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گسترش روز افزون فعاليت های تجاری موجب 
گرديده است كه مناسبات مالی، فرايندها و شيوه 
های مديريت مالی پيچيده تر شود. چنين است 
كه تداوم فعاليت ش��ركتها وبنگاههای اقتصادی 
را بايد در داشتن منابع مالی كافی جستجو كرد. 
بدون دسترسی به منابع مالی، بسياری از فعاليتها 
به اجرا در نمی آيند و در نتيجه تحقق هدفها ميسر 
نمی شوند. مس��ئولان مالی شركتها و بنگاههای 
اقتصادی تمام تلاش خ��ود را به اين امر معطوف 
ساخته اندكه بازار مالی و ابزار آن را شناسايی كنند، 
تا بتوانند منابع مالی لازم را تدارك ببينند.  يكی از 
اساسی ترين بحثهايی كه در اقتصاد و بازرگانی هر 
كشوری مطرح است مساله انباشت سرمايه های 
راكد جهت توس��عه اقتصادی هر كشور از طريق 
اين منابع اس��ت . اين نوشتار می كوشد كه نقش 
بازار س��رمايه و پول را در رشد و توسعه اقتصادی 
)سطح كلان ( و تداوم فعاليت بنگاههای اقتصادی 
)س��طح خرد( بررس��ی كند. با توجه به اين امر و 
همچنين در ادامه با در نظرگيری ساختار مالی به 
خصوص بورس اوراق بهادار كشور و بورس اوراق 
بهادار تهران به عنوان يكی از ابزار های مالی مهم 

كشور،مورد توجه قرار خواهد گرفت.   
واژگان  کلی�دی: بازار مالی، ب��ورس اوراق 

بهادار، اقتصادی توسعه.
مقدمه 

رشد و توسعه اقتصادی، اساسی ترين هدفی 
اس��ت كه كش��ورها و جوامع دنبال م��ی كنند. 
فراهم آوردن زندگی مناس��ب ب��رای تمام آحاد 
جامعه،خواس��ت و آرزوی ديرين��ه ای ب��وده كه 
مدتهاست در س��رحوله اهداف و برنامه ريزيهای 
گوناگون كش��ورها قرار گرفته است . امروزهيچ 
برنامه ای بدون هدف دستيابی به توسعه ، تنظيم    
نمی شود. برنامه های كوتاه مدت كه تبلور آن در 

بودجه سالانه كشور است و همچنين برنامه های 
ميان م��دت و بلند مدت  و دورب��رد نيز از راهبرد 
های اساسی دستيابی به توسعه تبعيت می كنند.                                                                                                                                   
دس��تيابی به توسعه، مس��تلزم بكارگيری ساز و 
كارهای مناس��ب است، س��از و كاری كه با روند 
تحقق رشد و توسعه همساز باشد. اگر اين فرض 
مسلم را بپذيريم كه توسعه در همه ابعاد ضرورت 
ان��كار ناپذير زندگ��ی اجتماعی اس��ت، بايد اين 
امر بديه��ی و آش��كار را بپذيريم كه توس��عه در 
بعد اقتصادوبازرگانی،اصلی ترين عامل توس��عه 
جوامع به شمارمی آيد. با افزايش سرمايه گذاری 
در شركت های توليدی و صنعتی از طريق بورس 
اوراق بهادار و اتخاذ راهبردهای توسعه صادرات 
می ت��وان علاوه بر حصول اه��داف برنامه، بخش 
بازرگانی را نيز رونق بخشيد.پذيرش بعد اقتصادی 
توسعه در محوريت گذار از جوامع سنتی به جوامع 
صنعتی و توسعه يافته،نياز به ساز و كاری بسيار پر 

اهميت،يعنی بازار سهام و بدهی دارد.  
بازار مالی  

بازار مالی بازاری اس��ت كه در آن دارايی های 
مالی يا دارايی های نامش��هود مانند اوراق بهادار 
معامله می شود،اين بازار شرايطی را فراهم می كند 
تا افراد بتوانند اوراق بهادار خود را در آن بفروشند. 
در اقتصاد، بازار مالی به مكانيزمی اطلاق می شود 
كه امكان خريد و فروش سهام ،كالا يا هر محصول 
قابل تبادلی را برای مشاركت كنندگان با هزينه 
ای پايين  فراهم می آورد .بازارهای  مالی چند صده 
اخير رشد قابل توجهی داشته و به طور مستمر در 
حال تكامل و افزايش نقدينگی در جهان اس��ت. 
وظيفه بازارها گردآوری خريداران و فرو شندگان 
علاقه مند به مشاركت در بازاراست .در واقع تمامی 
بازارهای مالی در پی گردآوری سرمايه و برقراری 
ارتباط بين جويندگان سرمايه )قرض گيرندگان(  

و دارندگان سرمايه )قرض دهندگان(هستند.

بررسی آثار و نقش بورس اوراق بهادار 
عباس ریحانی یامیدر اقتصاد و بازرگانی کشور

 مجید آسایش
شیروان کیوانی 
دانشجویان کارشناسی ارشد مدیریت بازرگانی

تحلیل

اولبخش
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بورس 
ب��ورس از نام خانوادگی ش��خصی به ن��ام »واندر 
بورس«  اخذ شده كه در اوايل قرن چهاردهم در شهر 
بروژ بلژيك می زيسته و صرافان شهر در مقابل خانه 
او گرد هم می آمدند و به دادوس��تدكالا ،پول و اوراق 
بهادار م��ی پرداختند. اين نام بعدها)1309( به كليه 
اماكنی اطلاق ش��د كه محل داد و س��تد پول ،كالا و 
اسناد مالی و تجاری بوده است. برای شناخت بورس 
و آشنايی بيشتر با آن بهتر است از »بازار« و تعريف آن 
شروع كنيم. در يك تعريف س��اده بازار،مكانی است 
ك��ه در آن خريد و فروش  صورت م��ی گيرد.در بازار 
ها به طور كلی دو ن��وع دارايی ،داراريی های واقعی و 
دارای های مالی مورد معامله قرار می گيرند.دارايی 
های واقعی همان دارايی های فيزيكی هستند مثل 
زمين،ساختمان و انواع كالا مانند ماشين،لوازم خانگی 
و.... اما دارايی های مال��ی داريی های كاغذی و بهتر 
بگوييم اسنادی هستند مثل سهام و اوراق مشاركت 
بورس بازاری  اس��ت ك��ه در آن دارايی های مختلف 
مورد معامله قرار ميگيرند و به سه دسته ی كلی بورس 
كالا، بورس ارز، بورس اوراق بهادار،تقسيم می شود.                                                                                                                                        
بورس کالا: بازاری كه در آن خريد و فروش كالاهای 
معين صورت می گيرد و به ط��ور منظم و دائم فعال 
اس��ت، بورس كالا ن��ام دارد.  ب�ورس ارز: در بورس 
ارز كار خري��د و ف��روش پولهای خارج��ی انجام می 
ش��ود و اين بورس در كش��ور ما فعال نيس��ت اما در 
كش��ورهای پيش��رفته فعاليت چش��مگيری دارد.                                                                                                                                   
بورس اوراق بهادار: در اين نوع بورس دارايی های 
مالی از قبيل سهام،اوراق مشاركت و .... مورد معامله 

قرار می گيرد. 
تاریخچه بورس تهران 

تاريخچه بورس اوراق بهادار در ايران ، س��ه دوره 
متمايز را در بر می گيرد: دوره اول از آغاز تاس��يس 
تا س��ال 1375 ،دوره دوم از پيروزی انقلاب تا پايان 
جنگ تحميلی و بالاخره دوره سوم از 1368 تاكنون.

اگر چه در قانون تجارت مصوب 1304 شمسی كه بر 
گرفته از قانون تجارت فرانسه بود،  ودر آن مقرراتی 
نيز درباره س��هام ش��ركتها درج گرديده بود، ليكن 
اولين زمزمه های تشكيل بازار بورس در ايران به سال 
1315 شمس��ی بر می گردد كه دو نفر كارشناس از 
كش��ورهای بلژيك و هلند به نظور مطالعه و بررسی 
ش��رايط ايجاد بورس به ايران آمدند. با شروع جنگ 
جهان��ی دوم اين كار متوقف گرديد و به فراموش��ی 

سپرده شد تا اينكه در سال 1333 شمسی مطالعات 
مجددی به دس��ت چندي��ن وزارتخانه و س��ازمان 
دولتی آغاز گشت و در نهايت در سال 1345 ، قانون 
تش��كيل بورس اوراق بهادار تهيه  و تصويب شد و از 
بهمن ماه 1346 ، اين س��ازمان با ورود سهام بانك 
صنعت و معدن و نفت پارس كار خود را شروع كرد. 
ب��ورس اوراق بهادار ته��ران ، در دوره های مختلف 
حيات خ��ود به دلايلی تاكنون نتوانس��ته كه نقش 
عمده ای را در تامين منابع مالی داشته باشد و گاهی 
با كاهش شديد فعاليت و روكود مواجه بوده است. در 
نتيجه افت وخيز های بورس اوراق بهادار تهران از بدو 
تاسيس تاكنون، اين بازار در مجموع دارای عملكرد 
مطلوبی نبوده و نقش چندانی را در تامين منابع مالی 
بنگاههای اقتصادی بر عهده نداش��ته است.   در يك 
بررسی اجمالی ،عوامل اصلی افت و ركود بازار بورس 
اوراق بهادار ته��ران ،و عدم تاثير اين بازار بر تخريب 

منابع مالی،قلمداد كرد:
• روشن نبودن سياست های اقتصادی

• نبود فرهنگ بورس به عنوان نهاد مناسب
• نظام نادرست اطلاعاتی بورس كه ناقص و غير 

مستمر است
• ش��فاف نبودن اطلاعات منتش��ر شده از سوی 
بورس در خصوص عملكرد ش��ركتها و عدم امكان 

دسترسی عموم سرمايه گذاران به اطلاعات
• نارسائيها و محدوديتهای قانونی تجارت، قانون 

ماليتهای مستقيم، قانون كار و نظير اينها
• تنوع نداشتن اوراق بهادار مورد معامله در بورس 

و فقدان ابزار های متنوع
• نبود خدمات مشاوره ای مالی و سرمايه گذاری

• بی اعتمادی مردم به س��رمايه گذاری در سهام 
عرضه ش��ده در بورس، به دليل عملكرد نامناس��ب 

بنگاههای پذيرفته شده در بورس و جز اينها
• تغييرات شديد سياس��ی و اداری و نظاير اينها 

در بورس
• وابستگی اقتصاد كشور به درآمد های نفتی 

• ضعف مديريت بنگاههای اقتصادی
• تورم و ساير نوسانات اقتصادی

• عدم تناس��ب بين نرخ بازده سرمايه گذاری در 
بورس با س��رمايه گذاری در ساير بازارهای سرمايه 

نظير بانكها و بازارهای خارج از بورس
• روش��ن نبودن مفاهيم آكادميك و كلاسيك 
نقش بورس در توس��عه اقتصادی و اهميت نيافتن 

پژوهش علمی در اين باب. 
آثار و نقش بورس در اقتصاد  

تاس��يس بورس اوراق بهادار در كش��ور ، نش��ان 
دهن��ده آغاز يك مرحل��ه از مراحل رش��د و تكامل 

اقتصاد است.                       
 تغییر ساختار بخش�ی»افزایش تولید و 

اشتغال«
  يك��ی از مهمترين آثاربورس ب��ر اقتصادافزايش 
ارقام سرمايه گذاری ثابت و به تبع آن افزايش اشتغال 
و توليد و ارزش افزوده است.باافزايش سرمايه شركتها 
تحت اثر فروش سهام جديد، قدرت مالی آنها افزايش 
يافته و در صورت��ی كه بدهی های س��نواتی وجود 
نداشته باشد ارقام س��رمايه گذاری ثابت به صورت 
زمين ، ساختمان ،ماشين آلات ،و تكنولوژی پيچيده 
تر و يا م��درن افزايش می يابد.افزايش اش��تغال اثر 
فوری و محس��وس افزايش سرمايه گذاری است، در 
حالی كه حجم توليدات زمانی افزايش خواهد يافت 
كه پروژه های جديد به مرحله بهره برداری برس��ند. 
البته بايد در نظر داشت كه بسياری از معاملات بورس 
در حقيقت،سرمايه گذاری نيستند؛به اين معنی كه 
بخاطر اس��تفاده از افزايش قيمت بازار اوراق بهادار 
سهام شركتها دست به دست می شود و فقط بخشی 
از اين معاملات را می توان موجب افزايش س��رمايه 
و س��رمايه گذاری شركتها دانست كه ناشی از پذيره 

نويسی سهام جديد باشد.

بورس از نام خانوادگی 
شخصی به نام »واندر 

بورس«  اخذ شده كه در 
اوايل قرن چهاردهم در شهر 

بروژ بلژيک می زيسته و 
صرافان شهر در مقابل خانه 
او گرد هم می آمدند و به 
دادوستدكالا ،پول و اوراق 

بهادار می پرداختند. اين نام 
بعدها)1309( به كليه اماكنی 

اطلاق شد كه محل داد و 
ستد پول ،كالا و اسناد مالی 

و تجاری بوده است


