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فصل دوم

بازار 

هدف هاى رفتارى:  پس از پاىان اىن فصل از فراگىرنده انتظار مى رود که: 
 ــ مفهوم بازار را بىان کند. 

ــ عوامل مؤثر در تشکىل بازار را بر شمارد. 
ــ مبانى طبقه بندى انواع بازار را نام ببرد. 

ــ انواع بازارها را از لحاظ » نوع کالا و خدمات مورد مبادله در آنها « نام ببرد و 
هر ىک را تعرىف کند. 

ــ انواع بازارها را از لحاظ » مکان و زمان تشکىل آنها«، » ماهىت عملى که در 
آنها انجام مى شود « و »نحوهٔ تعىىن قىمت« را نام ببرد و تعرىف کند. 

ــ بازارهاى »رقابت کامل«، »انحصار کامل«، »انحصار چند جانبه«، »چند قطبى« 
و »شراىط« آنها را شرح دهد.

مفهوم بازار 
وقتى از بازار سخن به مىان مى آىد، عامّهٔ مردم به مفهوم جغرافىاىى بازار توجّه مى کنند و ىک 
منطقهٔ پر رفت و آمد از شهر را به خاطر مى آورند که داراى مغازه ها، حجره ها و سراهاى بسىار است. 
اىن برداشت از بازار درست، ولى ناقص است و اگر براى بازارهاى گذشته مناسب بود، براى بازارهاى 
کنونى مناسب نىست. زىرا امروزه توسعهٔ  حمل و نقل، ارتباطات، فعالىت هاى بانکى و ...، تماس بىن 

خرىداران و فروشندگان را از مسافت هاى بسىار دور نىز امکان پذىر ساخته است. 
بنابراىن، مى توان بازار را به ىکى از دو بىان زىر، که در عىن حال مکمّل همدىگرند، تعرىف کرد: 
الف( هر واحد بازرگانى ىا تولىدى، در فضاى اقتصادى جامعهٔ  خود فعالىت مى کند. اىن فضاى 
اقتصادى را که شامل خرىداران، فروشندگان، واسطه هاى معاملات بازرگانى، بنگاه هاى پولى و مالى، 
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بنگاه هاى کارىابى، بنگاه هاى حمل و نقل و ... است، مى توان از   نظر آن واحد بازرگانى ىا تولىدى 
»بازار« به حساب آورد. 

ب( بازار ىک کالا ىا خدمت شامل قلمرو مشخصى است که در درون مرزهاى آن، خرىداران و 
با ىکدىگر تماس مى گىرند و در رفع نىازهاى خود مى کوشند و سرانجام،  فروشندگان آن کالا ىا خدمت 
براساس عرضه و تقاضاى آنان، قىمت ىک سانى براى آن کالا ىا خدمت پدىد مى آىد و تمامى مبادلات آن کالا 
ىا خدمت با اىن قىمت صورت مى گىرد.گاهى اىن قلمرو به وسعت ىک شهر، گاهى به وسعت ىک استان،گاهى 

به وسعت ىک کشور؛ گاهى به وسعت ىک منطقه از جهان و گاهى هم به وسعت تمامى جهان است. 
بنابراىن، مى توان گفت که هرگاه شراىط مساعدى براى مبادلهٔ کالاها و خدمات بىن خرىدار و 
فروشنده فراهم شود، در واقع ىک بازار تشکىل شده است، خواه خرىدار و فروشنده در بازار حضور 
فىزىکى داشته باشند ىا بدون حضور فىزىکى از طرىق تلفن، دورنگار، پىام نگار )E-maile(، ارتباط 

مستقىم ىا کاربران شبکه )on-line(، تلکس، نامه و... با ىکدىگر ارتباط برقرار کنند. 
امروزه به علتّ تخصصى تر شدن بازارها حجم وسىعى از مبادلات بدون دىدن تمامى کالا و فقط 

با مشاهدهٔ نمونه و از راه تماس غىرمستقىم صورت مى گىرد.
به هر حال، به کوتاه ترىن بىان مى توان گفت که مکانىسم عرضه و تقاضا، تار  و  پود بازارها را تشکىل 

مى دهد و تحت تأثىر نىروى عرضه و تقاضاست که قىمت و حجم مبادله تعىىن مى شود.1 
ـ اقتصادى، دولت قىمت کالا ىا کالاهاى معىّنى را رأساً معىن  البتّه، گاهى بنا به ملاحظات سىاسى ـ
مى کند و از مردم مى خواهد آن را در داد و ستدها به کار بندند. در اىن صورت به ظاهر قانون عرضه و 
تقاضا مورد تردىد واقع مى شود در حالى که در اىن موارد هم مى توان از قانون عرضه و تقاضا، براى 

درک نتاىج اقدام دولت، استفاده کرد.

عوامل مؤثر در تشکىل بازار 
با در نظر گرفتن آنچه که در مفهوم بازار بىان کردىم، عوامل زىر در تشکىل بازار ىک کالا ىا 

خدمت دخالت دارند: 
احساس نىاز و تنش برخاسته از آن، از جانب دو شخص ) ىا دو گروه از اشخاص ( که در واقع 
عرضه کنندگان و تقاضا کنندگان کالا ىا خدمتى هستند که مبادلهٔ آن، نىاز مزبور و تنش ناشى از آن نىاز 

1ــ با گسترش ابزارهاى ارتباطى، تعرىف بازار نىز توسعه و تغىىر ىافته است: امروزه بازار عبارت است از مجموعهٔ مشترىان بالفعل و 
بالقوهٔ ىک بنگاه اقتصادى. ملاحظه مى شود که در تعرىف اخىر براى بازار مکان درنظر گرفته نمى شود بلکه بازار را مجموعهٔ مشترىان مى دانند.
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را برطرف مى کند. 
در دسترس بودن کالا ىا خدمت مورد نىاز، از جهت زمانى و مکانى.

در دسترس بودن دانش و آگاهى هاى مربوط به بازار، از قبىل مشخصات کالا ىا خدمت، نرخ 
ارز و... .

به توافق رسىدن عرضه کننده و متقاضى در زمىنهٔ قىمت هر واحد کالا ىا خدمت مورد مبادله.
وجود قوانىن و مقرراتى که حافظ حقوق و منافع عرضه کنندگان،تقاضا کنندگان و واسطه هاى 

معاملاتى باشد. 
داشتن پول ىا واسطه مبادله کافى.

انواع بازار 
بازارها را مى توان از جهات مختلف تقسىم بندى کرد. پاره اى از مبانى طبقه بندى بازارها عبارت اند 
از: نوع کالا و خدمات مورد مبادله؛ مکان تشکىل بازار؛ زمان تشکىل بازار؛ ماهىّت عملى که در آنها 

صورت مى گىرد و نحوهٔ تعىىن قىمت. 
بازارها، از لحاظ » نوع کالا و خدمات مورد مبادله در آنها«، پنج نوع اند :

بازار کالاهاى مصرفى: در اىن بازارها، آن گروه از فرآورده هاى کشاورزى و صنعتى مورد 
داد و ستد قرار مى گىرد که خرىدار آنها، مصرف کنندهٔ نهاىى است. ىعنى آن کالاها را به قصد رفع نىاز 

شخصى خرىدارى مى کند و قصد فروش مجدّد آنها را ندارد.
بازارکالاهاى سرماىه اى: در اىن بازارها کالاهاى سرماىه اى )ىعنى کالاهاىى که وسىلهٔ تولىد ساىر 
کالاهاست( مورد داد و ستد  قرار مى گىرد. بازار کالاهاى سرماىه اى شامل بازار مواد اوّلىه؛  کالاهاى 

در جرىان ساخت و کالاهاى ساخته شده است.
بازار خدمات: در اىن بازارها خدمات افراد و بنگاه ها داد و ستد مى شود. مانند بازار کارگران 

ساختمانى، بازار حمل    و    نقل، بازار کارىابى و ... .
بازار پول : در اىن بازارها، نرخ برابرى ارزها، ىعنى نرخ تبدىل واحد پول کشورهاى دىگر به 

واحد پول ملىّ تعىىن مى شود و معاملات ارزها به صورت نقدى ىا کوتاه مدت صورت مى گىرد.
بازار اوراق بهادار1: در اىن بازارها، سهام بنگاه هاى تولىدى و بازرگانى و نىز اوراق قرضه 

1ــ پول کشورهاى مختلف، چک بانکى و سفته و برات، اوراق قرضه )دولتى و خصوصى(، سهام شرکت ها و وارىزنامه صادراتى را 
در اصطلاح اوراق بهادار مى نامند. تفاوت سه گروه اوراق بهادار موجب شده است که دو نوع بازار براى معاملات مربوط به آنها به وجود آىد:

 بازار پول: که در آن پول کشورهاى مختلف مورد معامله است.
 بازار سرماىه: که در آن اوراق قرضه و سهام شرکت ها مورد معامله است.
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مورد داد و ستد قرار مى گىرد که ماهىت بلندمدت دارند. 
 بىن اوراق قرضه و سهام سه تفاوت اساسى وجود دارد:

ــ اوراق قرضه، سند بدهکارى صادرکننده آن است به دارندهٔ آن، درحالى که سهام، سند مالکىت 
دارندهٔ آن است در اموال شرکت صادرکنندهٔ آن.

ــ اوراق قرضه داراى سررسىد و نرخ بازده از پىش تعىىن شده است، درحالى که سهام، فاقد 
هرگونه سررسىد است و معمولاً بازده از پىش تعىىن  شده هم ندارد.

ــ درصورت انحلال و تصفىهٔ شرکت ها اصل و سود اوراق قرضه پىش از سرماىه صاحبان سهام 
پرداخت مى شود و چنانچه پس از پرداخت وام ها از داراىى شرکت چىزى باقى ماند به طور متناسب بىن 

صاحبان سهام تقسىم مى شود.
بازارها از لحاظ » مکان تشکىل آنها « بر دو نوع اند:

بازارهاى ساکن : اىن بازارها در محل هاى مشخصى تشکىل مى شوند و انواع آن عبارت اند 
استرالىا (؛   پشم  بازار  ) مانند  منطقه اى  بازارهاى  کالىفرنىا(؛  گندم  بازار  )مانند  بىن المللى  بازارهاى  از 

بازارهاى محلى؛ حراجى ها و بازارهاى مکاره1.
بازارهاى متحرک: اىن بازارها در محل هاى مختلف تشکىل مى شوند و براى زمان محدودى 
مانند  مى پردازند.  فعالىت  به  دىگرى  محل  در  مجدّداً  و  مى شوند  برچىده  آن گاه  مى کنند،  فعالىت 

نماىشگاه هاى صنعتى و کشاورزى. 
بازارها از لحاظ »زمان تشکىل آنها« چهار نوع اند:

بازار روز: در اىن بازارها محصولات کم دوام و به سرعت  فاسد   شدنى مورد داد  و ستد قرار 
مى گىرد، مانند مىدان هاى مىوه و تره بار. 

بازار هفتگى : اىن بازارها در روز ىا روزهاى مشخصى از هفته تشکىل مى شوند و خرىداران 
و فروشندگان در آن روز در محل معىّنى گرد مى آىند. مانند دوشنبه بازار، چهارشنبه بازار و... .

بازار فصلى و بازار سالانه : بازارهاى فصلى در مقاطع معىنى از سال و بازار سالانه در موعد 
معىنى از سال تشکىل مى شوند و فعالىت مى کنند، مانند بازار گندم، بازار برنج و...   .

بازارهاى اختصاصى : بازار تمبر، بازار عتىقه، بازار گل و گىاه و ... بازارهاى اختصاصى  
نامىده مى شوند که در موعد معىنى هر ساله با هماىش اشخاص علاقه مند داىر مى شوند.

1ــ بازار مکاره، بازارى است که هرسال ىک بار به مدت چند روز در محلى داىر مى شود و از نقاط مختلف کشور ىا کشورهاى مختلف 
اجناس گوناگون را در آن به معرض تماشا و خرىد و فروش مى گذارند.
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بازارها از لحاظ »نحوۀ تعىىن قىمت« دو نوع اند:
بازارهاى تابع عرضه و تقاضا : بازارهاى تابع عرضه و تقاضا به بازارهاىى گفته مى شود که 
در آنها قىمت کالاها و خدمات مورد مبادله بر اساس قانون عرضه و تقاضا تعىىن مى شود، مانند بازار 

بسىارى از کالاها، همچنىن بازار پول و سرماىه. 
بازارهاى تابع مقرّرات خاص : در اىن بازارها، معاملات بر طبق مقرّرات وىژه اى صورت 
مى گىرد که از پىش تعىىن و اعلام شده است. در پرتو اىن مقرّرات، مکانىسم عرضه و تقاضا کم  اثر ىا 

حتى گاهى بى اثر مى شود،  مانند بازار فروش نفت از جانب کشورهاى عضو اوپک1. 
البته، باىد دانست که برخى از بازارهاى تابع عرضه و تقاضا نىز ممکن است در شراىط خاصى تابع 
مقررات خاصى باشد، مثلاً در بورس تهران اگر معامله اى براساس اطلاعات منتشرنشدهٔ شرکت )اطلاعات 
درونى( انجام گىرد اىن معامله را باطل مى کنند تا تغىىر قىمت سهام را مثلاً در دامنهٔ 5%  ±  در روز محدود  کنند. 
ىا اگر قىمت سهامى به شدت بالا رفت موقتاً نماد معاملاتى آن را متوقف مى کنند و از شرکت صاحب سهم 

مى خواهند اطلاعات مالى بىشترى در اختىار بگذارد، تا معاملات با آگاهى بىشتر صورت گىرد.

تبانى تولىد کنندگان  
گاهى تولىدکنندگان عمده اى که در ىک زمىنه فعّال اند و محصول مشابهى را تولىد مى کنند، به 
منظور دستىابى به انحصار و سود هر چه بىشتر، با همدىگر تبانى مى کنند. تراست، کارتل و هلُدىنگ، 

سه نوع معروف اىن تبانى ها هستند. 
تراست2: هرگاه صاحبان سهام چند شرکت عظىم، سهام خود را به ىک شرکت مستقل عظىم تر 
واگذار کنند و گواهى نامهٔ مخصوص درىافت کنند که به آن گواهى نامه سود تعلق گىرد، اىن شرکت مستقلِ 

عظىم را در اصطلاح »تراست« مى نامند. 
شرکت هاى تشکىل دهندهٔ تراست، استقلال مالى، بازرگانى و فنى خود را از دست مى دهند و 
تمامى امکانات و قدرت عمل آنها به تراست منتقل مى شود. لىکن تراست چنان عمل مى کند که صاحبان 

سهام شرکت هاى تشکىل دهندهٔ خود را، هر چه بىشتر به سود برساند .

  Organization of Petroleum Exporting Countries (OPEC) ــ1
سازمان کشورهاى صادرکنندهٔ نفت )اوپک( در ژانوىه 1961 در کاراکاس، پاىتخت ونزوئلا، به وجود آمد و دولت هاى اىران، عراق، 
عربستان، قطر، کوىت و ونزوئلا به  عضوىت آن درآمدند. بعدها اندونزى و لىبى نىز به اىن سازمان پىوستند. دولت هاى عضو تصمىم گرفتند که 

عرضه نفت را کنترل و قىمت آن را از نوسان هاى شدىد حفظ کنند. مرکز اىن سازمان در ژنو است.
Trust ــ2
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از مهم ترىن تراست هاى جهان مى توان از »جنرال موتورز« و»استاندارد اوىل اونىوجرسى« نام 
برد، که اولى در بازار اتومبىل و دومى در بازار نفت فعالىت مى کند. 

کارتل1: هرگاه چند شرکت تولىدى عظىم ) مثلاً چند تراست ( که کالاى مشابهى تولىد مى کنند، 
براى حذف  رقابت بىن خودشان در موارد خاصى ) مانند قىمت، سهمىهٔ تولىد، منطقهٔ فروش و  ...( به 

توافق برسند، ىک کارتل را تشکىل مى دهند. 
در کارتل هر ىک از شرکت هاى عضو، استقلال و شخصىت حقوقى خود را حفظ مى کنند. 

لىکن از تصمىمات مرکز برنامه رىزى و هماهنگى کارتل پىروى مى کنند. 
از معروف ترىن کارتل هاى جهان مى توان  »کارتل بىن المللى نفت« را نام برد که شامل 7 تراست 

نفتى است. 
هُلدىنگ2:به تدرىج که قوانىن ضد تراست در بسىارى از کشورهاى جهان تصوىب و به اجرا 
گذاشته شد، مؤسسات عظىم مالى دىگرى )که هلدىنگ نامىده مى شوند ( جاى تراست ها را گرفتند.  

با تراست در اىن است که تراست سهام شرکت هاى تشکىل دهندهٔ خود را به  تفاوت هلدىنگ 
امانت نگه مى دارد و مالک اسمى آنها نىست در صورتى که هلدىنگ، عملاً تعدادى از سهام شرکت هاى 
تولىدى عضو خود را خرىدارى مى کند. به عبارت دىگر هلدىنگ، مؤسسه اى است که مالک سهام چندىن 
شرکت باشد، مانند بنىاد مستضعفان، سازمان گسترش، نوسازى صناىع اىران، شرکت توسعه معادن و 

فلزات، شرکت توسعهٔ صناىع بهشهر، شرکت داروپخش و سرماىه گذارى البرز. 

بازار رقابت انحصارى 
در ذهن عامّهٔ مردم، بازار ىک کالا )خدمت( ىا رقابتى است و ىا انحصارى. اما حقىقت آن است 
به حالت آمىزه اى از رقابت و انحصار فعالىت مى کنند. ادوارد شامبرلن3،  که امروزه بازارها معمولاً 

اقتصاددان معاصر امرىکاىى، آنها را »بازار رقابت انحصارى« نامىده است.
رقابت انحصارى موقعى پدىد مى آىد که تعداد زىادى فروشنده در تولىد و فروش کالاى معىنى 
فعالىت مى کنند، لىکن مصرف کنندگان آن کالاها را غىر مشابه مى دانند. اىن تشخىص مصرف کنندگان 
گاهى ناشى از تفاوت واقعى کالاهاست و گاهى از تصور آنان سرچشمه مى گىرد. مثلاً بازار اتومبىل ىک 

Cartel ــ1
Holding ــ2
Edward Chamberlin ــ3
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بازار رقابت انحصارى است. زىرا تمامى انواع اتومبىل ىک نىاز اصلى مصرف کنندگان را بر مى آورد، 
لىکن هر نوع اتومبىل وىژگى هاى خود را دارد. و درنتىجه، براى هر نوع اتومبىل تقاضاى جداگانه اى 

وجود دارد. 
بازار رقابت انحصارى، به دلىل کثرت تعداد فروشندگان، به بازار رقابت کامل و به دلىل غىر مشابه 

بودن کالاهاى در معرض فروش، به بازار انحصارى کامل شبىه است. 
نقش تبلىغ و علائم تجارى )مارک ها( در بازار رقابت انحصارى : تبلىغ و علائم تجارى 
در بازارهاى »رقابت کامل« و »انحصار کامل« نقش مهمى ندارند. زىرا در شراىط رقابت کامل، کالاها 
ىک سان است و هر  کدام از تولىد کنندگان به آن اندازه  بزرگ نىستند که بتوانند بر بازار و قىمت بازار 
تبلىغ  از  درنتىجه  و  ندارد  رقىبى  کار مى کند،  کامل  انحصار  که در شراىط  بنگاهى هم  بگذارند.  اثر 

بى نىاز است. 
لىکن تبلىغ و علائم تجارى در بازار رقابت انحصارى نقش حساس و تعىىن کننده اى دارند. 
زىرا هر فروشنده، با استفاده از نام و علامت تجارى خود، مى کوشد با تبلىغ براى آن کالا و ىا بسته  بندى 
از کالاى  برتر  و  متفاوت  را  براى خرىداران و ... کالاى خود  اىجاد تسهىلات گوناگون  و  متفاوت 

دىگران جلوه دهد.

بازار چند قطبى ) انحصار چند جانبۀ فروش(
انحصار چند جانبهٔ فروش وقتى بر بازار حاکم است که تعداد محدودى فروشنده در زمىنهٔ تولىد 
و فروش کالاى معىنى فعالىت مى کنند و هر فروشنده اى قبل از هر حرکت و اقدام، واکنش رقىب ىا رقبا 

را در  نظر مى گىرد و براى رو به رو شدن با آن تدبىرهاى لازم را به کار مى بندد. 
فروشندگان رقىب، معمولاً کالاى مشابه را در معرض فروش مى گذارند. گاهى هم ممکن است 

کالاىشان اندکى تفاوت داشته باشد. 
اگر در اىن بازار فروشندگان که تعداد اندکى هستند با هم به توافق برسند، بازار شکل انحصارى 

پىدا مى کند، در غىر اىن صورت بازار وضعىت رقابت کامل را خواهد داشت. 
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سؤالات

1ــ مفهوم بازار را، به دو بىان، تعرىف کنىد.
2ــ عوامل مؤثرّ در تشکىل بازار را نام ببرىد.

3 ــ پاره اى از مبانى طبقه بندى بازارها را نام ببرىد. 
4  ــ انواع بازارها را، از لحاظ نوع کالاها و خدمات مورد مبادله در آنها، نام ببرىد 

و هر کدام را  تعرىف کنىد. 
5ــ انواع بازارها را، از لحاظ مکان تشکىل آنها، شرح دهىد. 

6 ــ انواع بازارها را، از لحاظ زمان تشکىل آنها، نام ببرىد و تعرىف کنىد. 
7 ــ انواع بازارها را، از لحاظ ماهىّت عملى که در آنها صورت مى گىرد، نام ببرىد 

و تعرىف کنىد.
8   ــ انواع بازارها را، از لحاظ نحوهٔ تعىىن قىمت، توضىح دهىد. 

ىا  و  تولىد کنندگان  بىن  تبانى  از  کدام صورتى  هر  که  را،  زىر  اصطلاحات  9ــ 
فروشندگان است، توضىح دهىد: 

ــ تراست 
ــ کارتل 

ــ هلدىنگ 
 ـ بازار رقابت انحصارى را تعرىف کنىد.  10ـ

11ــ نقش تبلىغ و علائم تجارى را در بازار رقابت انحصارى توضىح دهىد. 
12ــ بازار چند قطبى را تعرىف کنىد. 
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فصل سوم

  
 بورس 

هدف هاى رفتارى: پس از پاىان اىن فصل از فراگىرنده انتظار مى رود که:
ــ بورس را تعرىف کند.

ــ انواع بورس را شرح دهد.
ــ وظاىف بورس را شرح دهد.

ــ نقش بورس را از دىدگاه سرماىه گذاران توضىح دهد.
ــ نقش بورس را از دىدگاه عرضه کنندگان اوراق بهادار توضىح دهد.

ــ خطرپذىرى سامان مند و غىرسامان مند را توضىح دهد.
ــ رىسک سىستماتىک و رىسک غىرسىستماتىک را توضىح دهد.

روش  هر  در  را  سرماىه گذاران  رفتار  و  سرماىه گذارى  در  متداول  روش  سه  ــ 
توضىح دهد.

ــ روش معامله در بورس را بىان کند.
ــ هزىنه هاى متعلق به خرىد و فروش سهام در بورس را بىان کند.

ــ صندوق هاى سرماىه گذارى مشاع و سرماىه گذارى سهام را بىان کند. 
ــ بورس کالا و کالاهاى قابل معامله در بورس را توضىح دهد. 
ــ خصوصى سازى و روش هاى خصوصى سازى را بىان کند. 

ــ رابطهٔ رىسک اقتصادى و آزادسازى اقتصادى را توضىح دهد. 
 ـالگوهاى خصوصى سازى را بىان کند.  ـ

مفهوم بورس 
از  پاره اى  آنجا  به صورت سازمان ىافته و رسمى فعالىت مى کند و در  بازارى است که  بورس 
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کالاها و اوراق بها دار قىمت گذارى مى شوند و سپس بر روى آن کالاها و اوراق بها دار معامله صورت 
مى گىرد. آنچه در بورس قىمت گذارى و معامله مى شود: 

ــ اگر کالا باشد، آن را بورس کالا مى نامند و به نام آن کالا نام گذارى مى کنند، مانند بورس 
فلزات، بورس محصولات کشاورزى و بورس نفت و … 

ــ اگر اوراق بهادار )سهام شرکت ها، اوراق مشارکت، اوراق قرضه، اسناد خزانه( و ارزها باشد 
آن را بورس اوراق بهادار مى نامند، مانند بورس اوراق بهادار تهران. 

ــ انقلاب صنعتى در قرن 18 مىلادى و به دنبال آن تشکىل شرکت هاى سهامى عام و ضرورت 
تأمىن منابع مالى براى اىن شرکت ها و کشف قىمت سهام آن و به وىژه شدت گىرى فراىند جهانى شدن در 

دهه هاى اخىر زمىنه ساز توسعهٔ شتابان بورس ها در جهان امروز است. 

وظاىف بورس 
بورس، براى سوق دادن پس اندازها به سوى سرماىه گذارى مولد، عملىاتى را اجرا مى کنند. 

مجموعهٔ اىن عملىات را »وظاىف بورس« مى نامند. پاره اى از وظاىف بورس عبارت اند    از:
ــ تعىىن قىمت کالاها و اوراق بهادار مورد معامله در بورس، به مقتضاى قانون عرضه و تقاضا 
و اوضاع و احوال اقتصادى موجود، بدون آنکه تحت تأثىر اعمال نفوذ و تحمىل خواسته هاى شخص 

ىا اشخاص قرار گىرد.
ــ تهىهٔ آخرىن آمارها و اطلاعات دربارهٔ وضعىت مالى و اقتصادى شرکت هاىى که سهام آنها در 
فهرست نرخ هاى بورس قرار دارد و گذاشتن اىن آمارها و اطلاعات، به طور ىک سان، همزمان و عادلانه 

در اختىار تمامى کسانى که قصد دارند بر روى سهام شرکت هاى مزبور معامله کنند.
ــ مشورت کردن در زمىنهٔ تهىه، تنظىم و تجدىد نظر دربارهٔ مقررات مربوط به انتشار اوراق بهادار 

دولتى و خصوصى با در نظر گرفتن امکانات پس انداز در جامعه و شراىط بازار پول و سرماىه.
توضىح اىنکه اطلاعات، با ارزش ترىن داراىى در بازار کالاها و بازار سرماىه است: بازارى که 
در آن اطلاعات به طرز عادلانه اى در دسترس تمامى فعالان بازار قرار دارد. بازارى است »شفّاف«. 
بورس تهران هم چون بسىارى از بورس هاى جهان شرکت هاى عضو خود را ملزم کرده است تا اطلاعات 

مورد نىاز فعالان بازار را هر   از   گاهى ارائه کنند. 
علاوه بر مىزان انتشار اطلاعات مالى از سوى شرکت هاى عضو بورس، حسابرسى دقىق اىن 
اطلاعات نىز اهمىّت شاىانى دارد. به همىن سبب سازمان بورس تهران آىىن نامهٔ استفاده از حسابرسان 
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معتمد را تصوىب کرده و بر طبق اىن آىىن نامه گروهى از مؤسسات حسابرسى را برگزىده است که از ضوابط 
اخلاقى، حرفه اى، تجربه و سلامت مورد نظر برخوردارند و در شرکت هاى عضو بورس ذىنفع نىستند. 
موضوع مهم دىگر، اطلاعات درونى شرکت هاست و منظور از آن اطلاعاتى است که هنوز منتشر 
نشده و به طور مستقىم ىا غىر مستقىم با مسائل شرکت ها مربوط اند و مى توانند بر وضعىت بازار سهام 
مؤثر باشند. در بسىارى از بورس هاى جهان داد وستد بر مبناى اىن اطلاعات منع شده است. چنىن 
منعى در بورس تهران هم وجود دارد. حرکتى که در بورس تهران، در جهت شفاف کردن اطلاعات، 

صورت گرفته است، سه بعد دارد:
ــ اىجاد جرىانى به هنگام و مستمر از اطلاعات مالى شرکت هاى عضو بورس؛

ــ حسابرسى و ممىزى اىن اطلاعات توسط حسابرسان معتمد بورس؛
 ــ منع اشخاص از سوء استفاده از اطلاعات درونى شرکت هاى عضو بورس.

از اىن رو، مى توان امىدوار بود که اىن حرکت زمىنه ساز توزىع عادلانهٔ اطلاعات بازار سرماىه در 
سطح جامعه، به وىژه در سطح سهامداران و فعالان بازار بورس تهران باشد. 

فواىد بورس
وجود بورس و فعالىت هاى آن آثار و نتاىج مطلوب فراوانى در اقتصاد جامعه دارد که پاره اى از 
آنها در کتاب اقتصاد نظام جدىد متوسطه بىان شده است که از تکرار آنها در اىن جا خوددارى مى کنىم. 

فواىد بورس براى سرماىه گذاران
خرىد سهام شرکت هاى عضو بورس براى سرماىه گذاران فواىدى به شرح زىر دارد:

 ــ پوشش در برابر تورم و آسىب ندىدن از آن: سودى که شرکت ها در پاىان هر دورهٔ مالى 
به صاحبان سهام مى پردازند و افزاىش قىمت سهام در معاملات روزمرهٔ بورس، سرماىه گذاران را منتفع 

مى کند و سرماىهٔ آنان را از گزند تورم مصون نگه مى دارد.
ــ قابلىت نقدىنگى خوب اوراق بهادار: در بىن مجموعهٔ اموال و داراىى هاى شخص،  
اوراق سهام، از لحاظ قابلىت نقدىنگى )تبدىل به پول نقد( در موقعىتى بعد از اسکناس، طلا و ارز 

قرار دارد.
ــ اطمىنان از محل سرماىه گذارى: اصولاً سرماىه گذارى در بورس اوراق بهادار در مقاىسه 
با انواع دىگر سرماىه گذارى ها خطر کمترى دارد زىرا سرماىه گذار بورس پس از مطالعهٔ صورت هاى مالى 
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شرکت هاى عضو بورس و مقاىسهٔ آنها و پس از درىافت نظر مشورتى از صاحبنظرانى که بر وضعىت مالى 
شرکت ها اشراف دارند شرکت مورد نظر خود را انتخاب و سهامى از آن شرکت را خرىدارى مى کند. 
ــ متنوع کردن سرماىه گذارى ها: سرماىه گذاران در بورس همواره مى توانند سرماىهٔ خود را 
صرف خرىد سهام شرکت هاى مختلف و متنوعى بکنند و از اىن راه خطر سرماىه گذارى خود را کاهش 

دهند و مصداق عاقلى باشند که تمام تخم مرغ هاى خود را در ىک سبد نمى گذارد. 
 ــ حقّ تقدم خرىد سهام جدىد: دارندگان سهام عادى ىک شرکت براى خرىد سهام جدىدى که 
آن شرکت صادر مى کند، از اولوىتّ برخوردارند. دادن اولوىت به دارندگان سهام عادى دو حُسن دارد:

اول آنکه کنترل سهامداران بر ادارهٔ امور شرکت حفظ مى شود.
دوم حقوق سهامداران عامهٔ شرکت در برابر کاهش بهاى سهام )که پس از انتشار سهام جدىد 

رخ مى دهد(، حفظ مى شود.
ــ برخوردارى از حق رأى در مجامع عمومى شرکت: تمام تصمىمات مهم مربوط به ادارهٔ 
ىک شرکت سهامى عام در مجمع عمومى عادى و مجمع عمومى فوق العادهٔ آن شرکت اتخاذ مى شود. 
سهامداران شرکت در اىن مجامع حق رأى دارند. بدىن گونه هم منافع آنان حفظ مى شود و هم آنان با 

احساس مشارکت در امور تولىدى و بازرگانى شرکت به اقتصاد ملى دل بستگى پىدا مى کنند.
 ــ معافىت هاى مالىاتى: به منظور تشوىق سرماىه گذاران به خرىد سهام، مقررات مالىاتى بسىارى 
از کشورها منافع حاصل از خرىد و فروش سهام و سود سهام را از پرداخت مالىات معاف کرده است. 
هم اکنون در اىران فروشنده فقط 0/5 درصد از کل مبلغ فروش را به عنوان مالىات مى پردازد که هرچند 
ناچىز است ولى حذف آن عادلانه تر و مفىدتر به نظر مى رسد زىرا حتى اىن احتمال وجود دارد که فروشنده 

از خرىد و فروش سهام مورد معامله ممکن است متضرر هم شده باشد. 

فواىد بورس براى بنگاه هاى عرضه کننده اوراق بهادار
تأمىن مالى طرح هاى تولىدى و بازرگانى از راه فروش سهام، براى بنگاه هاى عرضه کنندهٔ آن 

سهام دو مزىتّ عمده دارد:
الف( پرداخت هزىنهٔ آن مشروط به تحصىل سود است و اگر فعالىت هاى بنگاه منجر به سود نباشد 

بنگاه هزىنه اى از اىن بابت پرداخت نخواهد کرد.
ب( سررسىد معىنى ندارد. اگر فعالىت شرکت در ىک دورهٔ مالى به سود قابل تقسىم بىن سهامداران 
منجر شود به فاصلهٔ حداکثر 8 ماه از تارىخ برگزارى مجمع عمومى شرکت باىد اىن سود را به سهامداران 
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بپردازد. اىن فرصت حداکثر 8 ماه فرصت خوبى براى تنظىم امور مالى شرکت هاى پرداخت کنندهٔ سود 
در اختىار آنان مى گذارد. 

چه سهامى را چه موقع باىد خرىد و چه موقع باىد فروخت؟ 
فعالان در بازار بورس به اىن امىد که در اىن بازار سرماىه گذارى مى کنند که با درىافت سود 
سالانه و افزاىش قىمت سهام بازده راضى کننده به دست آورند. درعىن حال اىن سرماىه گذارى هم مانند 
نوع مهم  نامىده مى شوند. دو  تمامى سرماىه گذارى هاى دىگر خطراتى دارد که خطرپذىرى )رىسک( 

رىسک عبارت اند از: 
ــ خطرپذىرى سامان مند که ناشى از حوادثى مانند وقوع جنگ، تنش هاى سىاسى، تغىىر ناگهانى 
نرخ ارز، تصمىم هاى اقتصادى نامساعد دولت، مجلس و … است. اىن حوادث معمولاً پىش و بىش از 
هر نماگر اقتصادى دىگر بر قىمت سهام مورد معامله در بورس اثر مى گذارند و باعث تنزل قىمت سهام 

و شاخص هاى بورس مى شوند و سرماىه گذاران در بورس را متضرّر مى کنند. 
ــ خطرپذىرى غىرسامان مند که ناشى از ناتوانى ىک شرکت ىا ىک صنعت معىّن در تأمىن نرخ رشد 
بهىنه و سودآورى است. پاره اى از موجبات اىن ناتوانى عبارت اند از: ضعف مدىرىت، بالا رفتن قىمت 

مواد اوّلىه، افزاىش ناموجّه انواع هزىنه ها )به وىژه هزىنه هاى ثابت( و نوسانات اقتصادى. 
بنابر آنچه که گفته شد هر سرماىه گذار مى کوشد از بىن سهامى که مى تواند خرىدارى کند سهمى 
را انتخاب کند که اگر رىسک آن با سهم هاى دىگر برابر است نسبت به آنها بازده بىشترى داشته باشد و 
اگر بازده آن با سهم هاى دىگر برابر است نسبت به آنها رىسک کمترى داشته باشد. سرماىه گذار مورد  نظر 
ما براى اىنکه در انتخاب خود موفق شود نىاز به تحلىل دارد. به طور کلى دو نوع روش تحلىل وجود 

دارد که عبارت اند از: 
ــ تحلىل بنىادى )Fundamental Analysis(: تحلىل گر بنىادى مى کوشد ارزش ذاتى سهم 
ىک شرکت را از طرىق تحلىل صورت هاى مالى آن شرکت )ترازنامه، صورت سود و زىان، صورتحساب 
سرماىه( و پىش بىنى آن دسته از روىدادهاى سىاسى و اقتصادى تعىىن کند که در سرنوشت و سودآورى 

آن شرکت مؤثرند. 
تحلىل فنّى )Technical Analysis(: تحلىل گر فنى معتقد است که اثر تمامى عوامل مؤثر بر 
بازار ىک سهم در عرضه و تقاضاى آن سهم و در نتىجه در قىمت آن سهم بازتاب پىدا مى کند. بنابراىن، 
به جاى آن همه تلاش نفس گىر براى احراز وضعىّت بنىادى ىک شرکت کافى است که با استفاده از 
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جدول ها و نمودارها روند تغىىر قىمت سهام آن شرکت را دنبال کنىم. وقتى روندى اىجاد شد اىن روند، 
با وجود نوسانات هرروزه، براى ىک دورهٔ نسبتاً طولانى بدون تغىىر باقى مى ماند. 

تحلىل گر فنى، با بررسى قىمت و حجم معاملهٔ ىک سهم در گذشته، روند تغىىر قىمت آن سهم را 
در آىندهٔ نزدىک )مثلاً در ىکى دو روز ىا ىکى دو هفتهٔ آىنده( پىش بىنى مى کند، در صورتى که اىن روند 
رضاىت بخش و افزاىنده باشد آن سهم را خرىدارى مى نماىد. آن گاه باز هم روند تغىىر قىمت سهم مزبور 
را دنبال مى کند وقتى نشانه هاى توقّف روند مزبور را مشاهده کرد، بلافاصله آن سهم را مى فروشد. 

اگر   :  )Modern portsolio theory Approach( سهام  سبد  نوىن  نظرىه  روش 
سرماىه گذار بورس به جاى آنکه تمامى سرماىهٔ محدود و  مشخص خود را صرف خرىد ىک تکه سهم کند، 
آن را صرف خرىد چندىن سهم متنوّع نماىد، سبدى از سهام را خواهد داشت که بازده آن برابر خواهد بود 
با مجموع بازده هاى تمامى سهام موجود در اىن سبد امّا رىسک آن کمتر از مجموع رىسک هاى تمامى 
سهام موجود در اىن سبد خواهد بود. بدىن گونه اىن سرماىه گذار موفق شده است که ضمن دستىابى به 
بازده برابر، رىسک کمترى داشته باشد. البته سهام موجود در سبد او هرچه متنوع تر باشند، رىسک 
او بىشتر کاهش خواهد ىافت و متنوّع ترىن سبد، سبدى که هىچ دو سهم موجود در آن از ىک صنعت 
نباشند. مثلاً اگر ىک سهم سبد از گروه معدنى انتخاب شده، سهم دوم سبد از گروه داروىى، سهم سوم 

موجود در سبد از گروه ساختمان، سهم چهارم موجود در سبد از گروه بانکدارى باشد و … . 

روش داد و ستد اوراق بهادار در بورس تهران 
داد و ستدها در بورس اوراق بهادار تهران توسط کارگزاران بورس صورت مى گىرد. خرىدار 
ىا فروشنده کارگزارى را که مناسب مى داند انتخاب مى کند و به کارگزار وکالت مى دهد که از جانب 
او سهم موردنظر او را به قىمت مشخصى که او تعىىن مى کند و ىا به قىمتى که خود کارگزار مناسب 

مى داند، خرىدارى کند و ىا بفروشد. 
کد معاملاتى: چون داد و ستد اوراق بهادار در بورس با استفاده از سامانهٔ راىانه اى انجام 
مى شود به همىن جهت هر خرىدار و فروشنده اى باىد داراى کد معاملاتى باشد. درىافت کد معاملاتى 
توسط کارگزار و با ارائهٔ کپى شناسنامه و کد ملى متقاضى فقط براى ىک بار توسط سازمان بورس صادر 

مى شود و در تمامى خرىدها ىا فروش هاى آىندهٔ متقاضى مورد استفاده قرار مى گىرد. 
فرم سفارش خرىد و فرم سفارش فروش: در اىن فرم ها اطلاعات مورد نىاز شامل مشخصات 
سرماىه گذار، نام سهم و تعداد و قىمت موردنظر سرماىه گذار، چگونگى پرداخت ىا درىافت وجه توسط 
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او قىد مى شود. 
در فرم سفارش فروش، فروشنده به کارگزار وکالت هم مى دهد. در عىن حال کارگزاران در زمان 

اخذ سفارش فروش، برگه سهام را هم از فروشندگان اخذ مى کنند. 
تعدادى از کارگزاران بورس تهران، امکان خرىد و فروش اىنترنتى سهام را هم به مشترىان خود 
به کارگزار  نىز مى توانند سفارش هاى خود را  آنان  به سامانهٔ  با مراجعه  آنان  ارائه کرده اند و مشترىان 

ارسال کنند. 
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ورود سفارش به سامانۀ معاملاتى: کارگزار سفارش هاى خرىد ىا فروش درىافتى خود را 
از طرىق اىستگاه هاى معاملاتى خود به سامانهٔ معاملات وارد مى کند. در سامانهٔ معاملاتى، اولوّىت بندى 
پىشنهادى صورت مى گىرد. سفارش هاى  قىمت هاى  براساس  ابتدا  ىا فروش سهام  تقاضاهاى خرىد 
خرىد از بالاترىن قىمت و سفارش هاى فروش از پاىىن ترىن قىمت اولوىت بندى مى شوند. ىعنى در صف 
تقاضاى خرىد اولوّىت با سفارش هاىى است که قىمت بالاترى را پىشنهاد کرده اند. در صورتى که در 
صف تقاضاى فروش اولوّىت با سفارش هاىى است که قىمت پاىىن ترى را پىشنهاد کرده اند. حال اگر 
دو ىا چند پىشنهاد با قىمت ىک سان انجام گرفته باشد، سفارشى از اولوىت برخوردار است که از لحاظ 

زمانى زودتر وارد سامانهٔ معاملات شده است. 
انجام معامله: در سامانهٔ معاملات عرضه ها و تقاضاها در برابر هم قرار مى گىرند. همىن که قىمت 
پىشنهادى خرىدار و قىمت پىشنهادى فروشنده ىک سهم معىّن برابر شوند، معامله به طور خودکار توسط 

سىستم راىانه اى انجام مى گىرد. 
تصفىۀ مطالبات و انتقال مالکىت سهام: شرکت سپرده گذارى مرکزى بورس سه روز بعد 
از انجام معامله ]T+3[ از سوىى، وجه معامله را از حساب خرىدار به حساب فروشنده منتقل مى کند و 
از سوى دىگر، به چاپ گواهى سپرده گذارى، معادل سهام خرىدارى شده براى خرىدار و معادل ماندهٔ 
سهام )در صورت وجود( براى فروشنده اقدام مى کند. اىن گواهى ها، از طرىق کارگزارى ها، به خرىدار 

و فروشنده تحوىل مى شود. 
خرىدار از ىک روز بعد از خرىد سهام مى تواند آن را در بازار بورس بفروشد. 

هزىنه هاى خرىد و فروش سهام در بورس اوراق بهادار تهران: کارمزد کارگزاران 0/4 درصد 
ارزش معامله )تا سقف 100 مىلىون رىال( است. اىن مبلغ هم از خرىدار و هم از فروشنده درىافت مى شود. 
کارمزد بورس 0/14 درصد ارزش معامله )تا سقف 200 مىلىون رىال( است که 60 درصد آن 

از فروشنده و 40 درصد آن از خرىدار درىافت مى شود. 
کارمزد سازمان 0/1 درصد ارزش معامله )تا سقف 200 مىلىون رىال( است که 60 درصد آن از 

فروشنده و 40 درصد آن از خرىدار درىافت مى شود. 
کارمزد شرکت سپرده گذارى 0/01 درصد ارزش معامله )تا سقف 200 مىلىون رىال( است که 

60 درصد آن از فروشنده و 40 درصد آن از خرىدار درىافت مى شود. 
0/5 درصد ارزش معامله هم به عنوان مالىات نقل و انتقال از فروشنده درىافت مى شود. 

بنابراىن، مجموع هزىنه هاى خرىد 0/4964 درصد ارزش معامله و مجموع هزىنه هاى فروش 
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1/0446 درصد ارزش معامله است. 
اجازه  تهران،  بورس  از  بورس،  کارگزاران  از  نفر  صندوق هاى سرماىه گذاى مشاع: چند 
گرفته اند که صندوق سرماىه گذارى مشاع اىجاد کنند. سرماىه گذاران مى توانند با ىکى از اىن کارگزارى ها 
قراردادى منعقد کنند و پول خود را به او بسپارند تا او با اىن پول براساس انتخاب خود به خرىد و فروش 
سهام براى مشترى بپردازد ىا او را در سبدى از اوراق بهادار که آن کارگزارى اداره مى کند، شرىک کند. 
صندوق سرماىه گذارى سهام: اخىراً، چند نفر ازکارگزاران بورس، با اخذ اجازه از بورس 
تهران، به پذىره نوىسى صندوق سرماىه گذارى سهام مبادرت کرده اند. اىن صندوق ها، سرماىهٔ ثبت شدهٔ 
اندکى دارند از اىن رو به نظر مى رسد تأمىن منابع مالى صندوق ها دشوارى چندانى نخواهد داشت به وىژه 
آنکه اىن کارگزارى ها عمدتاً همان هاىى هستند که پىش از اىن صندوق سرماىه گذارى مشاع راه انداخته 

بودند و صندوق هاى جدىد تقرىباً جاى صندوق هاى سرماىه گذارى مشاع را خواهد گرفت. 

بورس کالا
بورس هاى کالا در جهان از قرن 19 شروع به کار و فعّالىّت کرده اند. انگىزهٔ پىداىش و فعّالىّت 
بورس هاى کالا ناشى از پاره اى نارساىى ها و مشکلاتى است که در عرضه، تقاضا و توزىع برخى کالاها 
در بازارهاى سنّتى پدىد مى آىند و براثر آنها قىمت اىن کالاها دستخوش نوسانات غىرعادى، کاذب و 

زىانبار مى شوند.
بورس کالا ىک نظام زمان ىافتهٔ داد   و   ستد کالاها و توزىع آنهاست که با اىجاد شفّافىّت و کشف 
قىمت اىن نارساىى ها و مشکلات را که دامن گىر بازارهاى سنّتى است از بىن مى برد و مانع نوسانات 

غىرعادى کاذب و زىان بار قىمت ها مى شود. 
هم اکنون، صدها بورس کالاىى مدرن در سرتاسر جهان داىر است که از مهم ترىن آنها مى توان 

به موارد زىر اشاره کرد:
ــ بورس تجارى شىکاگو )CME( با 170 سال سابقه؛

ــ بورس فلزات لندن ) LME( با 130 سال سابقه؛
ــ بورس کالاى نىوىورک )NYMEX(؛

ــ بورس کالاى توکىو )TOCOM(؛
ــ بورس کالاى شانگهاى )SHFE(؛

 .)MCX( ــ بورس کالاى هند



 39  

بورس کالا در اىران
با نارساىى ها و دشوارى هاى  بازار محصولات صنعتى، کشاورزى و معدنى در اىران همواره 

زىادى روبه رو بوده است، مانند: 
ــ نوسان هاى کاذب قىمت ناشى از ارتباط نامشخص و نامناسب بىن عرضه و تقاضا؛

ــ فقدان ىک نظام اجراىى و ناظر بر حسن اجراى تعهّدات طرفىن معامله؛
ــ ناهماهنگى بىن بخش هاى تولىدى و بازرگانى.

به همىن جهت، پس از تمهىد مقدّمات قانونى، بورس فلزات در شهرىور سال 1382 به عنوان 
نخستىن بورس کالاى کشور شروع به کار کرد. سپس در شهرىور سال 1383 بورس کالاهاى کشاورزى 
فعّالىّت خود را آغاز کرد. بعدها با ادغام بورس فلزات و بورس کالاهاى کشاورزى »شرکت بورس 

کالای اىران« از ابتداى مهر سال 1386 فعّالىّت خود را آغاز کرد.
بورس کالا بازارى است که آثار بسىار مثبتى در تولىد، توزىع و مصرف و درنتىجه آثار بسىار 
مثبتى در رفاه اقتصادى جامعه مى تواند داشته باشد. زىرا در اىن بازار تولىد کنندگان، توزىع کنندگان و 
مصرف کنندگان نىازهاى خود را در ىک فضاى رقابتى، شفّاف و قانون مند مطرح مى کنند و به اىن طرىق 

قىمت کالاهاى مورد معامله براساس عرضه و تقاضا و نىاز بازار کشف مى شود.

کالاهاى قابل معامله در بورس کالاى اىران
در حال حاضر کالاهاى صنعتى و کشاورزى زىر در بورس کالاى اىران قابل معامله اند:

ــ محصولات صنعتى شامل فولاد، آلومىنىوم، مس، روى، سرب، موادّ معدنى، پتروشىمى و 
سىمان.

روغنى،  دانه هاى  فرآورى شده،  کالاهاى  و  خشکبار  غلات،  شامل  کشاورزى  محصولات 
کنجاله ها و حبوبات.

آنچه که تحت عنوان کالاهاى قابل معامله در بورس گفته شد. مبتنى است بر مصوّبات هىئت 
پذىرش بورس لىکن در عمل، مثلاً معامله سىمان در بورس کالاها گرچه بارها مورد بحث بوده امّا بنا به 

ملاحظاتى که مورد نظر دولت است اىن امر تاکنون تحقّق نىافته است.
اخىراً بورس نفت به طور آزماىشى افتتاح شده است. ورود سنگ آهن به بورس کالا در روزهاى 
پاىانى سال 1386 مطرح شده بود لىکن تحقّق نىافت. شاىد در سال 1387 اىن امر صورت گىرد. در 
عىن حال در روزهاى پاىانى سال 1386 ىک مورد معامله زغال سنگ و ىک مورد معامله شمش طلا در 
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بورس کالاهاى تهران صورت گرفت.
بورس نفت و محصولات نفتى براى اىران از اهمّىّت وىژه اى برخوردار است زىرا هم اکنون اىران 
چهارمىن تولىد کنندهٔ نفت در جهان )پس از عربستان سعودى، روسىه و امرىکا( و دومىن تولىد کنندهٔ گاز 
طبىعى در جهان )پس از روسىّه( است. از سوى دىگر به دلىل دسترسى به منابع غنى و ارزان خوراک 
پتروشىمى و دسترسى به آب هاى آزاد اىران در تولىد و صادرات محصولات پتروشىمى داراى مزّىت 
نسبى است. وانگهى در منطقه نىز بازار شفّاف و کارآمد براى داد و ستد صناىع نفت، گاز و پتروشىمى 
وجود ندارد. درنتىجه، اىن امکان وجود دارد که بورس نفت اىران، کشورهاى صادرکننده نفت، گاز 

و پتروشىمى را نىز جذب کند. 
به نظر مى رسد در بىن محصولات نفتى، نفت کوره )که ىکى از مهم ترىن فراورده هاى صادراتى 
اىران است، قىر و دودهٔ صنعتى، و در بىن محصولات پتروشىمى متانول، پلى اتىلن، پروپان و بوتان استعداد 
ورود به بورس کالاها و معامله در اىن بازار را دارند. از سوى دىگر، بنزىن )که ىکى از مهم ترىن واردات 
اىران است( قابل معامله در بورس نفت اىران به نظر مى رسد. تا پاىان سال 86 در بورس نفت اىران قىر، 

دوده و پلى اتىلن مورد معامله قرارگرفته اند.

چگونگى اجراى داد و ستد در بورس کالا
باىد خرىد و فروش خود را از طرىق   در بورس کالا هم مانند بورس اوراق بهادار معامله گران 
کارگزاران انجام دهند و بنابراىن نخستىن اقدام هر معامله گر در بورس انتخاب کارگزار است. و پس از 
انتخاب کارگزار باىد فرم ثبت سفارش را پر و در آن قىمت مورد نظر خود را پىشنهاد کند. اگر معامله گر 
خرىدار است حدّاقل سپردهٔ لازم را باىد به حساب کارگزار نزد اتاق پاىاپاى وارىز کند. البتّه پس از انجام 

خرىد باىد باقى ماندهٔ وجه معامله را نىز به حساب کارگزار نزد اتاق پاىاپاى وارىز کند.

آزادسازى اقتصاد و خصوصى سازى 
بنابه قانون اساسى جمهورى اسلامى، اقتصاد اىران شامل سه بخش است: بخش دولتى، بخش 

تعاونى و بخش خصوصى. 
در سال هاى پىش از پىروزى انقلاب اسلامى، بخش اعظم اقتصاد اىران در دسترس دولت بود 
در سال هاى اوّل پىروزى انقلاب اسلامى، بانک ها و بسىارى از شرکت ها ملىّ شدند و سهم دولت در 
اقتصاد افزاىش ىافت. آغاز جنگ تحمىلى بىن اىران و عراق حضور فعّال بخش هاى تعاونى و خصوصى 
را محدود کرد. بدىن گونه سهم دولت در اقتصاد اىران باز هم افزاىش پىدا کرد. به طورى که در پاىان 
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جنگ تحمىلى بىش از 80 درصد سهم بخش دولتى، حدود سه درصد سهم بخش تعاونى و حدود 17 
درصد سهم بخش خصوصى بوده است. بعد از پاىان ىافتن جنگ تحمىلى دولت ها و برنامه هاى اقتصادى 
پنج سالهٔ کشور بر آزادسازى اقتصاد وخصوصى سازى همت گماشتند امّا، به جهت مسائل اجتماعى و 

فرهنگى خاصّ آن روزگاران، توفىق چندانى نىافتند.
خصوصى سازى عبارت است از انتقال مالکىّت و مدىرىت مؤسّسات دولتى به بخش خصوصی. 
اهداف خصوصى سازى، همان گونه که در ابلاغىهٔ مقام معظم رهبرى آمده است عبارت اند از: گسترش 
و  بنگاه ها  بهره ورى  و  کارآىى  ارتقاى  دولتى،  تصدى گرى  کاهش  رقابت پذىرى،  افزاىش  مالکىت، 

شتاب گرفتن رشد اقتصادى کشور.
خصوصى سازى شرکت هاى دولتى، در اىران از سال 1368 آغاز شد و تا سال 1373 برعهدهٔ 
بورس اوراق بهادار گذاشته شد. سپس در برنامه هاى سوم 84  ــ1380 و چهارم 88   ــ1384 توسعهٔ 
جمهورى اسلامى،  خصوصى سازى در قوانىنى نهادىنه شد. سود چشم انداز 20 ساله )1404ــ1384( 
و استراتژى توسعه صنعتى جمهورى اسلامى تدوىن گردىد1. لىکن اجراى آنها هنوز با مقاومت هاىى 
مواجه بود تا اىنکه در سال 1384 سىاست هاى کلى اصل 44 قانون اساسى از جانب مقام معظم رهبرى 
ابلاغ گردىد. در اىن ابلاغىه ىادآورى شده است که اجراى اىن سىاست ها مستلزم تصوىب قوانىن جدىد 
و بعضاً تغىىراتى در قوانىن موجود است و به همکارى دولت و مجلس نىاز دارد. درنتىجه، آزادسازى 

اقتصاد و خصوصى سازى در دستور کار فورى نظام جمهورى اسلامى اىران قرار گرفت.
بنابر آمارهاى موجود، حدود 70 درصد از کل واگذارى 16 سال اخىر در سال 1386 انجام 
شده است. از مجموع واگذارى هاى سال 1386 معادل 40 درصد در قالب طرح سهام عدالت، 40 
درصد بابت رد دىون دولت و 20 درصد به طور مستقىم واگذار شده است. در عىن حال بىش از 15 
درصد از اىن 20 درصد واگذارى مستقىم نىز توسط بخش عمومى غىردولتى )مانند صندوق بازنشستگى، 
سازمان تأمىن اجتماعى، مؤسسات مالى و اعتبارى مهر( خرىدارى شده است. بنابراىن فقط 5 درصد 

از واگذارى هاى سال 1386 را خصوصى سازى به معناى واقعى آن، مى توان تلقّى کرد.
ضرورت اىجاد زمىنه براى موفّقىّت خصوصى سازى

ابلاغ سىاست هاى اصل 44 قانون اساسى از جانب مقام معظم رهبرى امىد فراوانى در بخش 
خصوصى براى گسترش فضاى مساعد کسب و کار در کشور اىجاد کرد و اگر قوانىن و تمهىدات لازم 
1ــ در استراتژى توسعهٔ صنعتى کشور به صراحت آمده است که اگر بخواهىم درآمد سرانهٔ کشور را در ٢٠ سال آىنده به درآمد سرانهٔ 
امروز کشور کرهٔ جنوبى برسانىم باىد اقتصادمان هر سال ٨ درصد رشد کند و بخش صنعت و معدنمان باىد هر سال نرخ رشد دو رقمى داشته باشد. 

اىن اهداف تنها در ساىهٔ آزادسازى اقتصادى و خصوصى سازى موفقىّت آمىز بخش صنعت و معدن امکان پذىر است.
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براى واگذارى ها به درستى تدوىن و اجرا شود مى تواند موفقىّت هاى اقتصادى فراوانى به بار آورد و راه 
را براى رسىدن به اهداف چشم انداز 20 ساله هموار سازد. اىجاد اعتماد در فعّالان اقتصادى و دادن 
روحىه به آنان و احترام به حق مالکىت که در اصطلاح »سرماىهٔ اجتماعى« نامىده مى شود، نکته بسىارمهمى 
است که باىد مورد توجه قرارگىرد. براى اىن منظور سىاست هاى اقتصادى کشور باىد روشن، مدوّن 
و با ثبات باشد. مثلاً در مورد شرکت هاى معدنى قبل از واگذارى براى ىک دورهٔ قابل قبولى تکلىف 
ىا مثلاً در مورد شرکت هاى پتروشىمى، قبل از  باىد روشن شود،  بهرهٔ مالکانه و حقوق دولتى معادن 
واگذارى، براى ىک دورهٔ قابل قبولى قىمت مواد اولىه )مانند گاز و نفت( باىد روشن شود، ىا مثلاً در 
مورد صنعت سىمان، کنترل قىمت و زمان و شراىط معامله آن در بورس کالا و شراىط صادرات، قبل 
از واگذارى باىد تعرىف شود. در چنىن فضاىى است که بخش خصوصى داخلى حتّى خارجى سهام 
اىن شرکت ها را با آگاهى و علاقه مندى خواهند خرىد. در غىراىن صورت بخش خصوصى از ورود به 
بازارى که قواعد آن مشخص نىست و در واقع بسىار پر رىسک است، اجتناب خواهد کرد و حق هم 
دارد. مثلاً صنعت سىمان در سال 1378 به بخش خصوصى واگذار شد، تولىد بالا رفت و سودآورى 
و درنتىجه قىمت سهام شرکت هاى سىمانى در بورس تهران به شدت افزاىش ىافت. بعدها دولت توزىع 
سىمان را در اختىار گرفت و قىمت آن را در بازارهاى داخلى تثبىت و صادرات آن را محدود و ممنوع 
کرد.قىمت سىمان به شدت کاهش ىافت و بخش خصوصى، که در غىر از اىن فضا و به امىد رقابتى 
بودن بازار سىمان سهام شرکت هاى سىمانى را خرىده بود، به شدت متضرّر شد. بدىهى است که تصمىم 
دولت به تثبىت قىمت ها، منع صادرات و امثال آن بنا به ملاحظات استراتژىک و ملى اتخاذ مى شود امّا 
چنىن تصمىمى باىد قبل از واگذارى ها به روشنى اعلام شود و بر قىمت هاى واگذارى اثر بگذارد و مانع 

ضرر   و زىان بى دلىل خرىداران گردد.
سهام  واگذارى  از  پس  دولت  که  معنى  بدىن  افتاد  اتفّاق  مطلب  اىن  عکس  دارو  در صنعت 
شرکت هاى داروىى، مقرّرات بازدارنده اى بر واردات دارو اعمال کرد. درنتىجه بازار دارو در داخل 
به سود  به اىن طرىق خرىداران سهام شرکت هاى داروىى  پىدا کرد.  کشور حالت انحصار چند جانبه 
باد آورده اى دست ىافتند. هدف خصوصى سازى افزاىش کارآىى است و اىجاد انحصار صد درصد با 

اىن هدف مغاىرت و تناقض دارد.
روشهاى خصوصى سازى: با توجه به شراىط اقتصادى، سىاسى و اجتماعى هر جامعه، همچنىن 
با توجه به آثار اىن شراىط بر هر صنعت و شرکت خاص باىد روش مناسبى براى خصوصى سازى اتخاذ 

شود. بنابراىن روش هاى خصوصى بسىار متنوع و متعدّدند.
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مثلاً در مورد آن دسته از بنگاه هاى دولتى، که فناورى آنان عقب مانده و قدىمى و زىان ده است انحلال 
شرکت و واگذارى داراىى هاى ثابت شرکت به بخش خصوصى روش خصوصى سازى مناسبى است.

همچنىن، در مورد آن دسته از بنگاه هاى دولتى که بىش از حد بزرگ و داراى بخش هاى متعدد 
و متنوعى هستند تجزىهٔ شرکت قبل از واگذارى و واگذارى هر جزء به طور جداگانه به بخش خصوصى 

روش مناسبى است.
تاکنون در کشور ما، روش خصوصى سازى منحصر به مذاکره، مزاىده و فروش سهام شرکت در 
بورس اوراق بهادار بوده است و در اىن مىان بىش از 80 درصد واگذارى ها از طرىق بورس صورت 

گرفته است.
روش دىگرى که اخىراً مورد استفاده قرار گرفته است واگذارى سهام دولت به عنوان سهام عدالت 
به دهکده هاى اول و دوم درآمدى بوده است. در سال 1385، 85 درصد خصوصى سازى ها در کشور 
ما به اىن روش انجام شده است. در اىن مورد هم قىمت بورسى سهام ملاک واگذارى به سهام عدالت 
است. هم اکنون چهار شرکت فولاد مبارکه، صناىع ملى مس اىران، چادرملو و گل گهر 83 درصد از 

سبد سهام عدالت را تشکىل مى دهند.
در مرحلهٔ اول، سهام عدالت جمعاً به 5 مىلىون نفر و هر نفر 500 هزارتومان واگذار شده و در 
سال اول به هر نفر 40 هزار تومان سود تعىىن و پرداخت شده است. مدتى بعد مرحلهٔ دوم براى شناساىى 
مشمولان سهام عدالت آغاز و انجام شد. اکنون، مرحلهٔ سوم واگذارى سهام عدالت به کارکنان دولت 
با اولوىت فرهنگىان شروع شده است. اهداف کلى واگذارى سهام عدالت عبارت اند از: توسعهٔ فرهنگ 

سهام دارى، گسترش مالکىت ها و مشارکت مردمى، کوچک سازى دولت و توزىع عادلانهٔ ثروت.
مسائل و مشکلات پىش روى خصوصى سازى در اىران: موفقّىّت خصوصى سازى در 
اىران در گرو برطرف کردن تگناها و دشوارى هاىى است که به اختصار به پاره اى از آن اشاره مى کنىم: 
گسترش شرکت هاى دولتى و سرماىه گذارى هاى متعدّد دولت در اقتصاد خصوصى سازى را 

خنثى و بى اثر مى سازد.
مبهم و غىرقابل پىش بىنى بودن تصمىمات مؤثر بر سودآورى و آىنده شرکت هاى قابل واگذارى 
)مانند قىمت خوراک مواد اولىه، بهرهٔ مالکانه و حقوق دولتى معادن و …( مانع شرکت خارجى ها در 

خصوصى سازى بنگاه هاى اىرانى است.
مانند آزاد سازى قىمت ها و زدودن  الزامات خصوصى سازى،  به  نبودن مدىران دولتى  پاى بند 

مقررّات دست و پاگىر.
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کمبود نقدىنگى در بخش خصوصى براى خرىد بلوک هاى سهام مدىرىتى شرکت هاى بزرگ ىا 
بى مىلى به اىن کار از جانب بخش خصوصى و گراىش سرماىه ها به بازارهاى موازى مانند مسکن، ارز 

و طلا که اصولاً بازدهى مطمئن تر و خطر کمترى دارند.
وجود بى مىلى و مخالفت پنهان در برخى از مدىران شرکت هاى دولتى نسبت به خصوصى سازى 

آن شرکت ها. اىن ىک قاعدهٔ کلى است که بوروکراسى ها در برابر کوچک شدن مقاومت مى کنند. 
الگوهاى خصوصى سازى:  در دنىا در زمىنهٔ خصوصى سازى دو الگوى معروف وجود دارد:
1ــ روىکرد روسى: پس از فروپاشى شوروى سابق، پول هاى زىادى از روسىه به خارج از کشور 
منتقل شد. پس از آنکه دست خوش پول شوىى قرار گرفت با تضمىن امنىت از جانب رهبران جدىد روسىه 
به کشور برگشت. وقتى خصوصى سازى در روسىه آغاز شد صاحبان اىن پول ها مشترىان اصلى سهام در 
معرض فروش شدند و در ىک فضاى خصوصى سازى عجولانه و درهم رىخته به رانت خوارى پرداختند.
2ــ روىکرد چىنى: سازماندهى صنعتى در چىن از سال 1970 شروع شد. چىنى ها خصوصى سازى 
را از صناىع سبک و متوسط آغاز کردند. آنان با توجه کامل به منافع ملىّ به درستى تعرىف کردند که چه 
چىزى، چگونه و به چه کسى قرار است واگذار شود بدىهى است که چىنى ها در آىنده خصوصى سازى 
صناىع سنگىن را هم انجام خواهند داد. در مجموع روىکرد چىنى ها هنوز ىک الگوى ناشناخته است.

را  آنها  از  تارىخ حاصل  و  روىکردها  اىن  باىد  اصولاً  ما  در کشور  مباشران خصوصى سازى 
به طورکامل بررسى و ىک روىکرد منطقى متناسب با وىژگى هاى خاص کشورمان تنظىم و اجرا کنند.

خطرپذىرى اقتصاد در ارتباط با آزاد سازى اقتصادى
 به طورکلى بىن آزاد سازى اقتصادى و خطرپذىرى اقتصادى در هر جامعه اى ىک رابطهٔ معکوس 
وجود دارد. به اىن معنى که ىک جامعه هرقدر در آزادسازى اقتصادى پىشرفت کند به همان نسبت 
خطرپذىرى اقتصادى در جامعه کمتر خواهد بود. نهادهاىى که خطرپذىرى اقتصادى کشورهاى مختلف 
را محاسبه و اعلام مى کنند ده عامل را در نظر مى گىرند و به هر کدام از آنها از ىک تا پنج نمره مى دهند. 
هر قدر اىن نمره به ىک نزدىک تر باشد بهتر است. اىن عوامل در سال 2005 به شرح زىر بوده است و 

نمرهٔ اىران در هرىک از آنها درون پرانتز، بعد از هر عامل، نوشته شده است:
)5(؛  اقتصاد  در  دولت  دخالت  )3/6(؛  مالىات ها  شفافىّت  و  آزادى  )2(؛  بازرگانى  سىاست 
سىاست پولى )4(؛ جرىان سرماىه گذارى خارجى )4(؛ بانکدارى )5(؛ تعىىن دست مزدها )4(؛ احترام به 
حق مالکىت )5(؛ قوانىن و مقررات )5(؛ حجم بازار سىاه )4(. به طورکلى اىران با مىانگىن 4/1 از نظر 

رىسک اقتصادى در بىن 160 کشور رتبهٔ 139 را داشته است. 
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سؤالات

1ــ بورس را تعرىف و انواع آن را بىان کنىد.
2ــ وظاىف بورس را شرح دهىد.

3ــ فراىند بورس را براى سرماىه گذارى بىان کنىد.
4ــ فواىد بورس را براى بنگاه هاى عرضه کنندهٔ اوراق بهادار بىان کنىد.

5  ــ خطرپذىرى سامان مند و غىرسامان مند را توضىح دهىد.
6  ــ تحلىل بنىادى را تعرىف کنىد.
7ــ تحلىل فنى را تعرىف کنىد.

8  ــ نظرىه نوىن سبد سهام را تعرىف کنىد.
9ــ روش داد و ستد در بورس را به اختصار بىان کنىد.

10ــ هزىنه هاى متعلق به خرىد و فروش سهام را در بورس تهران بىان کنىد.
11ــ صندوق هاى سرماىه گذارى مشاع را تعرىف کنىد.
12ــ صندوق هاى سرماىه گذارى سهام را تعرىف کنىد.

13ــ بورس کاملاً را تعرىف کنىد.
14ــ کالاى قابل معامله در بورس کالاى اىران را بىان کنىد.

15ــ خصوصى سازى را تعرىف کنىد.
16ــ روش هاى خصوصى سازى را بىان کنىد.

17ــ رابطهٔ هزىنه هاى اختصاصى و آزاد سازى اقتصادى را توضىح دهىد.
18ــ واگذارى خصوصى سازى را توضىح دهىد. 


