يجعفر.1

.1373،يديؤم رزادهيشمزيروپ،يزيربتدهبعنيسحهمرجت»يلامتيريدم«.امگيربنيوجي،ونتوسردف.2

ان ازمسيلاماساتع طالموهعوست،»ادارهب اوراق ازاربونانقيامن راه:يلاميا ادههن«،اندگنسيون روهگ.3

.1389،ادارهب اوراقو ورسب

.بهادار اوراقو بورسيعاليشورا 1385 مصوب،بهادار اوراقيعموم عرضهو ثبت دستورالعمل.4

 وچهارم چهل اصليلكيها استيسياجراليتسه منظوربهديجديمالينهادهاو ابزارها توسعه قانون.5

.ياسلاميشورا مجلس 25/9/1388ياساس قانون

.ياسلاميشورا مجلس 1/9/1384 مصوب،رانياياسلاميجمهور بهادار اوراق بازار قانون.6

.www.Tse.ir تهران بهادار اوراق بورستكشرتيسا.7

.www.seo.ir بهادار اوراق بورس سازمانتيسا.8

. www.irfrabourse.com رانيا فرابورستكشرتيسا.9

.http://www.ime.co.ir رانياييالاك بورستكشرتيسا.10

.http://www.seba.ir بهادار اوراق بورسنراارگزاك انونكتيسا.11

.http://www.iiia.ir رانيايگذارهيسرماينهاد انونكتيسا.12

و توسعه پژوهشتيريمد»اختارسو انواعفيتعركصلو اوراق«.اله دروحيسيرضو،ديحم پهلوان.13

.1384،اداربه اوراقو بورس سازمانياسلام مطالعات



�� �و���	� گزارش شناسنامه 12108:مسلسل شماره
ا
���������را

آشنايي با بازار سرمايه ايران.22با نمايندگان مردم در مجلس نهم:عنوان گزارش

و ابزارها( )نهادها

)بازارهاي مالي گروه(مطالعات اقتصادي:نام دفتر

و تدوين  سليماني، مصطفي زرونديمحمد: كنندگان تهيه

 احمد شعباني:ناظر علمي

 معاونت پژوهشي: متقاضي

 ـــــ: ويراستار تخصصي

 ـــــ: ويراستار ادبي

: هاي كليدي واژه

 بازار سرمايه.1

 بورس.2

 ابزارهاي مالي.3

 اركان بازار سرمايه.4

 3/11/1390: تاريخ انتشار


