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  تقدير و تشكر

  و تدوين در تهيهشهرام ابراهيميبدين وسيله از زحمات استاد راهنما جناب آقاي دكتر 

در بررسي فروغي صادقي و جناب آقاي دكتر جناب آقاي دكتر و داور  مشاور انو استاد

شائبه ايشان ، مراتب تقدير خود بي   و به پاس الطافتشكر را دارمكمال ، و ارزيابي اثر
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  چكيده

 كسب منفعت از برجسته شدن هدفامروزه با گسترده شدن بازارهاي مالي و از جمله بازار سرمايه و 

 اوراق بازارهايبودن متوازن و متعادلبهعموميعتمادكه باعث عدم اـ   پديده دستكاري،معاملات

بهادارو كاهشاين  . جلوه اي تازه به خود گرفته است و دنياي اقتصاد ادبيات  در ـشود  ميآنها كارايي

ارائه نمايش از طريق گذاران   سرمايهگمراه نمودنبا  است  بازاركمبودهاي ساختاريكه نتيجه پديده 

همراه با  . ظهور مي يابدرشان به خريد سهام مورد نظترغيب آنان  وكاذب از فعاليت معاملاتي سهام 

 لزوم وجود  ، به سمت كارائي بيشتراقتصاديرشد ابزارهاي نوين در مديريت مالي و تكامل بازارهاي 

نامه هاي خاص در مقابله با اين پديده به منظور جلوگيري از تحريف اذهان سرمايه  كنترل و آئين

و مقايسه آن با اسايي الگوي رفتاري دستكاري شن . گذاران و مقابله با قيمتهاي كاذب نمود مي يابد

جانبه و تعميق بازار سرمايه به عنوان موتور محركة  توسعة همهباعث  كشورهاي مطرح در اين زمينه

هاي اقتصادي  تخصيص بهينة منابع مالي به حوزه رتقاي كارايي بازار و نهايتاًواتوسعة اقتصادي 

و انواع و روشهاي آن در مقايسه با كشور تركيه و فرانسه با در اين پژوهش دستكاري بازار  . خواهدشد

رويكرد جزاي اختصاصي مورد بررسي قرار گرفته است و سپس به تطبيق عناصر تشكيل دهنده جرم 

  اوراق بهادار ، دستكاري ، اغوا ، ترغيب به معامله ، ايجاد قيمت ساختگي ، گمراه كردن : واژگان كليدي 

دستكاري بازار ، در قوانين اين سه كشور پرداخته شده است . در اين راستا تلاش بر اين است كه 

مقررات قانوني بازار اوراق بهادار ايران با مقررات كشورهاي تركيه و فرانسه در خصوص موضوع تطبيق 

داده شود و تفاوتها و مĤلاً ضعفها و قوت هاي هر كدام از سيستم ها معلوم گردد . در اين تحقيق مفهوم 

دستكاري بازار اوراق بهادار مورد بررسي قرار گرفته و همچنين سعي شده است كه توجيه حقوقي 

مطلوب و مباني نظري قابل اعمال در مورد ممنوعيت دستكاري بازار اوراق بهادار بررسي گردد . و در 

ادامه اركان اين جرم بصورت تطبيقي مورد تفقه قرار گرفته و در خاتمه ضمانت اجراهاي كيفري و اداري 

نسبت به دستكاري كنندگان بازار اوراق بهادار مورد بررسي قرار گرفته است .   
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  مقدمه

   تشريح و بيان مسئله: الف 

 چه در كشور  ، بورس قوانين و مقرراتدليل اصلي انجام اصلاحات مختلف در،  اخلاقي كردن بازارها   

    .ما و چه در كشورهاي ديگر مثل تركيه و فرانسه است

 2 انونق گذاري ، يه گذاري و حمايت از سپرده در مورد رشد سرما1983ژانويه  3در فرانسه  قانون    

 مربوط به روزآمد كردن 1996 ژوئيه 2 انون راجع به امنيت و شفافيت بازارهاي مالي و ق1989اوت 

  .فعاليت هاي مالي در اين راستا به تصويب رسيده است

اين است كه بدانيم هدف قانونگذار از تصويب همه اين قوانين حمايت از فعاليت ؛ آن چه مهم است    

به عبارت ديگر، قانونگذار با تصويب اين قوانين در پي .  فعالان اقتصادي بوده است هاي اقتصادي

     .  نه حمايت از سرمايه گذاران و سپرده گذارانو حمايت از سرمايه گذاري و سپرده گذاري است 

س  فرانسه علاوه بر مجازات اداري كه توسط كميسيون معاملات بور1989 اوت 2 قانون ، در اين راستا

مطالعه در مورد جرم دستكاري بازار اوراق بهادار ؛ از آنجا كه مرتكبان آن به طور معمول نه از اقشار 

عادي جامعه ، بلكه از اشخاص حرفه اي ، متخصص و ذي نفوذ و داراي رانت اطلاعاتي قوي هستند 

؛ حائز اهميت است . و لذا به دلايلي همچون ، ضرورت آگاهي از قوانين متفرقه حوزه جرايم 

اقتصادي ، اولويت سياست جنايي ايران ، تحولات اقتصادي و سياسي كشور و به موازات آن نياز به 

قوانين جديد و روزآمد كردن حقوق كيفري ايران ، نياز قضات و مسئولين امر به آگاهي از اين قوانين 

و تحليل هاي حقوقي مختلف براي اجراي بهتر عدالت و پيچيدگي اين جرم ، و تطبيق مقررات 

موجود با قوانين دو كشور پيشرفته و صاحب سبك همچون فرانسه و تركيه جهت بهبود قوانين فعلي 

، تحقيق در مورد چنين جرمي را ضروري مي ساخت .   
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 پيش بيني اي كيفري را نيز براي جرائم بازار بورس اوراق بهاداراعمال مي گردد ، امكان مجازات ه

  . كرده است

 قانون بازار سرمايه 1شاخه مستقلي از حقوق است و  در ماده ، حقوق بازار سرمايه در كشور تركيه    

 تنظيم  فعاليت  بازار سرمايه موضوع اين قانون ، كنترل و« : تحت عنوان موضوع و هدف آمده است 

؛ به و سپرده گذاران در فضاي اعتماد ، شفافيت و با ثبات براي حفظ حقوق و منافع سرمايه گذاران 

 اندازهاي ثر و گسترده مردم در رشد اقتصادي ، از طريق سرمايه گذاري پسؤمين شركت مأمنظور ت

  . »  اوراق بهادار مي باشد  بازاركوچك در

 سرمايه و اهداف قانون بازار سرمايه حاكي از هاي بازار ويژگيكه نشان مي دهد ق  تصريحات فو

  .اهميت فضاي امن بازار است 

جلوگيري از   ،از تصويب قوانينبرجسته مربوطه بر مي آيد كه هدف از مجموعه مقررات ايران در   

 دقيق وظائف توسط انجام صحيح و ، شفاف سازي معاملات و تضييع حقوق عامه ، رانت اطلاعاتي

تر از همه پرهيز از بحران هاي ايجاد شده  اعمال نظارت دولتي و كنترل بازار و مهم ، فعالان بازار

   .  است جلوگيري از سوء استفاده هاي مالي اشخاصوطي سالهاي قبل 

 سازمان كارگزاران 1345سيس بورس اوراق بهادار در سال أبا تصويب قانون تدر اين راستا    

 فعاليت خود 1346در پانزدهم بهمن بازار سرمايه ، عنوان نهاد مجري و ناظر ه رس اوراق بهادار ببو

  .را آغاز كرد 

 كه در آن تنها استجزء اصلي بازار سرمايه ، بازار اوراق بهادار و به عبارتي بورس اوراق بهادار    

در اين بازار با . پذيرد  ورت ميها و اوراق مشاركت ص  نظير سهام شركت ،داد و ستد اوراق بهادار

سرمايه هاي اندك جامعه به سمت واحد ، پذيرفته شده در بورس  هاي نظارت و كنترل شركت

توليد و  ، اشتغال ، هاي مفيد و مولد اقتصادي هدايت و در نتيجه سبب افزايش سرمايه گذاري

  .شود  كنترل تورم مي
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اركت عامه يت مردمي و ايجاد زمينه لازم جهت مشاز جمله گسترش مالك، در كنار مزاياي بورس   

بكارگيري پس اندازهاي راكد  ، جمع آوري سرمايه هاي جزئي و پراكنده ، در فعاليت هاي اقتصادي

 و بل تورمرشد توليد ناخالص ملي و كسب بازده مناسب در مقا ، كنترل حجم پول ، در امر توليد

فيت اطلاعات ،  معضلي به نام مفاسد اقتصادي  وجود اطمينان از سرمايه گذاري به دليل شفانيز 

  .  يابد دارد كه در پي  رشد و توسعه تجارت و فعاليت هاي اقتصادي زمينه ظهور مي

 تجارت ،  آثار زيانبار آن بر امر توليد ، از جمله جرائم عليه نظام اقتصادي كشور بودهم دستكاريجر

عدالتي اطلاعاتي و بي دليل ايجاد ه  بنوع جرائم عموماًاين .  محرز و مسلم است، و سرمايه گذاري 

 موجب كاهش مشاركت سرمايه گذاران در بازار اوراق ، امكان كسب بازدهي بيشتر براي برخي افراد

 بدين لحاظ در كشور ما نيز مانند اكثر ؛زند  شده و از اين طريق به اقتصاد ملي آسيب مي بهادار

هاي كيفري اتخاذ و مجلس شوراي  تدابير و واكنش، ه با اين پديده  ،  براي كنترل و مقابلكشورها

  ، در جهت حمايت هرچه بيشتر كيفري از نظام اقتصادي كشور1384اسلامي در تاريخ اول آذرماه 

  . اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران را تصويب كرد  بازارقانون

لي را به منظور جلوگيري از سوء استفاده اعما) ها  جرائم و مجازات( اين قانون در فصل ششم    

   . ممنوع اعلام كرده است ، به قيد ضمانت اجراهاي كيفري ،هاي مالي اشخاص

با توجه به اينكه اين جرم ممكن است به طرق متنوعي اتفاق بيافتد و در مسائل كيفري وجود اصل 

ند و نيز  ضرورت تشريح ك گسترده منع ميموسع و قانوني بودن جرم و مجازات ما را از تفسير 

رويكرد اتخاذي از سوي مقنن و قضات بايد با در نظر گرفتن ملاحظات  شفاف اعمال مجرمانه ،

شود و جرم   مي چنين با عنايت به اينكه هر معامله موجب تغيير در بازار هم. خاص صورت گيرد 

وم مجرم تلقي كردن دستكاري بايد محدود به مواردي شود كه به حدي اهميت داشته باشد كه لز

  . كند حساسيت امر افزايش پيدا مي، شخص را توجيه كند 
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 لزوم بررسي دقيق اين  ،سرمايه گذار ايجاد بازاري امن و حمايت از ، بنا براين بطور كلي از يك سو

 بيش از حد كند و از سوي ديگر اصل تفسير مضيق و بعد منفي مداخله جرم را به ذهن متبادر مي

 بوسيله نظام قضائي و نيز لزوم ايجاد قابليت پيش بيني براي افرادي كه محتمل است در معاملات

، قانونگذار و قاضي را به سمت محدود كردن ميزان محكوميت براي اين  اين جرم را مرتكب شوند

با توجه به دو جنبه متزاحم مطروحه در بررسي جرم دستكاري بايد هر دو  .دهد  جرم سوق مي

  .ظر قرار داد آنها را مد ن

بنابراين هدف آن .   نيز همين مسير را پيموده است1384 بازار اوراق بهادار ايران مصوب انونق

 ممكن است به آن وارد است كه با حمايت از تماميت و امنيت بازار در برابر زيان هائي كه احتمالاً

   .شود، آن را تا جائي كه ممكن است رقابتي كنيم

و منافع سرمايه  حقوق حفظ ومينأ ت« ميان دو جنبه فوق براي »لايجاد تعاد«:  مسئله اساسي لذا

  .باشد مي» هاي تجاري  گذاران و شركت

از جهت آزادي در خلاقيت و ابتكار عمل در اقدامات  شركت هاي تجاريحوي كه ه نبايجاد تعادل 

 خود ي مشروعبدون نگراني از دستكاري قلمداد شدن اقدامات تجار احساس امنيت باتجاري 

براي كسب بتوانند انتخاب صحيح فعاليت كنند و سرمايه گذاران با اعتماد به فضاي امن بازار 

   .منفعت داشته باشد

  

  پيشينه پژوهشي :ب 

    گسترش  ،  مدرن اقتصادي ، جهاني شدن تجارتپيشرفت ساختار هاي، در دنياي امروز    

 موجب  ،رس در نظام هاي مدرن ماليعاملات بوهاي ملي و بين المللي و افزايش حجم م شركت
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 و دولت ها نيز با تدابير سياست جنايي خاص. اهميت روز افزون اقتصاد در سطح كلان شده است 

  .حقوق كيفري اقتصادي در جهت حمايت از اين ساختارها ، گام برداشته اند 

ازي و كوچك سازي دولت در قانونگذار ايران نيز در سالهاي اخير با توجه به سياست خصوصي س   

 قانون اساسي و اهميت يافتن معاملات اوراق بهادار در راستاي تحقق اهداف اصل 44راستاي اصل 

تحقيقاتي كه . ، قوانين مالي متعدد و از جمله قانون بازار اوراق بهادار را تصويب نموده است مذكور

 شده بيشتر جنبه تخصصي در حوزه بورس و در چند سال اخير در ارتباط با بازار اوراق بهادار انجام

  .  است داشتهمديريت مالي 

به جهت سي جرائم مالي مطالعاتي صورت گرفته لكن در زمينه حقوق اقتصادي و جرم شنااگر چه 

ادبيات حقوقي ايران و رويه  ؛ نگاري اين عناوين در حقوق موضوعهفقدان سابقه قانوني جرم ا

  .طالعه اندكي در خصوص اين جرائم صورت گرفته است قضائي با آنها نا آشناست و م

 را نام برد كه در آن فري بازار اوراق بهادارتوان كتاب حقوق كي ي م،  آثار محدود در اين زمينهزا

 موضوع پرداخته لكن  به اين155 الي 123در صفحات ـ آقاي غلامعلي ميرزائي منفرد ـ نويسنده 

  .اي تركيه و فرانسه  هيچگونه اشاره اي نشده استبه اين جرم در كشور هدر اين كتاب 

سابقه تحقيقي و پژوهشي وجود  چگونههي، رويكرد تطبيقي در مورد جرم موضوع پايان نامه با 

  با موضوع كلي  مطالعه تطبيقي  اي پايان نامه ، مرتبط موجود در اين زمينهپژوهش تنها  وندارد

و  در حقوق جزاي ايران )ر به طور خاص كاري  بازانه جرم دست و  (جرائم بورس اوراق بهادار

) ع(جرم شناسي دانشگاه امام صادق  و پايان نامه كارشناسي ارشد رشته حقوق جزا فرانسه 

  . جعفري است مجتبي نوشته 1386تابستان

 بازار انون ق46 اده م3 بنديسي حقوقر بر زماني با عنوانامين االلهتوسط  امهنايان همچنين يك  پ

 دانشگاه امام صادق  درپايان نامه كارشناسي ارشد حقوق جزا  و جرم شناسي به عنوان ق بهاداراورا

  .  به رشته تحرير در آمده است1387تابستان در ) ع(
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با روبرو بوده و در خصوص موضوع مورد نظر  وانعي از جمله كمبود منابع داخليتحقيق حاضر با م

  .ژوهش به شمار خواهد آمد ، اولين پ و رويكرد تطبيقيبررسي جامع

  

  اهداف تحقيق :ج 

جرم خاص حوزه "  بررسي شيوه ها و اركان متشكله " اينكه تحقيق حاضر سعي دره با عنايت ب  

 فصل ششم قانون جديد التصويب بازار اوراق بهادار با 47 و46  مواد  موضوع ،بهاداربازار اوراق 

ا دارد ، اميد است در جهت كمك به اصلاح و تطبيق و مقايسه با كشورهاي تركيه و فرانسه ر

 و اساتيد و دانشجويان حقوق در ستفاده قضات جهت صدور آراء قضائيرات ، اوين قوانين و مقرتد

 ،  مراجعي چون قوه قضائيه و خصوصاًامور تحقيق و پژوهش و دست اندر كاران سازمان بورس

   . مورد بهره برداري قرار گيرد ،حقوقمجلس شوراي اسلامي و مراكز دانشگاهي علمي و پژوهشي 

تواند منافع قابل   كه مي" ضرورت فرهنگ سازي براي جذب سرمايه گذاران"  لذا با لحاظ   

   بازار سرمايه و اقتصاد ايران به همراه داشته باشد ، از جمله اهداف اين تحقيق  توجهي را براي

 هميت توسعه چارچوب قانوني و مقرراتي بازارتواند فراهم كردن زمينه هاي آگاهي بر لزوم و ا مي

دستكاري بازار و ورس بويژه در موارد مربوط به ، تقويت نظام تنظيمي و نظارتي ب بهادار اوراق

  . گذاران  باشد از سرمايه حمايت

 به تبيين جرم دستكاري بازار با  ابعاد و ويژگي  ، از يك سو حاضرتر از همه اين كه موضوع مهم

گذاري ديگر كشورها در نقانوتطبيق و مقايسه تجربيات ، ك مي نمايد و از سوي ديگر هاي آن كم

  .ثر واقع شودؤمورد جرم مذكور مي تواند در جهت رفع ايرادات و تقويت نقاط قوت قوانين داخلي م
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  تحقيق سوالات  :د 

  شيوه هاي مختلف جرم دستكاري بازار كدام است؟  ـ 1

  اري بازار چيست ؟اركان اساسي جرم دستك ـ 2

  

  كاربردهاي متصور از تحقيق: ه 

به طور كلي هدف از اين تحقيق اين است كه جنبه هاي مختلف و عناصر جرم دسـتكاري در بـازار                     

 مرتبط با اين بحـث ،       مسائل مورد بررسي و تحقيق قرار گيرد و با بيان           طور تطبيقي ه  اوراق بهادار ب  

  .شودنديشيده در رابطه با مسائل مبهم چاره حقوقي ا

  

  بيان واژگان كليدي :و

، انتشار اطلاعات ، اغوا ، بازار  جرائم بورسي ، دستكاري  ، دستكاري  جرم ، اوراق بهادار ،بورس 

  كارگزار ، ترغيب به معامله ، ايجاد قيمت ساختگي ، گمراه كردن
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  مفاهيم و كليات : فصل اول
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سپس در . ل ، اشاره اي به تعريف ، ماهيت و اقسام بورس مي شود در اين فصل به روال معمو

 مي  مباني حقوق كيفري آن رامطالعه،مبحث دوم مفهوم جرم بورس اوراق بهاداررابيان نموده

در مبحث سوم ، مفهوم و سابقه دستكاري در حقوق سه كشور ايران ، فرانسه و تركيه را . كنيم

يان اين فصل انواع و روش هاي دستكاري بازار را بررسي خواهيم مورد مداقه قرار مي دهيم و در پا

  . نمود

  

  تعريف ، ماهيت و اقسام بورس : مبحث اول 

و آشنايي هر چه بيشتر با جرم دستكاري بازار اوراق در اين مبحث براي ورود به بحث اصلي   

چنين بيان  اقسام بورس و همبه تعريف بازار بورس اوراق بهادار و ماهيت آن و نيز  بهادار ؛ مقدمتاً

  . اهميت اين بازار در نظام اقتصادي جامعه مي پردازيم 

 

   تعريف بورس و ماهيت آن: گفتار اول 

سهام و فروش  به معني يك بازار متشكل و رسمي سرمايه است كه درآن خريدبازار بورس ،     

ط و قوانين و مقررات سسات معتبر خصوصي، تحت ضوابؤ يا اوراق قرضه دولتي يا مها شركت

قانون از صاحبان پس اندازها و حمايت ،  مهم بورس اوراق بهادار مشخصه. شود مي  خاصي انجام

   .1سرمايه هاي راكد و الزامات قانوني براي متقاضيان سرمايه است

چون براي نخستين بار اين  كه هنام يك تاجر بلژيكي بنام واندر بورس مقيم شهر آنورس بودبورس  

زار در مقابل خانه تاجر نامبرده بوجود آمد معامله كنندگان نام محل معامله را بورس نامگذاري با

                                                 

  .اران شده استهرچند در نظام هاي حقوقي ديگر كشور ها غالباً حمايت از سرمايه گذاري جايگزين حمايت از سرمايه گذ         ١
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وراق بهادار در محل معين رفت مفهوم معامله ا ن به بعد هر وقت صحبت از بورس ميكردند و از آ

  . رسيد  نظر ميه ب

گيرد و در اين   انجام ميت عمده و اغلب مدت دار خاصي است كه در آن معاملامكان،  اين بازار  

  . بلكه خريدار منتظراست كه از بالا رفتن قيمت استفاده نمايد ؛شود ه نميكالائي تحويل داد معامله

بورس سازماني است كه سرمايه گذاران را « :  نويسد معارف امريكانا در تعريف بورس ميدايره ال

ها را به انضمام  بورس.  فروش كنندها را خريد و  قادر مي سازد تا اوراق قرضه يا سهام شركت

  .گويند هي بازارهاي اوراق بهادار نيز ميبازارهاي خارج از بورس، گا

مين أتاوراق بهادار از سويي مركز جمع آوري پس اندازها و نقدينگي بخش خصوصي به منظور بازار 

 دارندگان همالي پروژه هاي سرمايه گذاري است و از سوي ديگر، مرجع رسمي و مطمئني است ك

 مناسب و ايمن سرمايه گذاري را جستجو كرده و وجوه توانند محل نسبتاً ، مي پس اندازهاي راكد

هاي  ها به كار انداخته و يا با خريد اوراق قرضه شركت مازاد خود را براي سرمايه گذاري در شركت

  1.، از سود معين و تضمين شده اي برخوردار شوند دولتي و يا معتبر خصوصي

بازاري « : گويد  ريف بورس مي قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران در تع 3ماده   

ن توسط كارگزاران و يا معامله گران طبق مقررات آمتشكل و خود انتظام است كه اوراق بهادار در 

  2» . گيرد  ن قانون ، مورد داد وستد قرار مياي

قدري نوسان دارد كه عمل بورس به قمار ه  اين احتمال بم است ؛ بعضي مواقعأبا احتمال توبورس 

و  كند مي مي گيرد و مخالفين زيادي پيداكند و از اين جهت مورد اعتراض قرار   ميشباهت پيدا

  . نامند   مي،شود   كه اغلب با تماس تلفني انجام ميبعضي آن را معامله روي موهومات

                                                 

 25 ، ص1380 ، تير ماه 3اميني ، محمد كيوان ، آشنايي با بورس  ، مجله اروند ، سال دوم ، ش .  1
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اي پيشرفته يك واقعيت انكار ناپذير مي باشد و بر  تشكيلات بورس امروزه در كشورهدر مجموع   

تسهيلات زيادي در گشايش وضع مالي موسسات اقتصادي ، كنند  ابراز ميخلاف آنچه كه مخالفين

 1. كشورهاي مترقي داشته است 

هند اوراق بهادار بخرند و خوا اده و دردسترس براي كساني كه مي مكاني است آم ،   اين تشكيلات

مضافاً اينكه از شيوه هاي سازمان ، منفعت براي كل جامعه است آن زرگترين ويژگي ب .بفروشند

سرمايه گذاري در دسترس  كند كه تعداد بديلهاي معامله در اوراق بهادار تبعيت مياي براي  يافته

هاي پولي رابراي تأمين مالي  ،كل موجودي اين ويژگي. افزايش مي دهد براي افراد علاقه مند، را

  . دهد هاي توليدي فراهم ساخته و در اختيار آنان قرار ميواحد

  

    اقسام بورس و اهميت آن: گفتار دوم 

ترين انواع   از مهمبورس اسناد خزانهبورس كالا، بورس فلزات، بورس كشاورزي، بورس اوراق بهادار، 

 . بازار بورس هستند 

پردازند و در آن خريدار و  و ستد ميط كارگزاران خود به داد در بورس افراد حقيقي و حقوقي توس

 كه  ؛ريد و فروش تابع قوانين خاصي استاين خ .فروشنده مي توانند يك فرد يا يك شركت باشند

در خصوص اهميت بازار  .كند رخورد ميدر مورد همه و با هر مقدار سرمايه به صورت يكسان ب

   :مذكور مي توان به موارد زير اشاره نمود 

عنوان كاراترين نوع بازار نام  در ادبيات اقتصادي همواره از بازار رقابت كامل به :ودن برقابتي ) الف 

 ذره اي بودن ، همگن بودن ، آزادي ورود و خروج ، هاي بازار رقابت كامل از ويژگي. برند  مي

  .باشد  يع و نيز اطلاعات كامل برخوردار متحرك مناب

                                                 

 2 ، ص 1375 خرد پيروز ، كاظمي ، محمدرضا ، بورس اوراق بهادار ، چاپ اول ، موسسه انتشارات.  1
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ي در تمامي بازارها چه به شكل تعليق معاملات يا بحران هاي مالي سالهاي اخير سبب تغييرات

بسته شدن بازار و چه به شكل تغيير ماهيت و عملكرد بازار شده و امكان رقابت بين بازارها را 

رقابت بين بازارهاي بورس پديده اي جديد نيست اما در سالهاي اخير به شدت . افزايش داده است 

بورس ها در حجم . ارهاي بورس سرايت كرده است گسترش يافته و به تمام فعاليت هاي باز

معاملات ، فهرست اوراق بهادار قابل معامله در آنها و سيستم پرداخت با هم رقابت دارند اما علاوه 

بورس ها . ود بر اين زمينه ها ، رقابت مي تواند در فعاليت هاي جانبي بازارهاي بورس نيز ايجاد ش

ركت هاي  ليست هايشان و افزودن سهامي بيشتر از سهام ش درهاي جديد  كردن شركتبا اضافه

پيشرفت تكنولوژي به ويژه . خواهند ابعادي گسترده تر داشته باشند  موجود در معاملات خود مي

 .هزينه نموده استكم تكنولوژي اطلاعات رفع موانع طبيعي بر سرراه معاملات بين المللي را بسيار 

ي رقابت ايجاد نموده اما با وجود اين ، ميزان و ماهيت رقابت در ها فضاي بيشتري برا اين پيشرفت

  1.  مشخص نيست لايه هاي مختلف بازارهاي بورس كاملاً

چنين مي توانددركاهش ريسك توليدي و نقدينگي نقش مؤثري  بازارسهام هم :كاهش ريسك)ب

ز همواره ذهنيت  و نيز عدم دستيابي به نقدينگي مورد نياهاي توليدي شوك خطر.داشته باشد

سهام با كاهش ميزان مخاطره هاي بازار . مديران و عاملان اقتصادي را به خود مشغول نموده است 

  .تصميم گيري براي سرمايه گذاري را فراهم مي آورد  ياد شده ، فضاي قابل اعتمادي جهت

درحال هاي كشورهاي  كه گفته شده يكي از عمده ترين ويژگي طوري همان :كاهش تورم ) ج 

به عبارت ديگر سهم معاملات اين بازارها درتوليد ؛ توسعه وجود بازارهاي مالي ناكارآمد مي باشد 

به همين دليل بانك مركزي در اين كشورها . ناخالص داخلي كشورهاي فوق بسيار اندك است 

 كه بتواند آدر اين حالت وجود يك بازار مالي كار. باشد مين كننده اعتبارات ميأين منبع تعمده تر
                                                 

تعارض حقوق رقابت و حقوق بازار : باقري ، محمود و سيدي ، جواد ، همگرايي و رقابت در بازارهاي بورس .  1
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دولت را فراهم نمايد و از گسترش بي قاعده اعتبارات و افزايش تورم  ها و منابع مورد نياز بنگاه

  .رسد  ضروري به نظر مي، جلوگيري نمايد 

بازار اوراق بهادار با جمع آوري منابع مالي اندك و  :ها  مين مالي بودجه دولت و بنگاهأت) د 

در  امكان سرمايه گذاري بيشتر به خصوص  ،به سرمايه هاي انبوهسرگردان نزد افراد و تبديل آن 

تواند از طريق فروش اوراق مشاركت و يا   دولت نيز مي .نمايد طرحهاي سرمايه بر را فراهم مي

  .مين نمايد أبودجه اش را ت اوراق قرضه بدون آنكه تغييري در حجم پول ايجاد نمايد ، كسري

ي و عوامل مؤثر بر آن از جمله مباحث مورد توجه اقتصاددانان و رشد اقتصاد: رشد اقتصادي ) و 

به همين دليل تاكنون نظريه هاي مختلفي . محافل برنامه ريزي پس ازجنگ جهاني دوم بوده است

 مؤثر بر رشد ترين عوامل شك يكي از مهمبي . به منظور تعيين عوامل مؤثر بر آن ارائه شده است 

  .مالي مي باشد اقتصادي پس انداز و منابع 

 اگرچه بورس اوراق بهادار در ايران از سهم قابل توجهي در درآمد ملي برخوردار نبوده است اما نظر 

 را در  نقش مهميدبتوانبه روند رو به رشد آن در سالهاي اخير انتظار مي رود كه طي سالهاي آتي 

  1.رشد اقتصادي كشور ايفا نمايد 

  

  

  

  

  

  
                                                 

كي و زير ساختهاي آن ، بخش تهراني ، محمد حسن و مهدي آذر صابري ، آشنايي با بورس الكتروني نيك.  1
 236 ، ص 1380چاپ اول ، انتشارات انستيتو ايران ، 


