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را  این پایان نامه را تقدیم میکنم به جناب آقاي دکتر دقیقی که راهنمایی بنده را به عهده داشته و آنچه
این رساله را به عهده زحمات  تمامیزیرا که . که طی دوران تحصیل آموختم، مدیون ایشان میدانم

  .گرفتند و از هیچ کوششی دریغ نورزیدند

  

خود در این زمینه بنده و مشاوره  از استاد ارجمند، خانم دکتر دامن کشیده سپاسگذارم که با حمایت 
  .را در این تحقیق یاري نمودند

  

از یاري خالصانه جناب آقاي دکتر فرمان آرا کمال تشکر را دارم که با حمایت بی دریغ خود  
اطلاعات لازم و کلیدي را در اختیار اینجانب نهاده و در جهت پیشبرد اهداف محقق از هیچ کوششی 

  .دریغ نورزیدند
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  بسمه تعالی                                                                 
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دانش آموخته مقطع کارشناسی ارشد ناپیوسته به شماره دانشجویی        زینب نجفعلی نسب اینجانب   
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  : نموده ام بدینوسیله متعهد می شوم
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 .ادعایی نخواهم داشت
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  سوم شرقی، طبقه 24تهران، میدان بهارشیراز، خیابان بهار شمالی، کوچه صارم، پلاك : و شماره تلفن آدرس 

 ): شامل خلاصه، اهداف، روش هاي اجرا و نتایج به دست آمده(چکیده پایان نامه 

یک مرحله از مراحل رشد و توسعه اقتصادي و یکی از عوامل مهم جهت تحقق  تاسیس بورس در هر منطقه نشاندهنده
  .اهداف اقتصاد کلان اقتصادي می باشد

اقتصاد کشورهاي در حال توسعه و توسعه یافته میباشد، از یک طرف با جمع بورس مهم ترین رکن توزیع سرمایه در 
آوري پس اندازها محیط امنی براي سرمایه گذاري ایجاد کرده است و واحدهاي اقتصادي میوانند با جذب این سرمایه 

شتغال زایی، کاهش تورم و زمینه را براي بهبود ساختار اقتصادي، افزایش درآمد و تولید ملی و منطقه اي، گسترش میزان ا
بهبود رفاه اجتماعی و فردي را فراهم نموده و با افزایش بازدهی از طرفی به توسعه اقتصادي کمک کرده و از سوي دیگر 

  .موجبات افزایش ثروت سرمایه گذاران در این زمینه را فراهم نماید
برنامه ریزي همسو و هماهنگ و مکانیزم  توسعه اقتصادي مستلزم این است که تمامی بخش هاي اقتصادي، از طریق

از این رو کیفیت فعالیت بازار بورس کالا میتواند نقش به سزایی . مناسب، زمینه را براي تخصیص بهینه  منابع فراهم آورد
صاد در این مطالعه نوع روش تحقیق از طریق سایتهاي معتبر، کتب ، مقالات و ابزار اقت .در رسیدن به این هدف ایفا نماید

استفاده شده است و براساس فرضیات تدوین شده، اطلاعات جمع آوري و با  Panel Dataو روش  Eviews6سنجی 
  . ابزارهاي آماري دسته بندي و تجزیه تحلیل گردیده است

، گویاي آن است که وجود تالار معاملات آتی بورس کالا براي 2009 -1980ساله از سال  20نتایج تحقیق براي دوره 
ترالیا، انگلیس، بلژیک، پرتغال و هلند با وجود نواقص احتمالی، مخاطرات و عدم اطمینان موجود براي سرمایه گذاران و اس

بازار بورس معاملات آتی کالا به عنوان ابزاري . معامله گران، قادر به تامین توسعه اقتصادي براي این کشورها خواهد بود
و هدایت منابع مالی در مسیر تولید و ایجاد اشتغال، کاهش نرخ تورم خواهد براي جذب سرمایه هاي سرگردان، تمرکز 

ه عدم اطلاع رسانی کافی، عدم شناخت و اعتماد لمحدودیت هایی در جهت تحقق اهداف تحقیق وجود دارد از جم. شد
  .میباشد.... به کارگزاري و 
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  :مقدمه

 :بیان مسئله )1

ریک از این تولید تابعی است از عوامل گوناگون چون نیروي انسانی،  منابع طبیعی، مدیریت و سرمایه که ه
اي بوده است که  ز سرمایه و بازار سرمایه به گونهباشند ولی همیشه تجهیعوامل داراي نقش خاص خود می

باز، سیستم هاي اقتصادي سعی بر این داشته دیربنابر این از . د قرار می دهدعوامل دیگر را تحت تاثیر خو
اند تا به موازات در اختیار گرفتن امکانات فیزیکی از ابزارهاي گوناگونی که می توانستند در امر تجهیز 

شاهد مدعا اینکه در حال . منابع و هدایت آنان به سوي فعالیت هاي تولیدي کمک کنند استفاده نمایند
کشورهاي تازه صنعتی  رفته صنعتی  و آن دسته از کشورهایی که از آنان با نامحاضر در اکثر کشورهاي پیش

شود، توسعه بخش مالی در کنار بخش صنعتی توانسته است به صورت همگام و هماهنگ عمل نام برده می
ات استفاده از ابزارهاي نوین مالی مثل خرید نسیه ، امتیاز خرید به منظور حداکثر استفاده از امکان. نماید

ایاندن ابزارهاي موجود کشورها شرایطی را فراهم ساخته تا تقریبا در فاصه زمانی کوتاهی شاهد رخ نم
 1.هاي اقتصادي مختلف جهان باشیمجدید مالی سیستم

مهم در بازارهاي مالی که از آن به عنوان زنجیره اتصال بازار پول و سرمایه گذاري یاد یکی از اجزاي بسیار
ئمی است که در محل خاصی تشکیل بازار بورس کالا، یک بازار رسمی و دا. میباشد میشود بازار بورس

روزانه . گیردط و قوانین و مقررات خاص صورت میشود و در آن خرید و فروش انواع کالاها تحت ضوابمی
. دمقادیر بسیار هنگفتی از کالا، خدمات و سرمایه به صورت فیزیکی و غیر فیزیکی در جهان جابه جا میشو

در سوي دیگر این نقل و انتقالات  برابر با ارزش پول و به عبارت دیگر ارز وجود دارد که دائما یک طرف 
نرخ ارز و تغییرات آن یکی از مهم ترین فاکتورهاي جهت دهی تجارت و حجم  .فرمول مبادله میباشد

  .ستکه اثر آن در معاملات آتی کالا در بورس کاملا نمایان ا. مبادلات می باشد

هر چند سابقه فعالیت کم بورس در ایران بنا به دلایل و عوامل مختلف در چندین مقطع به حالت رکود و 
دلایل عدم رشد وتوسعه  ن تعطیل شده است، یکی از مهم ترینیمه تعطیل و بعضا به صورت طولانی، عملا

ولی در مقایسه نقش بورس در ایران با نقش آن در کشورهاي پیشرفته . همه جانبه و فراگیر در ایران است
جذب سرمایه و نیز امور سرمایه گذاري علی رغم ظرفیت بالقوه اي که در  متوجه میشویم که بورس تهران

آنچنان که باید و شاید به انجام برساند و از سوي  میتواند داشته باشد، هنوز نتوانسته است نقش خود را

                                                        
سازمان بورس و اوراق بھادار  - ٢ج  –مجموعھ مقالات و گزارشات  - بھادار گفتاری پیرامون بازار سرمایھ و نقش مکانیزم بورس اوراق )١

   ١٣٧٣اسفند  - مطالعات و بررسیھا اداره - تھران
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ولی با )  نه اینکه کاملا بی ربط باشد(  دیگر ارتباط تحولات بازار بورس و نرخ مبادلات ایران ضعیف است
و  تواند به عنوان یک چالش مهم پیش رو در اقتصاد ملی و روابط اقتصاديتوجه به دلایلی این موضوع می

  2.طرح شودلمللی ایران مابین 

  

  :طریق به تسریع رشد و توسعه اقتصادي کمک می کند 2بازار بورس کالا از 

فراهم آوردن تسهیلات لازم براي مباده سریع کالا، که بنگاهها بدون ایجاد هر گونه وقفه از : نخست
افزایش فرایندهاي تولیدي که در داخل بنگاهها اتفاق میافتد، که این امر موجب کاهش ریسک تولیدي و 

  .کارایی بنگاهها و نرخ رشد شتابزده سرانه می شود

هاي خود، موجب متنوع نمودن ترکیب مطلوب دارایی با فرصت دادن به مالکان و سرمایه گذاران به: دوم
کاهش ریسک تولیدي و نقدینگی . افزایش نقدینگی بنگاهها شده و لذا ریسک نقدینگی را تعدیل می نماید

یی بنگاهها، موجب تشویق و افزایش سرمایه گذاري بنگاهها شده و در نتیجه رشد به همراه بهبود کارا
پس بازار بورس علاوه بر اینکه یکی از ابزارهاي اساسی تامین نقدینگی براي . اقتصادي را شتاب می بخشد

  3.سرمایه گذاریهاي جدید است، نقش اصلاح ساختار تولید اقتصادي را نیز به عهده  دارد

 تا باشد می آتی قرارداد در کالا و قیمت ریسک پوشش نقش از ناشی جهان در آتی معاملات درش فلسفه

 جامع تعریف اینکه دیگر و یافته رهائی بازار در قیمت نوسانات از خود معاملاتی موقعیت با کالا صاحب
 آتیها معاملات تعریف در زیرا .کند می آتیها معامله به تشویق خاطر طیب با را گران معامله نیز آتی معاملات

 کالائی خصوص در فروشنده و خریدار طرف دو بین اینکه ضمن حقیقت در آتی قرارداد یک : است آمده
 طرفین که قرارداد امضاي هنگام مشخص قیمتی با معین زمانی در شده استاندارد کیفیت و کمیت با مشخص

 بسیار فوق تعریف حقوقی بار شود می ملاحظه .گردد می منعقد ، بوده قرارداد کامل شرایط رعایت به ملزم

 و تقاضا عرضه، در شفافیت سازي بستر قطعاً ایران در آتی معاملات شروع و است ارزشمند و سنگین
حال می خواهیم بدانیم معاملات آتی بورس کالایی چگونه می تواند  .داشت خواهد پی در را کالا قیمت

جهت بررسی این . و تورم اثر بگذارد GDP  اقتصادي هم چونروي توسعه اقتصادي و شاخص هاي مهم 
و س، هلند و پرتغال را بررسی کرده موضوع نقش معاملات آتی در توسعه اقتصادي کشورهاي بلژیک، انگلی

                                                        
  سی ارشد دانشگاه علامھ طباطبایی پایان نامھ کارشنا - عوامل موثر در عدم توسعھ بورس اوراق بھادار تھران –مھدی، آقا نجفی ) ٢
 - سسھ تحقیقات پولی و بانکیمو - نقش بورس در برنامھ پنجم توسعھ اقتصادی، اجتماعی، فرھنگی –حیدر پوریان،  - آرمان، بھمن )٣

   ١٥،ص ١٣٧٥
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از نتایج حاصله  اثرات گسترش  معاملات آتی در کشور را پیش بینی می کنیم و پی می بریم که چه 
  .ادي از طریق معاملات آتی در کشور لازم استاقداماتی جهت توسعه اقتص

  

 اهمیت تحقیق )2

اما نه کافی براي توسعه اقتصاد  –از دیدگاه نظري اقتصاد کلان، انباشت سرمایه فیزیکی واقعی، شرط لازم 
به عقیده بسیاري از صاحبنظران اقتصادي، میزان پیشرفت اقتصادي جامعه با میزان سرمایه گذاري . ملی است

انجام شده در آن رابطه همسو ومتناسب دارد از این رو میتوان گفت انباشت سرمایه به عنوان مهمترین 
گذاریهاي کلان اقتصاد از اهمیت فوق العاده اي برخودار  انگیزنده توسعه و رشد اقتصادي در سیاست

زي و بازار بورس کالا از از طریق اثر گذاري بر سرمایه گذاري در کلیه بخش هاي صنعتی، کشاور 4.است
از ویژگیهاي منحصر به . ها و در نهایت بازدهی کلی اقتصادي اثر میگذاردخدماتی، روي بازدهی این بخش

 ساماندهی، کالاها ستد و داد تسهیل جهت یافته سازمان و قانونمند بازاري ایجادوان به فرد بورس کالا می ت

 قیمت شفاف کشف، معامله طرفین منافع تضمین و تعهدات بر ناظر اجرایی مکانیزم طریق از کالاها بازار

 بازار، در ریسک مدیریت برقراري امکان اعمال، بازار نیاز و تقاضا و عرضه تقابل و تعامل اساس بر کالاها

 سرمایه توسعه، مالی نوین هاي بزار با استفاده ازا و اختیار آتی ، سلف نسیه، نقد، معاملات امکان انجام

 و داخلی بازار وضعیت درباره رسانی اطلاع، فروش و خرید براي مالی تسهیلات سازي فراهم و گذاري
 در مهم عوامل از و یکی. بازار اشاره کرد فعالان دانش سطح افزایش منظور به شده پذیرش کالاهاي خارجی

 جهت مانع و جامع قانونی مبناي یک داشتن ، خود اهداف به بخشیدن تحقق در ایران کالاي بورس موفقیت

 بخصوص اقتصادي، فعالیت یک مناسب، قانونی بسته یک وجود بدون .باشد می فعالیتها توسعه و تسهیل

 عمل جامه آن براي شده تصویر اهداف به کارآمدي نحو به تواند نمی باشد، نوپایی و نوین فعالیت اگر

 از یکی بازار این بودن نوپا به توجه با کالا بورس هاي فعالیت قانونی هاي زمینه کردن فراهم لذا .بپوشاند

 .شود می قلمداد مسئول نهادهاي اصلی وظایف

و به دنبال آن رشد و توسعه اقتصادي ، بررسی ساختار اقتصادي توجه به نقش بورس کالا در بهبود با 
قرار  وضعیت بورس کالا و توانایی این بازار جهت تحقق اهداف ملی به عنوان منبع اصلی باید مورد توجه

وري و هدایت سرمایه به سمت آم براي تخصیص بهینه منابع ، جمع ایی لازردر صورتی که بورس کا. گیرد
باشد ودر شرایطی تشکیل شود که پیش نیازهاي ساختاري و بسترهاي  واحدهاي فعال و مولد را نداشته

ه و سیاست هاي مناسب جهت فعالیت در بازار بورس موجود نباشد و قوانین و مقررات حاکم بر جامع
                                                        

رشتھ توسعھ  –شناسایی و بررسی موانع ساختاری بازار بورس تھران و ارائھ الگوی مناسب برای آن کارشناسی ارشد  –شجاعی، اسمعیل )  4
 ٨- ٧٧سال  –و برنامھ ریزی 
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بدین . یت ننماید، مشکلات پیچیده و بغرنجی را از نظر اقتصادي، به دنبال خواهد داشتاقتصادي از آن حما
آنها ارئه و  کلات و دلایل بروز آن به دقت موشکافی شده و راه حل هاي اساسی جهت رفعترتیب باید مش

   5.به کارگرفته شود

دیگر را مشاهده کرد زشی با برابري کالاها در قبال یکشاید از نخستین روزهایی که بشر تغییرات رابطه ار
با خلق پول و تحولات بعدي در  .خود شده بود يهاشی از ریسک بازار بر ارزش داراییمتوجه تاثیرات نا

این زیان احتمالی رسیدند زیرا در طول زمان ، بر حجم و  حتی افراد عادي به فکر مهار جنبه هاي اقتصادي
عمق بازار افزوده می شود و تغییرات سریع عرضه و تقاضا به ویژه به واسطه عملیات سفته بازي بیش تر 

این تحولات علمی . شدندالاها بیش تر از نوسانات قیمت متاثر میدر نتیجه مشتریان نهایی ک. جلوه می کرد
رقم بکشند و در صان کمک کرد که این ریسک را به رایانه به متخص ،ریاضی ،در سایر زمینه ها به ویژه آمار

 .ردندقالب کردارهاي موثر نشان دهند و به طراحی ابزار مدیریت ریسک و عرضه آن ها به بازار همت گما
البته قبل  .د میلادي مورد استفاده قرار گرفتابزار مشتقه بازارهاي ارزي وپولی از اواخر دهه هشتا اصطلاح

استفاده می  ابزارهاي مدیریت ریسک و مهندسی مالی ،محصولات مالی، یی نظیر خط ترازنامهآن ابزارهااز 
و سرمایه مشتق شده اند تمامی پول ، ارز، انرژي، اي شامل کالا ه از بازارهاي پایهابزارهاي مشتقه ک. دش

و اثر ان  نموده آشنا آتی ي قراردادها با را شما خلاصه بطور حاضر متن .گیرندبر می اصطلاحات قبلی را در
 همه همت گرو در دانش این  .بیان می دارد GDP را بر روي شاخص هاي مهم اقتصادي نظیر تورم و

  . است اسلامی غنی ایران فقیر یه سرما بازار دلسوز متخصصان

 : است ریسک داراي آتی معامله انجام آموخت باید آتی معامله انجام از قبل که مهمی نکات 

 نباشد مناسب گذاران یه سرما همه براي است ممکن و است اي بالقوه مالی ریسکهاي داراي آتی معامله

مورد اهمیت بورس کالا در اقتصاددانان در  .باشد داشته ضرر دیگري براي و منفعت یکی براي است ممکن
دي در مورد بورس کالا بیان و همچنین فقه اسلامی نیز نظرات متعد. رشد اقتصادي نظرات متفاوتی دارند

ایایی را معاملات آتی بورس اند که در تحقیق به تفصیل به آن پرداخته ایم، تا بدانیم چه منافع و مز داشته
  .به همراه خواهد داشت کالا

 

 

  

                                                        
  ٢٣ص  ١٣٨٢ - انتشارات معونت امور اقتصادی و دارایی –بررسی عملکرد اقتصادی بازار بورس اوراق بھادار تھران  –نمازی، محمد  ) ٥
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  تحقیقهدف از  )3

در جهت  هاتواند به عنوان یکی از ابزارهاي مهم در اقتصاد کشورمی کشورها با توجه به این که بورس
بسیار پیشرفته در تامین  ر اقتصاد و نیز به عنوان یک ابزارخصوصی سازي و کاهش حجم دخالت دولت د

لیل وجود نماید و از طرف دیگر عدم توسعه کافی بازار بورس به د لمالی بلند مدت شرکتهاي تولیدي عم
راه این بازار قرار دارد و باعث عدم پویایی و عدم تحقق آثار مثبت آن میگردد لذا موانع عمده اي که بر سر

ی کرده و پس از بررسی مقایسه در این تحقیق سعی خواهد شد مشکلات و نارساییهاي این بازار را شناسای
بازار  معاملات آتی مختلف به آثار مثبت )پرتغال و استرالیا لند،بلژیک، انگلیس، ه( ورس چند کشورباي 

روي توسعه اقتصادي پرداخته و پیشنهاداتی جهت ایجاد یک بازار بورس با ساختار بربورس توسعه یافته 
 .ارائه می شود ر ایراند مناسب

  :فرضیه هاي تحقیق )4

  :را که در صدد بررسی آن میباشیم عبارتست از اتیدر طی تحقیق انجام شده فرضی

بازار بورس کالا ارتباط  رشد معاملات آتی و  (GDP PER CAPITA ) تولید سرانه بین  -1
 .معناداري وجود دارد

 .داري وجود داردارتباط معنارشد معاملات آتی بازار بورس کالا و  (INFLATION)ورم بین ت -2

 .بورس کالا ارتباط معنا داري وجود داردو رشد معاملات آتی بازار  HDIبین  -3

بورس کالا و رشد معاملات آتی بازار  (FINANCIAL ACCOUNT )بین حساب سرمایه -4
 .ارتباط معنا داري وجود دارد

و رشد معاملات آتی بازار  (NET FINANCIAL WORTH)بین ارزش دارایی خالص  -5
 .وجود داردبورس کالا ارتباط معنا داري 

 
 
  

  :سوالات تحقیق )5

فوق در این تحقیق سوال اصلی آن است که معاملات آتی کالا  اتدر راستاي بررسی صحت و سقم فرضی
این تحقیق پاسخ آن را خواهد داشت؟ سوال فرعی که  در بازار بورس چه تاثیري بر توسعه اقتصادي 

  ري بر حجم مبادلات دارد؟تاثیاملات آتی کالا خواهد داد، آنست که آیا بازار بورس مع
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  :چهارچوب نظري تحقیق )6

در این تحقیق سعی بر آن است که تئوریهاي توسعه بازار سهام  و سرمایه را مورد بررسی قرار داده 
و اثرات آن را بر توسعه اقتصادي بررسی کنیم که چگونه میتواند موجب رشد و توسعه کشورها 

  .شود

  

  قلمرو زمانی و مکانی تحقیق  )7

دوره  3دوره قضاوت را پشت سر گذاشته است که این  3ساله خود،  38 تبورس تهران از زمان حیا
  :عبارتند از

بوده است که  1357تا پیروزي انقلاب اسلامی در سال  1346از زمان تاسیس یعنی بهمن ماه سال : دوره اول
  .ا در دسترس قرار دارد هستیمشاهد رونق بازار بورس و افزایش تعدادي از شاخص هایی که اطلاعات انه

فعالیت بورس مقارن با پیامدهاي مختلف اقتصادي، اجتماعی ناشی از انقلاب و نیز وقوع جنگ : ومددوره 
لا رکودي و شبه تعطیلی بوده است لذا تا مه در مدت وضعیت بورس یک وضعیت کاتحمیلی بوده است ک

  .به طول انجامید 67پایان سال 

  ..به بعد است  68از سال : دوره سوم

هلند و پرتغال طی یک دوره  ، استرالیا،بلژیک، انگلیسقلمرو تحقیق حاضر در اصل در مورد کشورهاي  
اما در راستاي بررسی تعاملات بورس کالا در ایران با نگاهی به  ،میباشد 2009 - 1980به سالهاي  محدود

تئوریهاي مرتبط جدید و قدیم و روند عملیات مبادلات آتی کالایی در بازارهاي جهانی بورس مورد تجزیه 
  .و تحلیل قرار می گیرد

  

  : محدودیت هاي تحقیق )8

بحث مربوط به آن یک بحث تازه روز ملات آتی  بورس کالا یک بازار نوپا و نوجوان است و ابازار مع
  :میباشد لذا از جمله محدودیت هایی که طی تحقیق با آن مواجه هستیم عبارتند از

 منابع و کتب محدود 

 تعداد اندك کارشناسانی که در این زمینه تحقیق کرده اند 


