
 

 

بازار پول و سرمایه:نام درس  

نقش بازارسرمایه و پول در اقتصاد 2:فصل  

 

 

 

 

 

 

ست؟یچ هیبازار سرما فیتعر  

 

 هیبازار سرما. است یو اوراق بده تیاوراق مالک دوفروشیخر یبرا یبازار هیسرما بازار

 یگذاران حقوق هیو سرما( خرد) یقیگذران حق هیمثل سرما هیسرما کنندگان نیتأم نیب

 جادیا یارتباط یاشخاص، کانال ایمثل شرکت ها، دولت  هیسرما انیو متقاض( ینهاد)

 یضرور یجزئ هیاست، چراکه سرما یاتیاقتصاد ح عملکرد یبرا هیبازار سرما. کند یم

و بازار  هیبازار ثانو ه،یشامل بازار اول هیبازار سرما. در اقتصاد است یخروج دیتول یبرا

.شود یاوراق مشارکت م  

 

 

هیدر مورد بازار سرما یمال ریمد حاتیتوض  



 

 لیرا تسه یمال یابزارها دوفروشیخر ندیاز بازار است که فرآ یعیشاخه وس هیسرما بازار

 لیها دخ در آن هیوجود دارد که سرما یمال یطور خاص دو شاخه از ابزارها به. کند یم

اغلب با نام اوراق مشارکت که  یکه اغلب با عنوان سهام و اوراق بده تیاوراق مالک. است

انتشار و فروش سهام و اوراق مشارکت  یبرا یمحل هیبازار سرما. شود یشناخته م( قرضه)

.سال است کیاز  شتریعموماً ب ییها زمان یبرا  

 

نظارت  یقانون گذاران مال گریتوسط سازمان بورس و اوراق بهادر و د هیسرمـا بازار

 شود، یکه عموماً با نام بورس اوراق بهادار تهران شناخته م هیگرچه بازار سرما. شود یم

 ستمیس قیاز طر هیمعاملات بازار سرما شتریحافظ مستقر است؛ اما امروزه ب ابانیدر خ

.ردیگ یصورت م ینترنتیا و یوتریکامپ کیالکترون  

 

 میبه دو دسته از بازارها تقس هیبازار سرما ،یو بده تیاوراق مالک نیاز تفاوت ب ریغ

صورت  سهام و اوراق مشارکت به ه،یدر بازار اول. است هیدسته، بازار اول نینخست. شود یم

شرکت ها و نهادها و اغلب تحت عنوان  ریگذاران و سا هیاز شرکت ها به سرما میمستق

تا شرکت ها  کند یامکان را فراهم م نیا هیبازار اول. شود یم عیزتو هیاول یعرضه عموم

 یبرا ازیموردن یبدون گرفتن وام از بانک، با عرضه سهام خود به عموم مردم، منابع مال

.کنند نیخود را تأم یها تیفعال یاجرا  

 

تا سهام شرکت ها  رسد یم هینوبت به بازار ثانو ه،یدر بازار اول هیاول یاز عرضه عموم بعد

و  ابندیبازار دادوستد شود و سهامداران بتوانند با فروش سهام خود به پول نقد دست  نیدر ا

.از شرکت شوند یسهام، مالک بخش دیمندان هم با خر علاقه  

 

گذاران  هیسرما ،یقیگذاران حق هیدارند ازجمله سرما یکنندگان متعدد شرکت هیسرما بازار

مشترک، شرکت ها،  یگذار هیرماس یها و صندوق ها مهیهمچون ب ینهاد ای یحقوق

یسازمان ها، بانک ها و مؤسسات مال  

 



.کنند یخود اوراق مشارکت منتشر م یها طرح یمال نیتأم یاغلب برا ها یو شهردار دولت  

 

ممکن  سکیر نیرا با کمتر یبازده احتمال نیشتریب خواهند یعموماً م هیسرما کنندگان نیتأم

 نیخود را با کمتر هیسرما اند لیما هیسرما یمتقاض یشرکت ها که یداشته باشند، درحال

.دهند شیممکن افزا نهیهز  

 

 الاتیا. دارد یبه اندازه اقتصاد آن بستگ میصورت مستق کشور به کی هیبازار سرما اندازه

 یبازارها نیتر قیو عم نیتر اقتصاد جهان، بزرگ نیتر عنوان بزرگ به کایمتحده آمر

پول را از مردم که صاحبشان هستند  هیچون بازار سرما. دارد اریجهان را در اخت هیسرما

عملکرد خوب  کی یو برا دهند یدارند انتقال م ازیبه آن ن یسودآور یابه سازمان ها که بر

.هستند یاتیدر اقتصاد مدرن ح  

 

خورده است،  وندیپ یصورت گسترده به اقتصاد جهان به هیچون بازار سـرما گر،یطرف د از

 گرید یا در گوشه یمیمنجر به امواج عظ تواند یگوشه جهان م کیدر  یه نوسانک مینیب یم

 نیبه بهتر 2۰۰۲نا  2۰۰۲ یها سال یط یجهان یدر بحران مال یوستگیپ نینقص ا. شود

 کایمتحده آمر الاتیا یمال یکه آغاز آن با سقوط بازارها یا رهدو. است شینما نحو قابل

.شد دهیهمه کشورها د هیدر بازار سرما یصورت جهان بحران به نیآغاز شد و اثرات ا  

 

از بازار پول هیبازار سرما کیتفک  

 قیها را با هم تلف هر دو آن ای رندیگ یرا با بازار پول اشتباه م هیاغلب بازار سـرما مردم

بازار . بوده و از چند منظر مهم با هم تفاوت دارند زیمتما اریدو بازار از هم بس نیا. کنند یم

 هیسرما یفرد برا صورت منحصربه است که به زینظر متما نیاز بازار پول از ا هیسرما

از طرف . ردیگ یمورداستفاده قرار م شتریب ای ساله کیو بلندمدت  مدت انیم یها یگذار

سال محدود  کیکمتر از  دیررسبا س یمال یابزارها دوفروشیبازار پول اغلب به خر گرید

بهره  هینسبت به بازار سرما یمتفاوت یمال یاز ابزارها نیبازار پول همچن. شود یم

 کند، یاز اوراق بهادار سهام و اوراق مشارکت استفاده م هیمابازار سر که یدرحال. دیجو یم

دیجو یحواله و برات بهره م قه،یبازار پول از سپرده ها، وام با وث . 

 



مورداستفاده  یمتفاوت یها ها اغلب بهروش دو نوع بازار، آن نیا نیخاطر تفاوت آشکار ب به

 ییها ییدارا دیخر یاغلب برا هیبازار سرما ،یگذار هیبسته افق سرما. رندیگ یقرار م

 یط ییاست تا ارزش آن دارا دواریگذار ام هیسرما ای داریکه شرکت خر شود یاستفاده م

که شرکت  رود یبه کار م ییها ییفروش آن دسته از دارا یبرا نیهمچن. ابدی شیزمان افزا

شرکت ها اغلب از . است دهیفکر کند زمان درست آن فرارس نکهیمحض ا گذار به هیسرما ای

رندیگ یخود در بلندمدت بهره م یها ییرشد دارا یبرا هیبازار سرما . 

 

عنوان محل اندوخته  به ای هیکوچک سرما ریمقاد یبازار پول، اغلب برا گرید یسو از

ارتباط منظم با بازار پول، شرکت ها و  قیاز طر. شود یشرکت استفاده م هیموقت سرما

علاوه بر . کنند نیطور منظم تأم را به یاز نقد شوندگ یها قادر هستند تا سطح مطلوب دولت

 هیعنوان محل سرما بازار اغلب به نیپول، ا یبازارها مدت وتاهک عتیبه خاطر طب ن،یا

 قتیحق نینظر به ا. دیآ یدر بازار سهام به شمار م یگذار هینسبت به سرما یتر امن یگذار

مربوط است، زمان  هیدر بازار سرما یگذار هیعموماً به سرما تر یطولان یکه افق زمان

. سهام باشندبازار  یمنف ایمثبت  عملکردگذاران شاهد  هیاست تا سرما ازین یشتریب

نسبت به  یتر سکیپر ر یها یگذار هیاوراق مشارکت و سهام عموماً سرما طور، نیهم

هستند شوند، یکه در بازار پول معامله م یابزار  

 نقش بازار سرمايه درتامين مالي بنگاههاي اقتصادي

:بازار سرمایه در هر کشوری دو کارکرد اساسی دارد  

سرمایه گذاری و مدیریت ریسکفراهم نمودن بستری برای نخست،   

.ایجاد ساز و کارهای تأمین مالی بنگاه ها دوم،  

 

 

 سرمايه و نقش آن در رشد اقتصادی

 

 :نقش سرمایه در رشد اقتصادي(الف

مي باشد به علت اینكه      به زعم اكثر علماي توسعه نقش سرمایه در فرآیند رشد اقتصادي اساسي و اصلي

نيروي كار نياز به سرمایه و سرمایه گذاري اجتناب ناپذیر مي باشد و به نظر  با افزایش جمعيت و افزایش

عده اي دیگر از نظریه پردازان نقش سرمایه در توليد به نيست كه آنرا مهمترین عامل رشد اقتصادي 

 .هایي با سرمایه كم هم گامهاي بلندي در مسير رشد اقتصادي بر داشته اند معرفي نمود زیرا كشور

دیگر در اقتصاد كلان تقسيم بندي مخارج صرف شده به دو دسته مصرفي و سرمایه اي مي باشد مثلا نكته 



صرف مي شده هزینه هاي مصرفي یا  ... و    مخارجي كه جهت غذا، بهداشت، تعليم و تربيت، آموزش

 .جاري مي باشند و مخارج سرمایه اي مخارجي هستند كه كالاهاي سرمایه اي بوجود مي آورند

 :منابع تأمين سرمایه:ب

اگر توليد ناخالص ملي كشور نسبت به سال قبل تغيير ننماید جهت جایگزیني سرمایه مستهلك شده و ابقاء 

توليد ناخالص ملي به ميزان سال قبل باز هم نياز به مقداري سرمایه گذاري مي باشد به عبارت دیگر نياز 

 .براي هر كشور از اهميت به سزایي برخوردار مي باشدبه تشكيل سرمایه به عنوان فاكتور مهم اقتصادي 

 : منابع تأمين سرمایه یا داخلي است یا خارجي و منابع تأمين سرمایه داخلي عبارتند از

براي تشكيل سرمایه یا باید مقداري از عوامل توليد مثل : پس اندازه هاي مشخص -

شي از در آمدشان پس انداز نمایند كه نيروي كار بيكار، بكار گرفته شوند یا  تعدادي از مردم بخ

غالبا یكي از منابع مهم تأمين وجوه تشكيل سرمایه در فرآیند توسعه بهره گيري از پس اندازهاي 

شخصي مي باشد شایان ذكر است در كشورهایي كه از پتانسيلهاي بخش خصوصي بيشتر استفاده 

 .نموده اند مورد فوق از اهميت بيشتري برخودار مي باشد

 نواع بيمها -

گسترش صنعت بيمه در كشورهاي توسعه یافته باعث شده كه منابع مالي عظيمي  :انواع بيمه

در اختيار شركتهاي بيمه قرار گيرد و از این منابع در بخشهاي مختلف اقتصادي سرمایه گذاري 

بانكها و مؤسسات )مي شود، صنعت بيمه در این كشورها به گسترده مي باشد كه به عنوان 

 تباري محسوب مي شوداع

 

یكي دیگر از منابع تأمين  سود توزيع نشده و ذخيره استهلاك سرمايه شركتها-

سرمایه داخلي مي باشد سود توزیع نشده بخشي از سود شركت مي باشد كه بين سهامداران توزیع نمي 

شده و در سرمایه گذاري آنها از آن استفاده مي شده و ذخيره استهلاك سرمایه شركتها بخشي از درآمد 

ز پيش گفته شده در سرمایه گذاري و شركت مي باشد كه در شركت باقي مي ماند، نقش دو عامل ا

فعاليتهاي اقتصادي كشورهاي یافته قوي اما در كشورهاي در حال توسعه ضعيف است و دلایل این 

اختلاف در ساختار اقصاد مي باشند مالياتهاي مختلف از دیگر منابع تامين سرمایه دولتها محسوب مي 

 .شود

“ تعادل در بودجه سالانه” رمایه مالي در چارچوب در كشورهاي توسعه یافته نقش دولت در تأمين س

مي باشد، و بعضا در كشورهاي جهان سود دولت با سرمایه گذاري گسترده و تأمين منابع آن از طریق 

كسري بودجه مي باشد كه از آثار منفي آن تورم مي باشد به همين دليل چنين سياستي را توسعه مبتني 

 .به تورم مي نامند

 صادرات

یگر از منابع تامين مالي سرمایه صادرات مي باشد كه با توجه به وضعيت اقليمي ممكن است یكي د

 .صادر نماید... كشور محصولات كشاورزي، صنعتي، معدني، نفتي،

 :منابع خارجي تأمين سرمايه عبارتند از

 وام خارجي-1

خارج مي باشد كه استفاده یكي از نامناسب ترین روشهاي تامين سرمایه از منابع خارجي گرفتن وام از 



از آن ممكن استقلال سياسي تحت تاثير قرار دهد، جهت بالا بردن بهره آن در صورت عدم بكارگيري 

معقول باعث افزایش ميزان بدهي ها مي شود، به دليل ممكن است بخشي از این وام در سيستم بانكي 

ان در زمان پرداخت وام در جهت كشور باقي مانده و سرمایه گذاري نشود، و از طرفي وام دهندگ

استفاده از وام ابراز مي دارند كه مجموع این عوامل باعث مي شده كه بهره گيري از این نوع وام با 

 .محدودیت جدي مواجه مي شود

 :سرمایه گذاري خارجي-2

یكي دیگر از روشهاي تامين سرمایه از منابع خارجي سرمایه گذاري خارجي مي باشد كه به نظر مي 

رسد در مقایسه به اخذ وام خارجي از مزیت بهتري برخوردار باشد بدليل اینكه از طریق سرمایه 

گذاري خارجي انتقال تكنولوژي، مدیریت و دانش فني متخصصين نيز به داخل كشور سرمایه پذیر 

البته بعضي از نظریه پردازان اقتصادي سوسياليستي نظير فورتادو در نظریه  .منتقل مي شود

ستگي اعتقاد دارد كه شركتهاي چند مليتي در شروع عمليات خود در كوتاه مدت با انتقال ماشين واب

آلات و سرمایه اقدام مي نمایند و در بلند مدت باعث كاهش سرمایه و ارز در كشورهاي سرمایه پذیر 

 .مي شوند

 :معيارهاي سرمايه گذاري-ج

يص منابع بایستي طرحهاي مختلف را الویت با عنایت  به محدودیت سرمایه در هر كشور جهت تخص

 .بندي نموده و از معيارهاي ذیل بهره گرفت

 :معيار نسبت سرمایه به توليد-1

یعني از ارزیابي و انتخاب طرحها در سطح سرمایه گذاران بایستي توليد در آمد حاصل از طرح با 

يشتر از هزینه هاي آن باشد در مخارج سرمایه اي مورد نياز مقایسه شود اگر در آمد حاصل از طرح ب

 .اولویت قرار مي گيرد

 

معيار هزینه منفعت بر اساس این معيار تمامي درآمدها و هزینه هاي طرح :معيار هزینه و منفعت-2

 هاي مختلف به ارزش فعلي تبدیل و مقایسه مي شوند

 

 


