
 

 

 
 

 

 

 

هیبازار پول و سرما: درس   

ساختار بازار اوراق بهادار 1: فصل  

 

 

 

 

 

باشد یم یارزش مال یاست که دارا یا( عوض دار) یقابل داد و ستد و مثل یابزار مال کیاوراق بهادار   

 

کشورها  نیساختار قوان. شود یم دهینام« منتشرکننده» کند، یکه اوراق بهادار منتشر م یبنگاه ای شرکت

صادر  یبه صورت گواه توانند یاوراق بهادار، م. کنند یم نییبودن اوراق بهادار را تع طیواجد شرا

 ها یگواه. باشند دهثبت ش یکیالکترون یباشند و تنها در مدخل یطور عام تر بدون گواه به ایشوند، 

با نام باشند،  ایمعنا که حامل آن صاحب حقوق ورقه بهادار است،  نیدر وجه حامل باشند، به ا توانند یم

که اوراق به نام اوست صاحب حقوق است یصورت تنها شخص نیکه در ا  

 

 



 

اوراق بهادار انواع  

:شود یم میتقس یمختلف یها بهادار خود به دسته اوراق  

 

یسهام عاد  

هاى سهام  از ویژگى. دهنده مالکیت در یک شرکت است عادى یک نوع دارائى مالى است که نشان سهام

توان حق مالکیت، مسئولیت محدود سهامداران، حق رأى و کنترل شرکت و حق تقدم در خرید  عادى مى

 سهام جدید را نام برد

 

 سهام ممتاز

هاي شركت، حق یا ادعاي  ه درآمدها و دارایيممتاز نوعي اوراق بهادار است كه دارندة آن نسبت ب سهام

نامند این نوع از سهام را به دو دلیل ممتاز مي. محدود و معیني دارد  

شود این سهام قبل از سهام عادي پرداخت مي سود  

هاي شركت، ابتدا صاحبان سهام ممتاز  ها، بعد از تسویة بدهي زمان انحلال شركت یا فروش دارایي در

رسد ها به صاحبان سهام عادي مي كنند و سپس باقیماندة دارایي افت ميحقوق خود را دری  

 

هاي سهام عادي و اوراق قرضه را با هم  نامند چون ویژگي ممتاز را اوراق بهادار تركیبي نیز مي سهام

اند؛ اما با  سهام ممتاز از نظر نداشتن سررسید و همچنین هزینة مالیاتي، شبیه سهام عادي. دارا هستند

. گیرند ثابت قرار مي رآمدجه به دریافت سود ثابت همانند اوراق قرضه، در گروه اوراق بهادار با دتو

:هاي سهام ممتاز به شرح زیر است ویژگي  

 

ممتاز براي صاحبان آن دربردارندة نوعي حق مالكیت در شركت است سهام  

ممتاز بدون سررسید است سهام  

هاي خود را وثیقه یا رهن این اوراق قرار دهد، زیرا سهامداران  انتشاردهنده الزامي ندارد دارایي شركت

 ممتاز داراي حق مالكانه هستند

پرداخت سود مستلزم این است كه شركت سود داشته باشد. شود دارندگان این سهام سود پرداخت مي به  

تقدم دارند سهام ممتاز از نظر دریافت سود سهام بر دارندگان سهام عادي حق دارندگان  



یعني دارندگان این سهام به هنگام انتخاب هیأت مدیره و یا . سهام ممتاز بدون حق رأي هستند معمولا 

هاي شركت دخالت كنند گیري توانند در تصمیم سایر امور مربوط به ادارة شركت حق رأي ندارند و نمي  

 

ها  سهام همه شرکت در حال حاضر سهام ممتاز وجود ندارد و رانیا هیکه در بازار سرما دیکن توجه

است یعاد  

 

 حق تقدم سهام

هم دارند که آن را  یگریدادن، حق د یسود سهام و حق رأ افتیعلاوه بر در یسهام عاد صاحبان

 یم دیق یفقه اسلام ای یي شرکتها بر اساس حقوق مدن معمولا در اساسنامه. نامند یسهام م دیتقدم خر حق

حق،  نیا. دارند تیآن اولو دیدر خر یفروش، سهامداران فعل یبرا دیشود که در صورت انتشار سهام جد

شرکت داشته باشند،  یها بر اندوخته ییادعا ایبوده و  یحق رأ یي دارندگان سهام شرکت را که دارا همه

سهام منتشره قبل از عرضه . ندیآن اقدام نما یسینو رهیدر سهام و پذ تیتا نسبت به مالک دینما یمجاز م

شود یردم، به سهامداران شرکت عرضه معموم م یبرا  

 

خود در شرکت هستند، انتظار دارند در  تیخواهان حفظ حقوق و موقع زیآنجا که سهامداران شرکت ن از

داشته  تیاولو دارانیخر ریشرکت، نسبت به سا یاز سو دیو انتشار سهام جد هیسرما شیهنگام افزا

 متیق عمولا اما از آنجا که م. حق، مختار هستند نینظر کردن از ا صرف ایآنها در استفاده . باشند

 11 -02معمولا حدود  یسینو رهیپذ متیق)بازار سهام است  متیتر از ق فروش سهام شرکت، کم یشنهادیپ

تقدم استفاده  حق نی، سهامداران از ا(شود یم نییبازار در زمان اعلان حق تقدم تع متیق ریدرصد ز

در بورس قابل معامله است ،ها همانند سهام شرکت هیسرما شیاز افزا یناش یها تقدم حق. کنند یم  

 

با مراجعه به کارگزار،  تواند  ینداشته باشد، م دیسهم جد افتیبه در یلیکه سهامدار تما یصورت در

ها عمر  حق تقدم. روز بازار، به فروش برساند متیق هیسهم خود را بر پا دیتقدم خر حق نامه یگواه

 یاز فروش گواه ای دنکنن یسینو رهیچنانچه سهامداران در مهلت اعلام شده، اقدام به پذ. دارند یکوتاه

مذبور را در بورس اوراق  یها یگواه ،یسینو رهینظر کنند، شرکت پس از اتمام دوره پذ تقدم صرف حق

 یها نهیزو ه یو مبلغ حاصل از فروش را پس از کسر ارزش اسم دهد یبهادار در معرض فروش قرار م

مستحق  یطور مساو به دارانمقررات، سهام ایطبق عرف . کند یم زیمربوط، به حساب سهامدار وار

باشند  یسهام م افتیدر  

 

 

زهیسهم جا  



خود را از راه  ریاز ذخا یبرخوردار است، ممکن است بخش یآزاد فراوان ریکه شرکت از ذخا یزمان

 هیدارند، به سرما اریکه در اخت یخود و به نسبت سهام یدر وجه سهامداران کنون زه،یانتشار سهام جا

و  یسهم هیماشرکت به حساب سر ریاز حساب ذخا یبا انتقال بخش توانند یشرکت م رانیمد. کند لیتبد

سهام  متیبه طور معمول، ق زهیپس از انتشار سهام جا. کار را انجام دهند نیا ات،یعمل یثبت دفتر

آنجا که رقم سود هر سهم  اما از  کند، یمنتشر شده در بازار سقوط م زهیشرکت بسته به تعداد سهام جا

 متیق میبا ترم یاست، پس از چند افتهی شیسهامدار شرکت که اکنون تعداد سهام او افزا کند، ینم یرییتغ

کند یم دایدست پ یسهام به سود دلخواه  

 

 اوراق مشارکت

قانون نحوه انتشار اوراق مشاركت با مجوز قانون  نامي است كه به موجب بهادار با نام یا بي اوراق

خاص یا مجوز بانك مركزي، براي تأمین بخشي از منابع مالي مورد نیاز جهت ایجاد، تكمیل و توسعه 

هاي سودآور تولیدي، ساختماني و خدماتي شامل منابع مالي لزم براي تهیه مواد اولیه مورد نیاز  طرح

ها و مؤسسات و نهادهاي عمومي غیردولتي  هاي دولتي، شهرداري كتواحدهاي تولیدي توسط دولت، شر

هاي سهامي عام و خاص و  هاي مذكور، شركت هاي وابسته به دستگاه المنفعه و شركت و مؤسسات عام

هاي یاد شده را  گذاراني كه قصد مشاركت در اجراي طرح شود و به سرمایه هاي تعاوني منتشر مي شركت

گردد عمومي واگذار ميدارند از طریق عرضه   

 

معامله اریقرارداد اخت   

. شود یم نییتع یگرید یاصل ییاوراق بهادار است که ارزش آن بر اساس دارا یمشتقه نوع اوراق

 یاز انواع اوراق مشتقه، قراردادها یکی. است یانواع گوناگون یدارا یمال یاوراق مشتقه در بازارها

معامله هستند اریاخت  

 

شوند یم میفروش تقس اریو اخت دیخر اریمعامله به دو دسته اخت اریاخت یقراردادها یطور کل به  

 ای یمال ییدارا یدارد مقدار مشخص اریاخت داریآن خر یاست که ط یقرارداد د،یخر اریاخت قرارداد

کند و در مقابل  یداریکه در زمان عقد قرارداد مشخص شده خر یو با مبلغ خیاوراق بهادار را در تار

برساند شبه فرو داریاوراق مود نظر را در صورت مطالبه خر ای ییشود دارا یفروشنده متعهد م  

 

 ای یمال ییدارا یدارد مقدار مشخص اریآن فروشنده اخت یاست که ط یفروش، قرارداد اریاخت قرارداد

که در زمان عقد قرارداد مشخص شده به فروش برساند و در مقابل  یو با مبلغ خیاوراق بهادار را در تار

کند یداریاوراق مود نظر را در صورت مطالبه فروشنده به خر ای ییشود دارا یمتعهد م داریخر  

 



یقرارداد آت   

 ییشوند دارا یدو طرف معامله متعهد م یدر قرارداد آت. ندیآ یمشتقه به حساب م یانواع ابزارها از

. شده است، را معامله کنند نیمشخص که در زمان عقد قرارداد مع یمعلوم و در زمان یمتیبا ق را یمال

از موعد مقرر توسط  شیشوند و پ یمنجر نم یمال ییدارا ایکال  یکیزیف لیاغلب به تحو یآت یقراردادها

شوند یم هیقرارداد تسو نیطرف  

 

اختار بورس اوراق بهادارس  

 

، یدر ساختار بازار مال. است یداد و ستد در بازار مال یبورس اوراق بهادار برا تیبه طور معمول اهم

، بورس  یدرک بهتر بازار مال یبرا لیدر ذ. شودیم میساختار بورس اوراق بهادار به دو بخش تقس

:میپردازیم کیاز هر  یاوراق بهادار به شرح مختصر   

 

ساختار بورس اوراق بهادار در بازار پول( الف    

:شوندیم یانواع مختلف یساختار بورس اوراق بهادار در بازار پول ، اوراق بهادار دارا در   

 

هستند و چون در کوتاه  متینوسانات ق نیکمتر یاوراق قرضه دارا نیا :قرضه کوتاه مدت  اوراق

حالت  نینوع اوراق قرضه در کمتر نیدر ا یگذار هیو سرما سکیر نیرسند بنابرا یم دیمدت به سر رس

  ممکن است

 یدسته از اوراق کوتاه مدت ، بدون بهره بوده ول نیدر بورس اوراق بهادار ا: قرضه خزانه  اوراق

 یدر دوره ها نیرسند همچن یبه فروش م یکمتر از ارزش اسم متیبه ق فیدر هنگام عرضه با تخف

دولت  هبودج یه انها کسرارائ لیو دل شوندیماهه توسط دولت ارائه م 9ماهه و  6ماهه  3کوتاه مدت 

است جیرا رانیدسته از اوراق در بازار پول ا نیاست ا   

از انواع بورس اوراق بهادار بوده که توسط  یکیسپرده  یگواه:  سپرده قابل نقل و انتقال یگواه

اوراق  نیبه عنوان بهره به صاحبان ا یبانک به سپرده گذاران فروخته ، و بر اساس آن سالنه مبلغ

اصل مبلغ باز پرداخت خواهد شد دیسررس خیودر تار شودیپرداخته م   

 ینام اریبس یاوراق کوتاه مدت است و شرکت ها نیدر بورس اوراق بهادار ، بهره ا : یتجار اوراق

کنندیم یبزرگ اقدام به انتشار اوراق تجار یبانک ها ایمانند جنرال موتورز و    

و صدها سال است که در  شوندیبورس اوراق بهادار در بازار پول داد و ستد م نیا :بانک  یقبول

شرکت ان را  کیاست که  یبرات بانک کیبانک  یقبول ردیگیمورد استفاده قرار م یالملل نیتجارت ب



 امنکه بصورت قبول بر آن زده ض یقابل پرداخت و بانک در قبال مهر یآن خیدر تار  کندیصادر م

اوراق  نیا یقبول یاعتماد برا لیو دل  کندیم افتیرا به عنوان کارمزد در یده و مبلغپرداخت ان بو

از ضمانت بانک بابت پرداخت آن است یشرکت در پرداخت ان قصور کند ناش کهیزمان   

 خیوام کوتاه مدت با تار ینوع دیبازخر یدر بورس اوراق بهادار ، قراردادها : دیبازخر یقراردادها

اوراق خزانه هستند و  دیبازخر یو ضامن در قراردادها قهیوث. کمتر از دو هفته است  دیسررس

شودیپرداخت نشود از اوراق قرضه استفاده م رندهیوام ، توسط گ کهیدرصورت   

سپرده  یکه بانک یدو روزه است و زمان ایروزه و  کیبانکها  نیمدت زمان ا:  یبانک نیب استقراض

استفاده خواهد  ینزد بانک مرکز گریباشد از سپرده بانک د یکمتر از حد قانون یاش نزد بانک مرکز

دهد یم تقالان رندهیبه حساب وام گ یبانک ستمیوجوه را از س نیبانک وام دهنده ا قیطر نیبد. کرد    

 یاعتبار ازین لینوع داد و ستدها به دل نیساختار بورس اوراق بهادار در بازار پول ، بانکها به ا در

نامند به عنوان  یم یبانک نیکه آن را نرخ بهره ب ییوام ها نینرخ بهره چن رایز. دارند  یادیز تیحساس

ط بازار وام بوده و نشان یکننده شرا نییآورند که تع یبهره ها به حساب م رینرخ سا یبرا اریمع کی

است یبانک مرکز یبرا یپول استیس یدهنده نوع   

 

 یشعبات خارج ایخارج از کشور خود  یرا که نزد بانک ها ییدلرها کایکشور آمر:  ییاروپا دلر

به پول از بانک  ازیبه هنگام ن توانندیم( معروف هستند ییبه دلر اروپا) کندیم یخود نگه دار یبانک ها

 زیو درآمد ن یمال نیاز منابع عمده تام یکی ییاروپا یبانک ها یو برا رندیخود وام بگ یخارج یها

است ییکایامر یدلرها  

  

هیساختار بورس اوراق بهادار در سرما( ب   

 یاوراق قرضه ا ایسهام  رندیگیمورد داد و ستد قرار م هیبورس اوراق بهادار در بازار سرما ساختار

 یاوراق بهادار متیق رییار تغ شیاوراق ب نیا متیق رییسال است تغ کیاز  شیآنها ب دیهستند که سررس

ها در بورس اوراق  یگذار هینوع سرما نیا سکیر نینابرایشود  یاست که در بازار پول دادو ستد م

است ادیبهادار نسبتا ز   

:شامل هیبورس اوراق بهادار در اوراق بهادار بازار سرما ساختار   

 

طور ب. ردیگیشرکت که به دارنده برگ سهام تعلق م کی یها ییاست از سود خالص دارا یحق:  سهام

 گرینسبت به انواع اوراق بهادار د یشتریارزش ب یکه در دست مردم باشد دارا یمعمول ارزش سهام

باشد یم    



وام ها ارائه  نیاشخاص ا ایبه شرکت ها و  نیزم ایخانه و  دیدر قبال خر:   یاوراق رهن ایها  وام

ماندیدر گرو وام دهنده م نیزم ایساختمان و  گرددیکه در آن منعقد م یو بر اساس قرارداد شودیم   

 

نوع اوراق قرضه بلند مدت هستند و شرکت  نیدر بورس اوراق بهادار ا:  قرضه شرکت ها اوراق

ارزش  دیسر رس خیدو مرتبه و در تار یاوراق سال نیبهره ا.  کنندیبا  درجه اعتبار بال منتشر م ییها

دشویآنها پرداخت م یاسم   

 

به تعداد  توانیبودن و در زمان مقرر آنها م لیاوراق ، قابل تبد نیا یها تیها و جذاب یژگیاز و یکی

کند لیشرکت منتشرکننده تبد یسهام عاد  

 

اوراق قرضه بلند مدت منتشر  یبودجه عمران یرفع کسر یتوسط دولت برا:  یدولت بهادار اوراق

کنندیم   

 

و نهادها اقدام به  یدولت یسازمان هادر بورس اوراق بهادار ، :  یدولت یبهادار سازمان ها اوراق

باشد یکه ضامن آنها دولت م ندینما ینشر اوراق قرضه بلند مدت م   

پول بابت  هیمشهور هستند جهت ته زین یبه اوراق قرضه شهردار : یالتیا ای یقرضه محل اوراق

 یدولت مرکز اتیاوراق از مال نیو بهره ا  شودیبصورت بلند مدت منتشر م.. ساخت مدارس و جاده و 

باشد یمعاف م یالتیو ا    

که  ییبه اشخاص و شرکت ها یکننده مال نیتام یبانک ها و شرکت ها :شرکت ها  یشخص یها وام

که به آنها وام  ندینما یسال است پرداخت م کیاز  شیآنها ب دیکه مدت سررس ییدارند وام ها یمال ازین

شودیشرکت ها گفته م یشخص یها  

بورس اوراق بهادار یساختار سازمان  

  اركان بورس عبارتند از :

بورس یوراش -  

اوراق بهادار رشیپذ اتیه -  

بورس یداور اتیه-  

ازمان كارگزاران بورسس -  

 



نفر به عنوان  ۷به عهده دارد و  یكل بانك مركز سیبورس را رئ یشورا استیر: بورس  یشورا( 1

:بورس عبارتند از یشورا فیوظا. كنند یشورا شركت م نیعضو در ا   

قانون یاجرا ینامه ها و مقررات لزم برا نییآ بیتصو( الف  

 اتیو ه رهیمد اتیناظر در ه ندهیآن و اعزام نما ینامه ها نییقانون و آ نیا ینظارت در اجرا( ب

رشیپذ  

یداور اتیدر ه تیعضو یالبدل برا یعل ندهینما كیو  یاصل ندهینما كی نییتع( ج  

اوراق  رشیپذ اتیه یها میدر مورد تصم نیو همچن رهیمد اتیه ماتینظر در مورد تصم دیتجد( د

 بهادار

قبول اوراق  ایدر مورد رد  میاست كه به منظور اخذ تصم یاتیه: اوراق بهادار  رشیپذ اتیه( 0 

 یم یبه عهده قائم مقام بانك مركز اتیه نیا استیر. شود یم لیحذف آنها تشك ایبهادار در بورس و 

دارد زین گریباشد و پنج عضو د  

كه در اثر  یشود و به اختلافات یم لیاست كه به طور دائم تشك یاتیه:  بورس یداور اتیه( 3 

شود  یم جادیبا كارگزاران ا دارانیخر ایفروشندگان  نیو ب گریكدیكارگزاران با  نیمعاملات بورس ب

دارد زین گریبه عهده دارد و دو عضو د یوزارت دادگستر ندهیرا نما اتیه نیا استیكند، ر یم یدگیرس  

سازمان دو ركن دارد نیا: سازمان كارگزاران بورس ( 4 :   

باشد یآنها اداره سازمان م فهیبورس كه وظ رهیمد اتیه( الف  

كل  ریسازمان بورس را به عنوان دب ینفر خارج از اعضا كیبورس  رهیمد اتیه: كل بورس  ریدب( ب

 دیتجد. را بر عهده دارد رهیمد اتیه ییامور اجرا یكه تصد دینما یسازمان به مدت دو سال انتخاب م

.كل سازمان بلامانع است ریانتخاب دب  


