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 ∗١٣٨٣در نيمه نخست سال  تحولات بازار اوراق بهادار
 
 
 ٢شراره براتي - ١حسين بازمحمدي
 
 

 چکيده
 و شش ماهه نخست سـال       ١٣٨٢،  ١٣٨١ي  ها  سالبورس اوراق بهادار تهران طي      

ي هـا  سـال شاخص کل قيمـت در  . ي رشد بالايي را به نمايش گذارده است  ها  نرخ ١٣٨٣
 ١٣٨٣ماهـه اول سـال         درصـد و در شـش      ١٢٥ و   ٣٥ان  ترتيب به ميز    ه ب ١٣٨٢،  ١٣٨١

نرخ رشد شاخص قيمت    .  درصد رشد نمود   ٥/١٩نسبت به اسفند ماه سال قبل به ميزان         
شـود، در     گـذاري در بـورس محـسوب مـي          و بازده نقدي که متوسط نرخ بازدهي سرمايه       

 بـه ماهه اول سال جاري  در ششو  درصد ١٣٩ و  ٥١ به ترتيب  ١٣٨٢ و   ١٣٨١ي  ها  سال
ي بالاي بازدهي عوامل ديگـري ماننـد      ها  نرخدر اين دوره، علاوه بر      .  درصد بود  ٢٦ميزان  
، گسترش شبکه کارگزاري از طريـق شـعب برخـي           ها  دارايي در بازار ساير     ها  قيمتثبات  

________________________________________________________ 
ها و  هاي ارزشمند همکاران محترم دايره مالي اداره بررسي دانند که از کمک نويسندگان برخود لازم مي ∗

 .هاي اقتصادي سپاسگزاري نمايند سياست
 .هاي اقتصادي ها و سياست رييس دايره مالي اداره بررسي  -١
 .هاي اقتصادي ها و سياست يره مالي اداره بررسيمحقق دا  -٢
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، ايجاد تالارهاي جديد، ايجاد تالار و تابلوهاي فرعي در جوار تالار اصـلي تهـران،                ها  بانک
 اوراق از طريق شبکه بانک       الکترونيک رساني و ايجاد امکان داد و ستد        عبهبود شبکه اطلا  

گذاري در بورس بـوده       توسعه صادرات، از جمله عوامل موثر در گسترش تقاضاي سرمايه         
  ميليارد ريال رسيد کـه ٣٩٢٢١١ ارزش جاري بازار به ١٣٨٣در پايان شهريور ماه  . است

نـسبت  . گردد  برآورد مي  درصد   ٥٦ر حدود    د (GDP)نسبت آن به توليد ناخالص داخلي       
 . درصد بود٢٨ و ٩ درحدود ١٣٨٢ و١٣٨١يها سال در پايان GDPارزش جاري بازار به 

رسد بخش بزرگي از تقاضاي موجـود در          ، به نظر مي   مذکورهاي   عليرغم گسترش 
ي بيمـه و  هـا   صـندوق گـذاري،     ي سرمايه ها  شرکتقي شامل   وبازار مربوط به اشخاص حق    

در سـبد    مـي گذاران نهادي باشد و کماکان سـهام جايگـاه مه           گي و ديگر سرمايه   بازنشست
 دمقايـسه تعـداد حـدود سـه ميليـون ک ـ          . پيدا نکرده است  ي خانوارهاي ايراني    ها  دارايي

انـداز و     ي پس ها  حساب با حدود يکصد ميليون انواع       ١٣٨٣سال  اول  سهامداري در نيمه    
مقايـسه  . باشد  مي دهنده وضعيت مذکور     نشان حدودي کي، تا گذاري نزد شبکه بان     سرمايه
 ،ي اندازه، عمق و ميزان فعاليت بورس اوراق بهادار تهران و برخـي از کـشورها               ها  شاخص

 هاي بسيار براي گسترش ود ظرفيتبا توجه به امکانات فراوان اقتصاد کشور، حاکي از وج       
 .بيشتر بازار اوراق بهادار در ايران است

 

 مقدمه
 افزايش نقد شـوندگی اوراق بهـادار،      ،  کاهش ريسک ،  ریگذا  يه سرما ايجاد تنوع در  

 مـديريت  ايـارتق ـ وعـ و در مجم ـ هـا   شـرکت کيفی نظارت بـر فعاليـت       گسترش کمی و    

افـزايش تمايـل    .رددگ ـ ی کارآمـد محـسوب مـي   هـا  بورسهای   ويژگياز جمله١ شرکتي

________________________________________________________ 
١- Corporate Governance 
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 ـ   هـا   طرحگذاري و اجراي      ي عضو بورس به سرمايه    ها  شرکت بـال افـزايش   دنه ي توسـعه ب
طبـق  .  در بورس از ديگر مزاياي کارکرد بـورس شـناخته شـده اسـت              ها  آنقيمت سهام   

 چنانچه ارزش بازاري بنگاه بيـشتر       ،توبين شهرت دارد   qاي اقتصادي که به نظريه        نظريه

 ١.يابد گذاري و توسعه بنگاه افزايش مي از ارزش جايگزيني آن باشد، تمايل به سرمايه
مـدت،    هـاي کوتـاه     ، در اقتصادهاي در حـال رشـد، در دوره         ذکورمعلاوه بر موارد    

 پـول و    وجود بازار اوراق بهادار گسترده و با نشاط، از طريـق جـذب تقاضـاي سـوداگري                
 در بخش واقعي اقتصاد، موجب ايجاد تعـادل در بـازار پـول    ها قيمتبدون فشار بر سطح    

گـذاران کـلان     اختيـار سياسـت   اين ويژگي بازار مالي، فرصت بـا ارزشـي را در            . گردد  مي
دهد تا با اتخاذ تمهيدات لازم براي ايجاد تعادل در بخش واقعي اقتـصاد،                اقتصاد قرار مي  

 .از اثرات نامطلوب تورم بالا بکاهند
چند سال اخير بورس، سـهام جايگـاه قابـل          رشد قابل ملاحظه     عليرغم   ،در ايران 

ر الگـوي سـنتي رفتـار پـس انـدازي           د. ي خانوارهـا نـدارد    ها  داراييملاحظه اي در سبد     
يي که از ارزش ذاتي برخوردار هـستند،        ها  داراييي حقيقي يا    ها  داراييخانوارهاي ايراني،   

 ساختمان، طلا و جواهرات، کالاهاي مصرفي با دوام ماننـد اتومبيـل، لـوازم               ،مانند زمين 

________________________________________________________ 
است، چگونگي اثرگذاري سياسـت پـولي بـر اقتـصاد از طريـق        توبين که توسط جيمزتوبين ارايه شده     qتئوري   -٢

اه بـر هزينـه    از تقسيم ارزش بـازاري بنگ ـ  (q)اين شاخص   . دهد  را توضيح مي  ) سهام(ها    اثرات آن بر ارزيابي دارايي    
يعني قيمت  )  برابر واحد است   qدر حالت تعادل    ( بيش از واحد باشد    qکه    زماني. آيد  جايگزيني سرمايه به دست مي    

اي بنگاه نسبت به ارزش بـازاري         هاي توسعه   باشد، اجراي وام    بازاري بنگاه نسبت به هزينه جايگزيني سرمايه بيشتر         
توانند سهام منتشر نموده و قيمت بالاتري نسبت به هزينه تسهيلات و       يها م   آن ارزانتر است، در اين شرايط شرکت      

ها قـادر خواهنـد       گذاري به دليل اينکه بنگاه      بنابراين سرمايه . تجهيزاتي که تصميم به خريد آن دارند دريافت کنند        
جهـت  . يابـد    مـي  اي بيشتري را با انتشار مقدار کمتري سهام جديد خريداري نمايند، افـزايش              بود کالاهاي سرمايه  

 :مطالعه بيشتر رجوع شود به 
Mishkin, Fredric, S. "The Economic of Money, Banking and Financial Markets", ٦th 

Edit., ٢٠٠١, PP.٣-٢ ٦٥ 
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ارهايي کـه قـادر     ارزهاي معتبر، همواره به عنوان ابز     نظير  ي مالي   ها  داراييبرخي  خانگي،  
ي هـا   سـال اين رفتار خانوارها در     . ندا به حفظ ارزش پس اندازها هستند، مورد توجه بوده        

در فرآيند توليـد و  فراوان هاي  دليل نابساماني هپس از انقلاب و در دوره جنگ تحميلي، ب       
 .توزيع کالاها و وجود نظام چند نرخي کالا و ارز تشديد گرديد

 همزمـان بـا اولـين سـال اجـراي      ١٣٦٨ورس که از سال    در دوره جديد فعاليت ب    
 از   عليرغم رونق نـسبي در برخـي       ١٣٨٠شود تا سال      برنامه پنجساله اول توسعه آغاز مي     

گذاري در  بازدهي مناسب سرمايه  ١٣٧٩ و   ١٣٧٨،  ١٣٧٥،  ١٣٧٤ي  ها  سال، مانند   ها  سال
 فـزايش اعتمـاد   ا نتوانـست موجـب      انـدازي جامعـه     دليل غلبه رفتار سنتي پـس      ه ب بورس
 طي اين دوره، ارزش معاملات بورس از      .  شود ها  آنجذب منابع مازاد     اندازکنندگان و   پس

 رسيد کـه    ١٣٨٠ ميليارد ريال در سال      ٧٨٣١ به   ١٣٦٨ ميليارد ريال در سال      ١١ حدود
 ١شاخص کل قيمـت سـهام     .  درصد است  ٧/٧٢ي به ميزان    ا  نهحاکي از متوسط رشد سالا    

 در  ٣٧٥٩ درصـد بـه      ٣/٣٥ با متوسط رشد سالانه به ميـزان         ١٣٦٩ در سال    ١٠٠نيز از   
طي اين دوره، نسبت ارزش معاملات و ارزش جاري بازار .  افزايش يافت١٣٨٠پايان سال 

 ٩/٤ و   ١٨/١ بـه    ١٣٦٩ درصد در سال     ٢/٢ و   ١٩/٠ از   به ترتيب به توليد ناخالص داخلي     
ماهـه اول      و شش  ١٣٨٢ و   ١٣٨١ اين شاخص در سال      . بالغ گرديد  ١٣٨٠درصد در سال    

________________________________________________________ 
برابر با نسبت ارزش جاری سهام به ارزش پايـه سـهام منتـشر شـده توسـط           )تپيکس( شاخص کل قيمت سهام     -١

بـازده کـل    )تـدپيکس (همچنـين شـاخص قيمـت و بـازده نقـدی            .باشـد   در بـورس مـی    های پذيرفته شـده       شرکت
روش محاسبه اين شاخص هماننـد شـاخص   .دهد گذاری بورس اوراق بهادار را طی يک دوره معين نشان مي        سرمايه

قيمت سهام است،با اين تفاوت که ارزش پايه آن به نسبت ارزش سود نقدی تخصيص يافته بـه هـر سـهم تعـديل                        
است که بر پايه تفاضل منطقی شاخص قيمـت سـهام از            ) تديکس(شاخص ديگر،شاخص بازده نقدی سهام    .شود  مي

گـذاری بـر روی اوراق سـهام را        آيدو ميزان بازده نقدي حاصـل از سـرمايه          دست مي   شاخص قيمت و بازده نقدی به     
 .آيد دست مي هدر حالت متعارف،بازده کل بورس از مجموع بازده نقدی و سود سرمايه ب.دهد نشان مي
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 ٥/١٩،  ١٢٥،  ٣٥ نسبت به اسفند ماه گذشته به ترتيب از رشدي بـه ميـزان               ١٣٨٣سال  
 .درصد برخوردار بوده است

ي چندگانه کالا و ارز و اهتمام بـه         ها  نرخاصلاح نظام توليد و توزيع کالاها، حذف        
 شــرايط ،)١٣٧٩-٨٣(گــسترش بــورس اوراق بهــادار در قــانون برنامــه پنجــساله ســوم 

 و  ١٣٨١ي  هـا   سـال در  . گـذاري در بـورس فـراهم آورده اسـت           مساعدي را براي سرمايه   
ارزش معاملات بورس    . بورس اوراق بهادار تهران از رونق چشمگيري برخوردار بود         ١٣٨٢

بـالغ   ١٣٨٢در سـال    ميليـارد ريـال      ٦٦٨٧٠بـه    ١٣٨٠در سـال     ميليارد ريال  ٧٨٣١از  
ي هـا   سـال در   . درصد اسـت   ٢/١٩٢ي به ميزان    ا  نهالا که حاکي از متوسط رشد س      گرديد
به و  واحد رسيد    ١١٣٧٩واحد به    ٣٧٥٩از   نيز    سهام  شاخص کل قيمت   ١٣٨٢ و   ١٣٨١
شاخص قيمت و بازده در اين دوره، . رشد نمود درصد ٦/٦٧متوسط سالانه به ميزان  طور

 بـه طـور   د، سالانه   باش  گذاري در بورس اوراق بهادار مي       که بيانگر متوسط بازدهي سرمايه    
گذاري در بازار      بازدهي سرمايه    که بالاترين نرخ   يافت درصد رشد    ٩/٨٦متوسط به ميزان    

 نـسبت ارزش    ١٣٨٢ در پايـان سـال       .ي مالي و حقيقي در اقتـصاد کـشور بـود          ها  دارايي
 درصـد   ٢٨ و ٦حـدود   معاملات و ارزش جاري بازار به توليد ناخالص داخلي به ترتيب به             

 .رسيد
گذاري در بـورس، کـه از    علاوه بر نرخ بازدهي بالاي سرمايه     به بعد    ١٣٨١ لسااز  

گـذاري در بـورس اوراق بهـادار          اندازکنندگان به سرمايه    عوامل اصلي افزايش گرايش پس    
 ماننـد طـلا، ارز،      هـا   دارايـي  در بازار سـاير      ها  قيمتبوده است، عوامل ديگري نظير ثبات       

در معرفـي    مـي زار مسکن در دو سال گذشته، نقـش مه        خودرو، کالاهاي بادوام و رکود با     
 . اند گذاري داشته عنوان مکان مناسبي جهت سرمايه هبورس ب
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، ايجاد پنج تالار جديد در      ها  بانکگسترش شبکه کارگزاري از طريق شعب برخي        
کننـد، ايجـاد تـالار و     صورت شعبي از تالار اصلي تهران فعاليت مي     ه   که ب  ها  انمراکز است 

اي فرعي در جوار تالار اصلي تهران، بهبـود شـبکه اطـلاع رسـاني و ايجـاد امکـان              تابلوه
 سهام از طريق شبکه بانک توسعه صـادرات، از ديگـر عوامـل اصـلي             ستد الکترونيک  و داد

 بخـش     بـا ايـن حـال،      .گذاري در بورس اوراق بهادار بـوده اسـت          افزايش تقاضاي سرمايه  
گـذاري،    ي سـرمايه  ها  شرکتاشخاص حقوقي شامل    بزرگي از تقاضاي موجود در بازار به        

 .شود نهادي مربوط ميان گذار ي بيمه و بازنشستگي و ديگر سرمايهها صندوق
در ادامه، گزارش حاضر ابتدا به تشريح فعاليت بورس اوراق بهادار در نيمه نخست 

بررسي وضعيت معاملات در صنايع منتخب و وضـعيت ريـسک و            . پردازد   مي ١٣٨٣سال  
اي از    ي منطقه ها  بورس  آنگاه فعاليت . هي در اين صنايع موضوع دو بخش بعدي است        بازد

سپس عملکرد عرضه سهام . شود ابتداي تأسيس تا پايان نيمه اول سال جاري بررسي مي        
بـر عملکـرد واگـذاري سـهام دولـت بـه بخـش              ، با تمرکز    ها  بانکو   ميتوسط بخش عمو  

بخـش بعـدي بـا عنـوان عملکـرد اوراق           در واقـع ايـن بخـش و         . شود  خصوصي مرور مي  
. دهنـد  مـي مشارکت، تصويري از فعاليت بخشي از بازار اوليه اوراق بهادار در کشور ارايـه           

ي رومر. شود  ايان شهريورماه بررسي مي   سپس فعاليت بورس فلزات از ابتداي تاسيس تا پ        
شکيل  و جمع بندي، دو بخش پاياني گزارش حاضـر را ت ـ        ١٣٨٣بر رويدادهاي مهم سال     

 .دهد مي
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  فعاليت بورس از ابتداي سال جاري-١
 نماگرهاي فعاليت بـورس اوراق بهـادار بـا نوسـاناتي            ١٣٨٣در نيمه نخست سال     

در اين دوره به جز شاخص قيمت صنعت که به طور متوسط ماهانه به ميزان               . همراه بود 
ورس در ي قيمت بها شاخص کاهش يافت، ساير ١٣٨٢ درصد نسبت به پايان سال      ٠٤/٠

طي اين دوره متوسـط بـازدهي       . اند  مقايسه با شاخص تورم از رشد مناسبي برخودار بوده        
 درصد رسيد که در مقايسه با رشد شاخص بهاي          ١/٢٦گذاري در بورس به حدود        سرمايه

 نـسبت بـه اسـفند مـاه سـال           ١٣٨٣شهريور ماه سـال      (CPI)کالاها و خدمات مصرفي     
گذاري در بـورس       از نرخ بازدهي واقعي بالاي سرمايه       درصد، حاکي  ١/٧به ميزان   گذشته  

 .باشد مي
متـاثر از   در نيمه نخست سال جاري فعاليـت بـورس اوراق بهـادار تهـران عميقـاً        

اي ايـران و      پرونده هسته درخصوص  المللي    ل سياسي بين  يهاي کشور عراق و مسا      ناآرامي
يي نظيـر تعـداد     ها  شاخص بخصوص از تير ماه روند کاهشي     . مدهاي احتمالي آن بود   آ  پي

نسبت ارزش سهام داد و     (وارزش سهام داد و ستد شده، دفعات معاملات و نسبت فعاليت          
 ).٣ تا ١ شماره پيوستول اجد( شود مشاهده مي) ستد شده به ارزش جاري بازار

گذاري   نماگر متوسط بازدهي سرمايه   (بيشترين رشد شاخص قيمت و بازده نقدي        
 درصـد افـزايش و بيـشترين        ٥/١١ مربوط به تيرماه بـا       ماه قبل  نسبت به    )بر روي سهام  

اجزاي اين  .  درصد کاهش بوده است    ٢کاهش شاخص مذکور مربوط به ارديبهشت ماه با         
شاخص، يعني شاخص قيمت کل و شاخص بـازده نقـدي نيـز در نيمـه نخـست امـسال             

قيمـت کـل   بيشترين افزايش نسبت به مـاه قبـل در شـاخص         . اند  روندي افزايشي داشته  
 درصد  ٣/٢ درصد و در شاخص بازده نقدي مربوط به مردادماه با            ٤/٩مربوط به تيرماه با     

 .بود
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 متوسط ماهانه بـه ميـزان       به طور در شش ماهه ابتداي سال جاري شاخص مالي         
ي هـا  مـاه بيشترين رشد شاخص مذکور نسبت بـه مـاه قبـل در    .  درصد رشد يافت  ١/١١

گـذاران از     اسـتقبال سـرمايه   .  درصـد بـود    ٠/٢٨ و   ٢/٢٧ن  خرداد و تير به ترتيب به ميزا      
گـذاري غـدير، بانـک ملـي،          گذاري نظير شرکت سـرمايه      ي بزرگ سرمايه  ها  شرکتسهام  

ي خصوصي اقتصاد نوين و کارآفرين از       ها  بانک بازنشستگي و  صندوق   ،صنايع پتروشيمي 
 . دلايل اصلي افزايش شاخص مالي در چند ماه گذشته بود

ــل  ــرقاب ــرکتســت  اذک ــا ش ــوان صــنعت   ه ــر تحــت عن ــال حاض ــه در ح يي ک
،با توجــه بــه عملکــرد و شــوند مــيدر بــورس طبقــه بنــدی  "ي مــاليهــا گــري واســطه"

 مطابقت ،رس ها وجود داردو برديگ  درها شرکتگونه  يشان با تعاريفی که از اين  ها  فعاليت
 هستند که   )ري ماد ها  شرکت ( هلدينگهای تخصصی  ها  شرکتتعداد زيادی از اين     . ندارند

 و  انـد   متمرکـز کـرده   ری خود را در يـک يـا دو صـنعت خـاص              گذا  يهقسمت اعظم سرما  
ای از افـزايش و      بر اين اساس بخش عمـده     . کنند ميت  ی سرمايه پذير را مديري    ها  شرکت
ايـن در   . گـردد  مـي  باز   ها  آنهای صنعتی    ری به زير مجموعه   گذا  يه سرما ي  ها  شرکترشد  

 سـبد  بـا پـشتوانه  سهامداران به خريد سـهامی کـه    ايل بيشتر به دليل تم  حالي است که    
ی مادر بيش از    ها  شرکتافزايش سهام   ) ها  آنبه دليل پايين بودن ريسک      (باشد سهام مي 

بازدهي مناسب، ريسک پايين و نقدشوندگي بـالا از جملـه           . است ها  آنهای   زير مجموعه 
 .باشد ميذاري در بورس گ ي سرمايهها شرکتگذاران از سهام  دلايل اقبال سرمايه

 ميليارد ريال در اسـفند مـاه   ٣٠٩٦٩٦در دوره مورد بررسي، ارزش جاري بازار از         
 درصد ٦/٢٦ ميليارد ريال در پايان شهريورماه رسيد و رشدي معادل          ٣٩٢٢١١ به   ١٣٨٢

 درصد بـود و     ٨/٩بيشترين افزايش در ارزش جاري بازار در تيرماه برابر با           . را تجربه نمود  
براساس برآوردهاي اوليـه، نـسبت      .  ميليارد ريال به ارزش بازار افزوده شد       ٣٢٦٧٧لمعاد
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 سـال  ارزش معاملات و ارزش جاري بازار به توليد ناخالص داخلـي در پايـان شـهريورماه     
 . درصد رسيد٥٦ و ٧ به ترتيب به حدود جاري

ي فعاليـت بـورس اوراق      ها  شاخص) ٧(تا  ) ٤(  شماره اول پيوست در مجموعه جد  
 ١٣٨٢ تـا    ١٣٨٠ي  هـا   سـال هاي مـشابه      بهادار در شش ماهه نخست سال جاري با دوره        

 .مقايسه شده است
بـازار اوراق بهـادار در   و ميـزان فعاليـت    عمـق   ،ي اندازه ها  شاخصدر جدول ذيل    

مقايسه ارقام مربوط به بـورس اوراق بهـادار تهـران و          . تعدادي از کشورها ارائه شده است     
بـا توجـه بـه      . آن اسـت  و ميزان فعاليـت      عمق   ،از کوچکي اندازه  ي ديگر حاکي    ها  بورس

هـاي زيـاد      دهنده ظرفيـت     همچنين نشان  مذکورهاي فراوان اقتصاد کشور، ارقام        ظرفيت
 .باشد هاي بعدي بورس اوراق بهادار در کشور مي براي گسترش

 )٢٠٠٤ر بسپتامپايان (ي اندازه، عمق و فعاليت بازار اوراق بهادار در برخي کشورها ها شاخص

 ارزش بازار بورس
 )ميليارددلار(

ي ها شرکتتعداد 
 عضو بورس

 توليد به معاملات ارزش نسبت
 )درصد(  ١داخلي ناخالص 

 ٢نسبت فعاليت
 )درصد(

 ٤/١٢ ٩/٦ ٣٩٦ ٥/٤٥ تهران
 ١/١٥٢ ٨/١٩٩ ٢٧٦٥ ٢/٢٥٠٥ لندن
 ٧/٧٦ ١/٤٩ ٢٢٦٧ ٥/٣١٢٧ توکيو

 ٢/١٣٩ ٨/٤٠ ٢٩٤ ٨/٧٦ استانبول
 ٧/٢٧ ٦/٥٠ ٩٤١ ٢/١٦٩ لالامپورکوا

 ٢/١٠٨ ٩/٧٥ ٦٧٧ ٩/٣٣٣ سئول
 ٣/٨٩ ٨/٧١ ٤٤٨ ٨/١٠٠ تايلند

       Source: World Federation of Exchanges, Nov.٢٠٠٤. 

 . ميلادي محاسبه شده است٢٠٠٣اين نسبت براي پايان سال  ـ١
 .ارزش جاري بازار سهام بر حسب درصد  متوسطنسبت فعاليت برابر است با نسبت ارزش معاملات سهام به ـ٢
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ي حاضـر در    هـا   شرکتلندن به لحاظ تعداد     دهد که بورس      جدول فوق نشان مي   
 نـسبت فعاليـت     مقايسه. باشد  بورس بالاترين و بورس استانبول کمترين تعداد را دارا مي         

 درصـد بـالاترين و      ١٥٢ي مورد بررسي حاکي از آن است که بـورس لنـدن بـا               ها  بورس
همچنـين نـسبت    . ترين نسبت فعاليت را دارا هـستند         درصد پايين  ٤/١٢ران با   بورس ته 

 برابر ارزش توليد ناخالص داخلي ايـن کـشوردر          ٢ارزش معاملات در بورس لندن تقريباً       
 .باشد سال مورد بررسي مي

 ارزش جاري بازار اوراق بهادار بر حـسب دلار آمريکـا     ١٣٨٣در پايان شهريور ماه     
 ١٣٨٢  و ١٣٨١ي  هـا   سـال رقم مـذکور در پايـان       . يارد دلار بالغ گرديد    ميل ٤/٤٥به رقم   

ارزش جـاري بـازار تحـت تـأثير سـه           .  ميليارد دلار بود   ٤/٣٧ و   ٨/١٤ترتيب به ميزان     هب
 و تغييرات قيمت    ها  آني پذيرفته شده در بورس، تغييرات سرمايه        ها  شرکتمتغير تعداد   

 و  ١٣٨١ي  ها  ساللار اصلي بورس در پايان      ي عضو تا  ها  شرکتتعداد  . گيرد  سهام قرار مي  
  ايـن رقـم بـه      ١٣٨٣ شرکت و در پايان شهريور ماه سـال          ٣٧٠ و   ٣٣٤ به ترتيب  ١٣٨٢
ي عضو بورس ها شرکت سرمايه ١٣٨٢ و ١٣٨١ي ها سالطي . افزايش يافت شرکت ٣٩٦

 . درصد نسبت به سال قبل رشد يافته است١٠٣ و ٧/١٠٣ با نرخ به ترتيب
 ازار سهام در صنايع منتخب معاملات ب– ٢

بيشترين ميزان رشـد شـاخص قيمـت در شـهريور مـاه              ١در بين صنايع منتخب   
به ميزان  " محصولات لاستيک و پلاستيک    "صنعت مربوط به    ١٣٨٢نسبت به پايان سال     

 ١٣٨٢  سال  واحد در اسفند ماه    ٢٣٦٠، شاخص قيمت از     صنعتدر اين   .  درصد بود  ١١٣
 . افزايش يافت١٣٨٣اه هريور م واحد در ش٥٠٣٢به 

________________________________________________________ 
 آمده است، صنايعی هستند که بيشترين سهم از ٨صنايع منتخب شامل صنايعي که در جدول پيوست شماره ـ ١

 .تعداد و ارزش مبادلات بازار را به خود اختصاص می دهند
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و " ساخت فلـزات اساسـي     "، "ي مالي ها  گري  واسطه"رشد شاخص قيمت درصنايع     
در دوره مورد بررسي، رشد شـاخص       . در مراتب بعدي قرار داشت    " ساخت مواد شيميايي  "

آلات و    ماشـين "،  " سـاختمان  ،"محصولات کاني غيرفلزي   "،"وسايل نقليه " قيمت در صنايع  
 .منفي بود" ها غذايي و آشاميدني" و"  فلزي فابريکيمحصولات"، "تجهيزات

 بيشترين سهم از کل تعداد و ارزش معاملات بـورس اوراق            ١٣٨٣در شهريور ماه    
. بـود " ي مالي ها  گري  واسطه" درصد مربوط به صنعت      ٥١ و   ٥٤بهادار به ترتيب به ميزان      

اتـب بعـدي اهميـت      در مر " ساخت مواد شيميايي  "و  " وسايل نقليه "به اين لحاظ، صنايع     
 .قرار گرفتند

 ٨/١٢، بـه ميـزان      (P/E)در شهريور ماه بالاترين نسبت قيمت به بازده انتظـاري         
 ترين نسبت مذکور متعلق به صنعت       و پايين " محصولات کاني غيرفلزي  " متعلق به صنعت  

 در P/E، نـسبت  ١٣٨٢در مقايسه با شهريور ماه سـال     .  بود ٧/٥به ميزان   " وسايل نقليه "
 درصـد و در     ٤/٨٢از بالاترين رشـد بـه ميـزان         " محصولات لاستيک و پلاستيک   "صنعت  

 درصــد برخــوردار بــوده ٨/٥٤از بيــشترين کــاهش بــه ميــزان " وســايل نقليــه"صــنعت 
 ).٨شماره پيوست جدول (است
  ريسک و بازدهي سهام صنايع منتخب -٣

اهـه  در شـش م    شاخص قيمـت  نرخ رشد ماهانه    بالاترين  ،در ميان صنايع منتخب   
" محـصولات لاسـتيک و پلاسـتيک   "مربوط به صـنعت  سال جاري  منتهي به شهريور ماه     

 ٦/٦برابـر بـا     " ساخت فلزات اساسي  " درصد و کمترين آن مربوط به صنعت         ٥/١٣برابر با   
در شـش  ) برحسب رشـد شـاخص قيمـت   (متوسط نرخ بازدهي  ،در اين دوره  . درصد بود 

در بين صنايعي که شاخص قيمـت        .استصنعت از ده صنعت منتخب بورس منفي بوده         
شـاخص  ( در نيمه نخست سال جاري رشد يافـت، بيـشترين انحـراف معيـار                ها  آنسهام  



 روند
 
 

٨٣

 و کمتـرين    ٨/١١بـه ميـزان     " محصولات لاستيک و پلاستيک   "متعلق به صنعت    ) ريسک
 در بـين ايـن      . بـود  ٩/٥بـه ميـزان     " شيمياييساخت مواد   "انحراف معيار مربوط به صنعت      

و " يلمـا  ي  هـا   گـري   واسطه" مربوط به صنعت     ١يشترين ميزان شاخص نقدشوندگي    ب ،صنايع
 شـماره    پيوست جدول(  .ه است بود" محصولات فلزي فابريکي  "کمترين آن مربوط به صنعت      

٩.( 
ريسک ي ها شاخص پراکندگی صنايع منتخب بر اساس )٤(شماره پيوست در نمودار 

 در نمودار، ارتبـاط مثبـت بـين ريـسک و             شده ازشخط بر  .داده شده است  و بازدهی نشان    
شيب کمتـر   . دهد   بورس اوراق بهادار را نشان مي       صنايع منتخب  بازدهي در مجموعه فعاليت   

ماهه منتهي به شهريور      بيانگر آن است که در دوره شش      )  درجه ٤١حدود  (از واحد اين خط     
گـذاري   رمايه به ازاي هر يک واحد درصد افزايش در بـازدهي، ميـزان ريـسک س ـ         ١٣٨٣ماه  

 قيمت مخاطره در    عکستواند به عنوان      رقم مزبور مي  . واحد افزايش يافته است    ٨٧/٠حدود  
 واحـد   ١٥/١به عبارت ديگر هزينه يـک واحـد کـاهش در ريـسک، حـدود                . بازار تعبير شود  

ي ريـسک و بـازدهي      هـا   شاخصهرچند شيب خط برازش شده بر       . کاهش در بازدهي است   
توزيـع وضـعيت    ،دده ـ مت مخاطره در بورس تهران را نـشان مـي   صنايع منتخب، متوسط قي   

تواند   و بازدهي صنايع مزبور، نسبت به خط رگرسيون نيز حاوي اطلاعات مفيدي مي            ريسک  
اي نـرخ بـازدهي داده   ازانـد، بـه    گذاري در صنايعي که در بالاي خط قرارگرفته     سرمايه. باشد
ط برابـر، در مقايـسه بـا صـنايع زيـرخط            بـوده و در شـراي      از ريسک بيشتري برخوردار     ،شده

و بـالاي خـط     بنابراين، انتخاب صنايع    . باشد  تري برخوردار مي    رگرسيون از موقعيت نامطلوب   
 ـ.  اسـت  بـوده  مطلـوب    کمترپذير    گذاران ريسک   روي خط براي سرمايه    عبـارت ديگـر، در      هب

 .استمتوسط ريسک بازار  بيشتر  هموارهريسک مورد انتظارهاي مذکور،  موقعيت
________________________________________________________ 

 .شود گيري مي  شاخص نقدشوندگي صنايع، براساس نسبت ارزش معاملات سهام به ارزش جاري بازار، اندازهـ١
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گـذار بـر اسـاس عملکـرد            ، چنانچه سـرمايه   )٤( شماره    پيوست با توجه به نمودار   
گيـري نمايـد، در       ماه گذشته تـصميم      صنايع منتخب در شش    ي قيمت و ريسک   ها  شاخص

که بازدهي تقريبـاً    " ساخت مواد شيميايي  "و  " ساخت فلزات اساسي  "مقايسه بين دو صنعت     
 مقايـسه بـين دو      کنـد؛ و در     صنعت دوم را انتخـاب مـي       قطعاً   ،کنند  مشابهي را عايد او مي    

کـه ريـسک تقريبـاً      " ي مـالي  هـا   گري  واسطه"و  " محصولات لاستيک و پلاستيک   "صنعت  
پذيري بيـشتري     گذاراني که ريسک    سرمايه. گزيند  اند، صنعت اول را بر مي       يکساني داشته 

"  مــالييهــا گــري واســطه"و " محــصولات لاســتيک و پلاســتيک"دارنــد بــرروي ســهام 
سـاخت مـواد    "تـر سـهام صـنايع گـروه           گذاران محتـاط    کنند و سرمايه    گذاري مي   سرمايه

براين اساس، سهام صنايعي که در شش ماه گذشته بازدهي منفي           . خرند  را مي " شيميايي
 در آينـده منتـشر      هـا   آناند، تا زماني که اطلاعات جديد مبني بر بهبـود عملکـرد               داشته

 ).٥نمودار شماره (داشت نشود، خريداري نخواهند 
 اي ي منطقهها بورسمعاملات در  – ٤

و افزايش اندازه و عمـق بـازار اوراق         س  به منظور گسترش پوشش جغرافيايي بور     
بـه شـوراي    ) ١٣٧٩-٨٣(توسـعه    قانون برنامه پنجساله سوم   ) ٩٥(بهادار کشور، در ماده     

اي در سـطح کـشور        نطقـه ي م ها  بورساندازي   شود که نسبت به راه      جازه داده مي  بورس ا 
هـاي داد و سـتد را بـه           وري تجارت الکترونيک که هزينـه     آ  اگرچه با وجود فن   . اقدام کند 

ت ساخت و راه اندازی مکان هـای فيزيکـي جهـت انجـام معـاملا              دهد،    شدت کاهش مي  
ميزان آشنايي  با توجه به اينکه در کشور ما هنوز         ليکن   رسد، ميانديشه ای کهنه به نظر      

 ـ       ايهعامه سرم   نقـش   فيزيکـی ي  هـا   انمک ـ ايجـاد    دک اسـت  گذاران با بازار اوراق بهادار ان
 .کند روي اوراق بهادار ايفا ميری گذا يهدر توسعه فرهنگ سرما ميمه
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 تعـداد   ،کرمـان شـيراز و     بـورس    هـاي با افتتـاح تالار   در نيمه نخست سال جاري      
هـاي مـشهد، تبريـز و       پـيش از ايـن تالار     .  تالار رسـيد   پنجاي بورس به      تالارهاي منطقه 

در اين تالارها که به صورت شعبي از بورس اوراق بهـادار تهـران              . اصفهان ايجاد شده بود   
ي درج شده در تابلوهاي اصلي و فرعـي بـورس تهـران             ها  شرکتکنند، سهام     فعاليت مي 

 . گيرد مورد داد و ستد قرار مي
نامـه سـوم، بـا هـدف        اي در قـانون بر       ارايه مجوز ايجاد تالارهاي منطقـه      ،در واقع 

ي اقتـصادي متوسـط و کوچـک در    هـا  بنگـاه تر بـراي پـذيرش       سازي شرايط آسان   فراهم
اي تـاکنون مـورد       ي منطقـه  هـا   بـورس  ايـن کـارکرد       که اي بوده است    ي منطقه ها  بورس

ارزش و تعـداد سـهام و حـق         ) ١٠( شـماره     پيوست ر جدول د. استفاده قرار نگرفته است   
 و در نيمـه نخـست       ١٣٨٢اي تا پايـان سـال         ي منطقه ها  سبورتقدم داد و ستد شده در       

سهام و تعداد سـهام     معاملات   بالاترين ارزش    ١٣٨٢در سال    .سال جاري ارايه شده است    
 ١٣٨٣سال  نيمه اول   در  . اختصاص داشت معامله شده به تالار بورس اوراق بهادار مشهد         

 ٣١٨ ميليارد ريـال و      ٢٢٠١بيشترين ارزش و تعداد سهام معامله شده به ترتيب برابر با            
 .بوده استميليون سهم مربوط به بورس اصفهان 

 ها بانکو  مي عرضه سهام توسط بخش عمو– ٥
بـه موضـوع واگـذاري      ) ١٣٧٩-٨٣(فصل سوم قانون برنامه پنجساله سوم توسـعه       

در مواد متعدد اين فصل الزامات واگذاري       . پردازد  ي دولتي مي  ها  شرکتسهام و مديريت    
ي دولتي، سهام قابل واگذاري، تاسـيس هيـات عـالي واگـذاري، ترکيـب               ها  تشرکسهام  

سازي، نحوه تعيين قيمـت       اعضاء، شرح وظايف و اختيارات آن، تشکيل سازمان خصوصي        
در . ي دولتـي مـشخص شـده اسـت    هـا  شرکتپايه و ديگر امور مربوط به واگذاري سهام     

مـصوب اسـفند    (رنامه سوم توسـعه     ماده واحده قانون اصلاح موادي از قانون ب       ) ١(تبصره  
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هاي واگذاري علاوه بر بورس و مزايده در موارد خاص از طريق مذاکره نيـز                 شيوه) ١٣٨٠
 .مجاز دانسته شده است

هـاي اجرايـي آن، کليـه         نامـه   براساس مواد فصل سوم قانون برنامه سـوم و آيـين          
طبـق  . رنـد گي  ي مادر تخصصي ذيربط قرار مي     ها  شرکتي دولتي تحت پوشش     ها  شرکت

 ها  آن مي شرکت مادر تخصصي تشکيل گرديده و اساسنامه تما        ٦٠آخرين اطلاعات تعداد    
ي مادر تخصصي موظـف هـستند      ها  شرکت. به تصويب هيات محترم وزيران رسيده است      

يي را که براساس مصوبه هيات عالي واگذاري   ها  شرکتاطلاعات مالي و مدارک مورد نياز       
در اختيـار    ) شـرکت  ٥٠٠حدود  (اند    گرفتهست فروش قرار    و تصويب هيات وزيران در لي     

به دنبال تعيين قيمت پايه سهام توسـط وزارت امـور           . سازي قرار دهند   سازمان خصوصي 
ي قابل واگـذاري را از طريـق        ها  شرکتسازي سهام     اقتصادي و دارايي، سازمان خصوصي    

 .بورس، مزايده و در موارد خاص مذاکره عرضه خواهد نمود
 از ميليـارد ريـال      ٨٦٩٦ در مجموع مبلـغ    ١٣٨٢ در سال     سازي  خصوصي سازمان

اين رقم شـامل    . ي دولتي را واگذار نمود    ها  شرکت سهام   ،طريق عرضه در بورس و مزايده     
 بـه صـورت    ها  آن به کارگران    ها  بنگاهي نقدي و تعهدي از جمله واگذاري سهام         ها  فروش

کـل در سـال    داري ي خزانـه  هـا   سابح ـرقم واريزي سازمان مذکور بـه       . باشد  اقساطي مي 
اصـل و سـود    ي نقـدي و وصـولي    هـا   فـروش  ميليـارد ريـال شـامل        ٤٦٥٤ حدود   ١٣٨٢
قانون برنامه سـوم،  ) ١٩(طبق سازوکار ماده . ي قبل بوده استها  سالي تعهدي   ها  فروش

 درصـد بـا اولويـت پرداخـت بـدهي           ٥٠ درصـد سـهم خزانـه و         ٥٠از اين رقـم معـادل       
 ها  شرکتسازي     و بهسازي و آماده    ها  آنش به منظور اصلاح ساختار      ي قابل فرو  ها  شرکت

ي مـادر تخصـصي ذيـربط اختـصاص         هـا   شرکتبراي فروش و توسعه صنعتي به حساب        
ي دولتـي   ها  شرکتکل از محل واگذاري سهام       داري  به اين ترتيب، وصولي خزانه    . يابد  مي
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 درصـد مبلـغ     ٢/٣٣معـادل    اين رقم    . ميليارد ريال بوده است    ٢٣٢٧ مبلغ   ١٣٨٢در سال   
 . ميليارد ريال بود٧٠٠٠بيني شده در قانون بودجه سال مذکور به ميزان  پيش

 ها بانکو  ميمجموع عرضه سهام توسط بخش عمو) ١١(شماره پيوست در جدول 
در سـال   .  در تالار بورس ارايه گرديـده اسـت        ١٣٨٣ و نيمه نخست سال      ١٣٨٢در سال   
 ميليـون سـهم بـه ارزش بـازاري          ٧٣٢ولتي در مجموع    ي د ها  شرکت و   ها  انسازم ١٣٨٢
ي نقدي و تعهـدي را      ها  فروشاين رقم   .  ميليارد ريال در بورس به فروش رساندند       ٨٩٢١

  و هـا   ناسـازم در نيمه اول سـال جـاري، مجمـوع عرضـه سـهام توسـط                . گيرد  در بر مي  
ليارد ريـال    مي ١/٤٢٧ارزش    ميليون سهم و از نظر     ٤/٤٣از نظر تعداد    ي دولتي   ها  شرکت

تغييـر  . دهـد   بود، که در مقايسه با ارقام مشابه سال قبل کاهش چـشمگيري نـشان مـي               
تواند از عوامل موثر در رکود        اي آن، مي    سازي و مسايل حاشيه     مديريت سازمان خصوصي  

 .ي دولتي در بورس باشدها شرکتعرضه سهام 
  اوراق مشارکت عملکرد-٦

 ١٣٢٠٠در مجمـوع مبلـغ      ،١٣٨٣سـال   ه   قانون بودج ـ  ٢١تبصره  ) ن(بند  مطابق  
 بـه   ...وترابـري و    ي عمرانـي وزارت نيـرو، راه      هـا   طـرح ميليارد ريال اوراق مشارکت بـراي       
 - ميليــارد ريــال آن اوراق مــشارکت دولتــي١٠٠٠٠تــصويب رســيده اســت کــه مبلــغ 

همچنـين طبـق   . باشـد   مي٢اي  غيربودجه- ميليارد ريال اوراق دولتي ٣٢٠٠ و   ١اي  بودجه
تـسريع   جهـت )  ميليارد دلار  ٣/٢معادل  ( ميليارد ريال    ١٩٢٥٠ مبلغ   ٢١تبصره  ) م(بند  

________________________________________________________ 
هـا در قـوانين       اي اوراقي است که منابع لازم براي بازپرداخـت اصـل و سـود آن                 بودجه - اوراق مشارکت دولتي    -١

 .گردد بيني مي بودجه سنواتي پيش
هـا از محـل    اي اوراقي است که منابع لازم براي بازپرداخت اصـل و سـود آن   غيربودجهـ  اوراق مشارکت دولتي  ـ٢

با اين حال، اين اوراق در نهايت با تضمين سازمان مـديريت   . شود  کننده تامين مي   ههاي استفاد   منابع داخلي شرکت  
 .يابد ريزي انتشار مي و برنامه
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 و  ١٣٨٣ي  هـا   سـال هايي که بايـد در         و پروژه  ها  طرح و خاتمه    ها  طرحدر اجراي عمليات    
 به اتمام برسند، از محل حساب ذخيره ارزي و يا فـروش اوراق مـشارکت تـامين                  ١٣٨٤

از )  ميليارد ريـال   ٢٥٠٥( ميليارد دلار    ٣/٠الي  که معادل ري   در صورتي . مالي خواهد شد  
- مجمـوع اوراق مـشارکت دولتـي       راه فروش اوراق مشارکت تـامين شـود،       رقم مذکور از    

 . ميليارد ريال خواهد بود١٢٥٠٥ معادل ١٣٨٣اي در سال  بودجه
همچنين شوراي پول و اعتبار به بانـک مرکـزي اجـازه داده اسـت تـا عـلاوه بـر                     

 ٥٠٠٠ معادل ١٣٨٣ ميليارد ريال اوراق سررسيد شده در سال ١٧٠٠٠حدود يني جايگز
اوراق جديد بانک مرکزي در تيرماه بـه        . ميليارد ريال اوراق مشارکت جديد منتشر نمايد      

در هفـدهم  . آن به فروش رسـيد  مي تماليارد ريال منتشر گرديد و تقريباً مي ٥٠٠٠ ميزان
 از اوراق سررسـيد شـده قبلـي را           ميليـارد ريـال    ٢٩٨٦ شهريور ماه نيـز بانـک مرکـزي       

 .جايگزين کرد
قابـل انتـشار     سـقف اوراق مـشارکت       ٤/٧/١٣٨٣مـورخ   در  شوراي پول و اعتبـار      

 ميليـارد ريـال     ١٢٠٠٠ ميليارد ريال به مبلـغ       ٥٠٠٠از مبلغ   در سال جاري را      ها  شرکت
رکت  قانون نحوه انتشار اوراق مـشا ٤ ميليارد ريال سقف اوراق موضوع ماده        ٧٠٠٠شامل  

 قـانون تـسهيل نوسـازي       ١٧ ميليارد ريال اوراق مـشارکت موضـوع مـاده           ٥٠٠٠و مبلغ   
هـا انتـشار       در نيمه نخست سال جاري هيچگونه اوراقي از اين محـل           .دادصنايع افزايش   

 ).١٢شماره پيوست جدول (. نيافت
  بورس فلزات-٧

 بـورس در  شورایمصوبات  قانون برنامه پنجساله سوم توسعه و     ٩٥ماده   اساس   رب
 ،مربوط به ايجاد بورس کالا و راه اندازی بورس فلزات اساسی           چارچوب دو طرح تفصيلی   

در شش ماهه نخـست سـال   . گرديد افتتاح ١٣٨٢ شهريور ماه   ٢٦بورس فلزات در تاريخ     
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 ميليارد ريال در بـورس      ١١٣٨٢ ميليون تن انواع فلزات به ارزش        ٥/٢ در مجموع    ١٣٨٣
در حال حاضر، معاملات بورس فلزات مبتني بـر دو ابـزار             . گرفت فلزات مورد معامله قرار   

 ٢٤٤١از مجموع معاملات شش ماه اول سال جاري مبلغ           .گيرد  نقدي و سلف صورت مي    
بـه  ) درصـد  ٥/٧٥(ميليارد ريال    ٧٥٢٩ نقد و مبلغ     به صورت ) درصد٥/٢٤(ميليارد ريال   

 ٩٦ به فـولاد بـه ميـزان    بيشترين سهم از حجم معاملات مربوط   . سلف بوده است   صورت
بيشترين سهم از ارزش کل معاملات نيز .  درصد بود٩/١درصد و بعد آلومينيوم به ميزان 

 . درصد مربوط به فولاد و مس بود٦/١٠ درصد و ٦/٨٢ترتيب به ميزان ه ب
حجم و ارزش معاملات انجام شده در بورس فلزات در شهريورماه نسبت بـه مـاه                

با توجه بـه اينکـه درصـد        . دهد   درصد کاهش نشان مي    ٢/٤و   درصد   ٨گذشته به ترتيب    
باشد، کاهش مذکور عليرغم افزايش حجـم و          بالايي از معاملات بورس فلزات بر فولاد مي       

در شهريورماه نسبت به مـاه      ) آلومينيوم، مس و روي   (ارزش معاملات سه فلز اصلي ديگر       
 ).١٣شماره پيوست جدول (قبل، اتفاق افتاد 

 : در بازار سرمايه ١٣٨٣اي مهم سال  رويداده-٨
ي معـاملات بـراي افـزايش        فروردين ماه سال جاري حجم مبنـا       ١٦ در تاريخ    ـ١

 درصد سهم شناور آزاد و يک بار گـردش معـاملاتي در    ٢٠ براساس   شاخص قيمت سهام  
ي پذيرفته شده در بورس اوراق بهـادار        ها  شرکت جدول حجم مبناي سهام       تعيين و  سال

ترتيب حجم مبناي هر سهم حـدود هـشت ده هـزارم سـرمايه                به اين .  شد تهران منتشر 
 با اعمال سياست مذکور، حجـم مبنـاي معـاملات بـراي اکثـر سـهام          .شرکت خواهد بود  

 .موجود در بورس افزايش يافت
 متقاضي پذيرش در بورس      جديد يها  شرکتسال جاري شمار    در شهريور ماه    ـ  ٢

، بانک رفاه کارگران، بانـک سـپه، بانـک صـنعت و           ها  بانکاز ميان   .  شرکت رسيد  ١١٦به  
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ي بيمه، بيمه آسيا، البـرز و دانـا؛ و از ميـان موسـسات اعتبـاري                 ها  شرکتمعدن؛ از بين    
غيربانکي، موسسه اعتباري توسعه وشرکت ليزينگ ايران در مراحل مختلف پـذيرش در             

 .بورس هستند
ي پذيرفتـه   هـا   شرکتکليه   شوراي بورس،    ٢٥/٣/١٣٨٣ براساس مصوبه مورخ     ـ٣

گذاران، سياست    گيري سرمايه   شده در بورس موظف شدند که به منظور کمک به تصميم          
 .و برنامه تقسيم سود خود را به بازار اعلام نمايند

 قـانون تنظـيم بخـشي از        ١٧نامـه اجرايـي مـاده          آيين ١٧/٤/١٣٨٣ در مورخ    ـ٤
 اوراق مـشارکت از سـوي       مقررات تسهيل و نوسـازي صـنايع کـشور درخـصوص انتـشار            

نامـه    براساس اين آيـين   . ي پذيرفته شده در بورس در هيئت دولت تصويب شد         ها  شرکت
ي پذيرفته شده در بورس اجازه خواهند يافت براي تامين نقدينگي و به منظور              ها  شرکت
ي توسعه و نوسازي، اوراق مشارکت بـا نـام، بـا مجـوز بـورس بـه قيمـت                    ها  طرحاجراي  

 .دت معين منتشر کنندمشخص و براي م
 شوراي بـورس، در سـال جـاري افـزايش      ٢٨/٤/١٣٨٣ به استناد مصوبه مورخ      ـ٥
ي پذيرفته شده در بورس حداکثر بـه ميـزان افـزايش شـاخص قيمـت                ها  شرکتسرمايه  

فروشي سال گذشته که توسط بانک مرکزي اعلام گرديده مجاز است و مازاد بر آن                 خرده
 .ان بورس خواهد بودمنوط به موافقت دبيرکل سازم

هاي الکترونيکي اوراق بهـادار پذيرفتـه شـده در             دستورالعمل اجرايي سفارش   ـ٦
بورس اوراق بهادار تهران که به تـصويب هيئـت مـديره بـورس رسـيده اسـت در تـاريخ                     

ايــن دســتورالعمل بــه منظــور توســعه الکترونيکــي بــورس و .  منتــشر شــد٢٥/٦/١٣٨٣
الکترونيکـي اوراق بهـادار پذيرفتـه شـده در بـورس در             مند کردن داد و ستدهاي        ضابطه

 .الکترونيک تدوين شده استتجارت چارچوب قانون 
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٩١

دبير کـل   .  بورس کالاي کشاورزي افتتاح شد     ١٣٨٣ شهريور ماه    ٢٩در تاريخ   ـ  ٧
رسـاني شـفاف بـه همـه توليدکننـدگان و فعـالان               اين بـورس خـصوصيات آن را اطـلاع        

ف قيمـت، انتقـال ريــسک قيمـت، تـضمين معــاملات و     کــش،بازار،ايجـاد شـرايط رقابتي  
 .استاندارد کالا و تامين منابع مالي مورد نياز توليدکنندگان عنوان کرد

ي دولتـي قابـل واگـذاري،       هـا   شـرکت گذاري سهام     هاي قيمت   نامه شيوه    آيين ـ٨
ها و چگونگي پرداخت قيمت توسط خريداران که مصوب هيات وزيران در جلسه               تخفيف

 .گرديد ابلاغ ١٣٨٣ شهريور ٢٤ بود، در روز ١٣٨٣شهريور ماه  ١٥روز 
 بندي جمع

 زيـادي  بازار اوراق بهادار کشور گسترش و بعد از آن   ١٣٨١ي  ها  سالاگر چه طي    
يي نظيـر تعـداد کـدهاي سـهامداري و تعـداد       هـا   شـاخص داشته اسـت، لـيکن مقايـسه        

ازه، عمـق و نـسبت فعاليـت         بـانکي، انـد     گذاري نزد شبکه    انداز و سرمايه    ي پس ها  حساب
ي مشابه در برخي کشورهاي ديگر و شواهدي کـه          ها  شاخصبورس اوراق بهادار تهران با      

در بـورس اوراق بهـادار    ) اشخاص حقوقي (گذاران نهادي     حاکي از حضور گسترده سرمايه    
اوراق (، هنوز سـهام     مذکورهاي   دهند که عليرغم گسترش     تهران است، جملگي نشان مي    

 در چنـد    .ي خانوارهاي ايراني نيافتـه اسـت      ها  داراييايگاه قابل توجهي در سبد      ج) بهادار
سال اخير، رکود بازار زمين و مسکن، بهبود نظام توزيع کالاها و خـدمات، حـذف نظـام                  

هـايي کـه در جهـت         نسبي بـازار طـلا و خـودرو و تـلاش           ، ثبات چند نرخي کالاها و ارز    
 بهادار صورت گرفته است، تا حدودي به تغيير         افزاري بورس اوراق    گسترش فيزيکي و نرم   
اندازي خانوارهاي ايراني کمک نموده است، ليکن امکانات موجود           الگوي سنتي رفتار پس   

براي گسترش بازار اوراق    بيشتر  هاي بسياري است و تلاش        اقتصاد کشور، گوياي ظرفيت   
 .طلبد بهادار در ايران را مي
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 منابع
هاي مختلف از اسفند ماه       ار، گزارش آماري ماهانه، دوره    سازمان بورس اوراق بهاد   ـ  ١

 .١٣٨٣ تا شهريور ١٣٨٢
هـاي دوسـاله بـورس، تيرمـاه          انـدازها و برنامـه      سازمان بورس اوراق بهادار، چشم    ـ  ٢

١٣٨٣. 

هـاي   هاي اقتصادي، شـاخص    سازمان بورس اوراق بهادار، اداره مطالعات و بررسي       ـ  ٣
 .١٣٧٧مرداد پيوند با بازده نقدي سهام،  هم 

گزارش اقتصادي و ترازنامه بانـک مرکـزي        "ايران،   ميبانک مرکزي جمهوري اسلا   ـ  ٤
 .١٣٨١، سال "ايران مي جمهوري اسلا

قـانون برنامـه سـوم توسـعه اقتـصادي،          "ريـزي کـشور،       سازمان مديريت و برنامه   ـ  ٥
 "ايران مي اجتماعي و فرهنگي جمهوري اسلا

 بهـادار تهـران، نماگرهـاي پايـه بـورس، معاونـت         سازمان کارگزاران بورس اوراق   ـ  ٦
 .نظارت

 .هاي موردي اداره اعتبارات، گزارش ايران، ميبانک مرکزي جمهوري اسلاـ ٧

 .هاي موردي سازمان بورس فلزات، گزارشـ ٨
 

٩- World Federation of Exchange, Anuual Reports, Nov.٢٠٠٤. 

١٠- Mishkin, Fredrics. "The Economic of Money, Banking and 
Financial Markets", ٦th Edit, ٢٠٠١. 
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 ١ جدول پيوست شماره 

 ١٣٨٣نماگرهای فعاليت بورس درشش ماهه نخست سال 

 
 شهريور مرداد تير خرداد ارديبهشت فروردين ١٣٨٢اسفند 

ميانگين 
نمايی رشد

 )درصد(
 3.01 13596.4 12993.2 13200.1 12063.5 11504.8 11753.8 11379.4  کليمتشاخص ق

 11.13 43714.4 41218.3 40781.5 31850.1 25035.5 23735.9 23202.6 مالی
 0.04− 10036.2 9657.8 9948.3 9767.9 9978.4 10419.1 10060.1 صنعت

 3.71 1049.3 1004.2 1027.6 899.3 851.3 876.6 843.4 پنجاه شرکت برتر 
 3.23 13847.7 13251.8 13518.9 12142.1 11493.3 11771.7 11443.0 تالار اصلي
 1.37 11063.3 10462.7 10334.3 10742.1 10772.5 10824.5 10197.1 تالار فرعي

مت و يشاخص ق 
 3.95 34150.0 32626.1 32398.8 29066.5 27442.7 27997.7 27074.9 بازده

 0.91 4152.1 4150.9 4057.4 3983.0 3943.1 3937.7 3933.2شاخص بازده نقدی

 CPI 252.8 258.4 261.7 265.0 267.8 269.7 270.7 1.15ص شاخ
معامله  تعداد سهام

 6.07− 797.2 920.2 1283.6 1207.2 1391.2 430.8 1160.8)ون سهميليم( شده
معامله  ارزش سهام

 4.83− 5710.6 8260.0 10049.0 8554.7 12962.8 3078.9 7685.9)اليارد ريليم( شده

 4.02 392210.6 367719.8 364789.8 332112.5 314738.1 319923.7 309695.8 ارزش جاری بازار

 9.24 210491.0 247886.0 272386.0 205190.0 144529.0 116673.0 123852.0تعداد دفعات معامله

 8.93 145653.0 165645.0 188287.0 143343.0 94806.0 86466.0 87202.0 دارانيتعداد خر

 8.52− 1.5 2.3 2.9 2.7 4.1 1.0 2.6 )١(نسبت فعاليت  

 P/E 10.2 10.4 9.7 9.8 9.8 9.1 9.5 −1.08نسبت 
 جاری ارزش نسبت

 های بازار به سپرده
 بانکی

63.5 66.1 63.2 63.8 67.7 67.0 68.9 1.39 

.برابر با نسبت ارزش معاملات به ارزش جاري بازار است) ١(     
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 ٢جدول پيوست شماره 

١٣٨٣رس در شش ماهه نخست نماگرهای فعاليت بو  

 )درصد(تغييرات هر ماه نسبت به ماه قبل

  

اسفند 
١٣٨٢ 

 شهريور مرداد تير خرداد ارديبهشت فروردين
ميانگين 

حسابیشدر

 3.09 4.6 1.6− 9.4 4.9 2.1− 3.3 4.3 شاخص قيمت کل
 11.69 6.1 1.1 28.0 27.2 5.5 2.3 4.2 مالی

 0.01 3.9 2.9− 1.8 2.1− 4.2− 3.6 4.3 صنعت
 3.86 4.5 2.3− 14.3 5.6 2.9− 3.9 6.1 پنجاه شرکت برتر 

 3.34 4.5 2.0− 11.3 5.6 2.4− 2.9 4.7 تالار اصلي
 1.43 5.7 1.2 3.8− 0.3− 0.5− 6.2 1.7 تالار فرعي

 4.03 4.7 0.7 11.5 5.9 2.0− 3.4 4.7 شاخص قيمت و بازده
 0.91 0.0 2.3 1.9 1.0 0.1 0.1 0.3 شاخص بازده نقدی 

 CPI 1.6 2.2 1.3 1.3 1.1 0.7 0.4 1.15رشد شاخص 
تعداد سهام معامله شده 

 18.57 13.4− 28.3− 6.3 13.2− 222.9 62.9− 17.8− )ميليون سهم(

شده  ارزش سهام معامله
 32.65 30.9− 17.8− 17.5 34.0− 321.0 59.9− 61.0− )ميليارد ريال(

 4.08 6.7 0.8 9.8 5.5 1.6− 3.3 6.7 ارزش جاری بازار

 11.45 15.1− 9.0− 32.7 42.0 23.9 5.8− 23.8 تعداد دفعات معامله

 11.21 12.1− 12.0− 31.4 51.2 9.6 0.8− 30.3 تعداد خريداران

 28.85 33.6− 21.5− 8.7 35.0− 316.3 61.7− 62.1− نسبت فعاليت

 P/E − 2.3 −7.0 0.8 0.5 −7.7 5.3 −0.96نسبت 
 بازارنسبت ارزش جاری 

 1.45 2.9 1.0− 6.0 1.0 4.4− 4.2 − های بانکی به سپرده
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٩٥

 ٣جدول پيوست شماره 
 شاخص های فعاليت بورس اوراق بهادار تهران

  ( ١٣٦٩=سال پايه  ) 
 درصد تغييرات 1383 1382 عنوان

 شش وريشهر مرداد پايان شش  

  ماهه ماه ماه سال  ماهه  

ورماه يشهر
 پايانبه 
١٣٨٢سال

ورماه يشهر
 به
 گذشته ماه

 شش ماهه
  نسبت ١٣٨٣

به شش 
 ١٣٨٢ماهه

 شاخص کل قيمت
 8993.0 )پايان دوره( 

11379.
4 

12993.
2 

13596.
4 

13596
.4 19.5 4.6 51.2 

   مالي
14660.

9 
2320
2.6 

4121
8.3 

43714.
4 

4371
4.4 88.4 6.1 198.2 

 8407.1  صنعت
1006
0.1 

9657.
8 

10036.
2 

1003
6.2 −0.2 3.9 19.4 

 843.4 637.0 پنجاه شرکت فعالتر
1004.

2 1049.3 
1049.

3 24.4 4.5 64.7 

 8940.0 تالار اصلي
1144
3.0 

1325
1.8 

13847.
7 

1384
7.7 21.0 4.5 54.9 

 8750.1 تالار فرعي
1019
7.1 

1046
2.7 

11063.
3 

1106
3.3 8.5 5.7 26.4 

 61.6 4.7 26.1 34150.0 34150.0 32626.1 27074.9 21127.5 )کل(شاخص  قيمت و بازده
 6.9 0.0 5.6 4152.1 4152.1 4150.9 3933.2 3883.6  نقدی سهام شاخص بازده

)ميليارد ريال( ارزش معاملات
16173.

3 66869.8 8260.0 5710.6 48616.1  −30.9 200.6 

 تالار اصلي
14046.

3 59444.5 7476.1 4835.8 
42664.

3  −35.3 203.7 
 179.8 11.6  5951.7 874.8 783.8 7425.3 2127.0 تالار فرعي

  شده عاملهم  سهام تعداد
 152.9 13.4−  6030.2 797.2 920.2 7878.8 2384.3 )سهم ميليون(

 1677.4 تالار اصلي
6192.

3 801.5 653.1 
4867.

1  −18.5 190.2 

 706.9 تالار فرعي
1686.

5 118.8 144.1 
1163.

1  21.3 64.5 

 266697.0868150.0 تعداد خريداران
165645.

0 145653.0
824199.

0  −12.1 209.0 

 تالار اصلي
227981

.0 
7325
25.0 

1390
25.0 

105873.
0 

682273
.0  −23.8 199.3 

 تالار فرعي
38716.

0 
1356
25.0 

2662
0.0 39780.0 

141926
.0  49.4 266.6 

 528328.0 تعداد دفعات
1263948.

0 
247886.

0 210491.0 
1197155

.0  −15.1 126.6 
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٩٦

 تالار اصلي
467988

.0 
1075
494.0 

2090
95.0 

158989.
0 

100242
1.0  −24.0 114.2 

 تالار فرعي
60340.

0 
1884
54.0 

3879
1.0 51502.0 

194734
.0  32.8 222.7 

تعداد 
 12.8 0.8 7.0 396.0 396.0 393.0 370.0 351.0 شده پذيرفته های شرکت

 ارزش بازار سهام
 309695.8 225068.9 ) ميليارد ريال( 

367719.
8 392210.6 

392210.
6 26.6 6.7 74.3 

 0.8− 0.0  122.0 21.0 21.0 240.0 123.0 تعداد روزهای فعاليت
ستد   و تعداد سهام داد

         شده به 
 26.3 13.7−  11.4 1.5 1.8 20.2 9.0 )درصد(کل سهام منتشره

          

 103.7 33.6−  18.8 1.5 2.3 30.7 9.2 )١()درصد(فعاليت نسبت
سازمان بورس اوراق بهادار تهران،گزارش آماري ماهانه: ماخذ     

    نسبت فعاليت عبارت است از ارزش سهام دادو ستد شده به ميانگين ارزش بازار         -١   
 

 ٤جدول پيوست شماره 
 مقايسه شاخصهای قيمت و بازدهی بورس

 ١٣٨٠-١٣٨٣شش ماهه نخست 

  هر سالماهه٦د تغييرات درص سال
 به مدت مشابه سال قبل نسبت

 

138
0 1381 1382 1383 

13
80 

13
81 

138
2 

138
3 

شاخص بازده 
 وقيمت

651
0.7 

1040
4.7 

2112
7.5 

3415
0.0 

50.
3 

59.
8 

103
.1 

61.
6 

شاخص بازده 
 نقدی

321
5.0 

3615.
9 

3883.
6 

4152.
0 

14.
8 

12.
5 

7.4 6.9 

شاخص کل 
 قيمت

334
7.7 

4756.
7 

8993.
0 

1359
6.4 

30.
9 

42.
1 

89.
1 

51.
2 

849 شاخص مالی
5.9 

8986.
0 

1466
0.9 

4371
4.4 

61.
0 

5.8 
63.
2 

198
.2 
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شاخص 
 صنعت

279
9.0 

4273.
6 

8407.
1 

1003
6.2 

23.
3 

52.
7 

96.
7 

19.
4 
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٩٨

 ٥جدول پيوست شماره 

 مقايسه تعداد و ارزش سهام داد و ستد شده

 ١٣٨٠-١٣٨٣های  شش ماهه نخست سال

 )ميليارد ريال(ارزش معاملات )ميليون سهم(د سهام معامله شده تعدا  

سهم از کل درصد تغييرات ارزشسهم از کل درصد تغييرات تعداد  

1380 816.5 7.2 7.5 3742.7 4.2 4.8 

1381 1632.4 99.9 15.0 10104.4 170.0 12.8 

1382 2384.3 46.1 21.9 16173.3 60.1 20.6 

1383 6030.2 152.9 55.5 48616.1 200.6 61.8 

 100.0 − 78636.5 100.0 − 10863.4 جمع کل
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 ٦جدول پيوست شماره 
 مقايسه نماگرهای فعاليت بورس اوراق بهادار 

 ١٣٨٠-١٣٨٣های  شش ماهه نخست سال

  
تعداد دفعات 

 معامله
 رشد

 )درصد(

تعداد 
سها خريداران
 م

 رشد
 )درصد(

متوسط تعداد
)سهم(خريد

 رشد
 )درصد(

متوسط ارزش 
خريد هر 

ميليون (نفر
 )ريال

 رشد
)درصد(

13
80 

33043
3 2.4 1679

19 
−16
.7 

4862
.5 

28.
7 22.3 25.

1 
13
81 

43993
4 

33.
1 

2464
94 

46.
8 

6622
.5 

36.
2 41.0 83.

9 
13
82 

52832
8 

20.
1 

2666
97 

8.2 8940
.2 

35.
0 

60.6 47.
9 

13
83 

11971
55 

126
.6 

8241
99 

209
.0 

7316
.4 

−18
.2 59.0 −2.

7 
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١٠٠

 ٧جدول پيوست شماره 

 
 

 مقايسه ارزش جاری بورس اوراق بهادار تهران

 ١٣٨٠-١٣٨٣شش ماهه نخست 

 

 ارزش بازار
نسبت فعاليت    )درصد(رشد  )ميليارد ريال(

 )درصد(
تعداد روزهای 

 فعاليت

1380 71865.6 37.0 5.6 122 

1381 104710.1 45.7 10.9 121 

1382 225068.9 114.9 9.2 123 

1383 392210.674.3 18.8 122 
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١٠١

 ٨جدول پيوست شماره 
 های بازار سهام به تفكيك صنايع شاخص

            

)P/E(نسبت سهم اتييردرصد تغ 1383 1382

 ششوريشهر مرداد پايان شش
ور يشهر
 هبماه 

ور يشهر
 ماه به

شش ماهه
ور ماهيشهرور ماهيشهر  نسبت١٣٨٣

 ماهه ماه ماه سال ماهه
ان ساليپا

١٣٨٢ 
ماه 
138 )١ (از کل١٣٨٢به شش ماهه گذشته

2 1383 

          وسايل نقليه
12
.6 5.7 

 شاخص قيمت
575
2.5 

5717
.9 

478
6.3 

5460
.6 

5460
.6 −4.5 

14.
1 −5.1    

 )ميليون سهم(تعداد
576.

7 
1442

.1 
143.

2 
140.

8 
702.

7  
−1.
7 21.9 17.7   

 )ارد ريالميلي(ارزش
384
0.9 

1134
6.4 

823.
2 

882.
1 

4891
.8  7.2 27.4 15.4   

          محصولات كاني غير فلزي

1
6.
6 

12.
8 

 شاخص قيمت
202
06.2 

2960
2.9 

243
82.4 

2400
5.4 

2400
5.4 

−18.
9 

−1.
5 18.8    

 )ميليون سهم(تعداد
179.

3 
724.

0 85.2 29.3 
457.

1  
−65
.6 154.9 3.7   

 )لميليارد ريا(ارزش
464
6.1 

2294
7.1 

130
2.9 

379.
2 

1205
6.7  

−70
.9 159.5 6.6   

          هاي مالی واسطه گري
7.
5 

11.
0 

 شاخص قيمت
146
60.9 

2320
2.6 

412
18.3 

4371
4.4 

4371
4.4 88.4 6.1 198.2    

 )ميليون سهم(تعداد
840.

7 
2409

.5 
442.

6 
432.

7 
2646

.3  
−2.
2 214.8 54.3   

 )ميليارد ريال(ارزش
184
1.8 

8448
.4 

331
1.9 

2922
.6 

1589
8.3  

−11
.8 763.2 51.2   

          ساختمان

2
0.
7 

11.
0 

 شاخص قيمت
389
7.4 

4549
.3 

397
9.0 

4119
.3 

4119
.3 −9.5 3.5 5.7    

 89.7 )ميليون سهم(تعداد
360.

3 32.3 14.9 
264.

4  
−54
.0 194.7 1.9   

 )ميليارد ريال(ارزش
174
7.2 

7352
.1 

376.
2 

173.
5 

2976
.2  

−53
.9 70.3 3.0   

          ماشين آلات و تجهيزات
6.
5 6.3 

 شاخص قيمت
286
2.3 

3061
.6 

233
6.4 

2537
.0 

2537
.0 

−17.
1 8.6 −11.4    
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١٠٢

 92.5 )ميليون سهم(تعداد
305.

3 5.1 22.6 62.4  
342
.6 −32.5 2.8   

 )ميليارد ريال(ارزش
464.

4 
1380

.3 36.2 66.1 
328.

6  
82.
7 −29.3 1.2   

          محصولات فلزی فابريكي

1
1.
4 

10.
7 

 شاخص قيمت
461
0.6 

4012
.5 

325
8.5 

3182
.7 

3182
.7 

−20.
7 

−2.
3 −31.0    

 )ميليون سهم(تعداد
115.

1 
198.

9 0.7 1.5 50.2  
109
.7 −56.4 0.2   

 )ميليارد ريال(ارزش
553.

2 
1136

.4 1.2 2.4 
128.

8  
99.
3 −76.7 0.0   

          ساخت مواد شيميايي
8.
7 

10.
1 

 شاخص قيمت
546
4.0 

5852
.7 

848
8.7 

8552
.8 

8552
.8 46.1 0.8 56.5    

 )ميليون سهم(تعداد
231.

9 
1272

.7 
112.

9 55.2 
849.

2  
−51
.1 266.2 6.9   

 )ميليارد ريال(ارزش
168
3.3 

8641
.7 

151
5.7 

607.
0 

6434
.7  

−60
.0 282.3 10.6     

          غذايی و آشاميدنيها
5.
7 6.2 

 شاخص قيمت
375
9.0 

4623
.1 

435
1.1 

4341
.0 

4341
.0 −6.1 

−0.
2 15.5    

 71.5 )ميليون سهم(تعداد
362.

1 9.4 3.7 83.9  
−60
.4 17.4 0.5   

 )ميليارد ريال(ارزش
388.

3 
2129

.9 55.2 16.2 
383.

0  
−70
.6 −1.4 0.3   
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)P/E(نسبت سهم اتييردرصد تغ 1383 1382

 ششوريشهر مرداد پايان شش
ور يشهر
 هبماه 

ور يشهر
 ماه به

شش ماهه
ور ماهيشهرور ماهيشهر  نسبت١٣٨٣

 ماهه ماه ماه سال ماهه
ان ساليپا

١٣٨٢ 
ماه 
138 )١ (از کل١٣٨٢به شش ماهه گذشته

2 1383 

         وپلاستيک محصولات لاستيک
6.
8 

12.
4 

 شاخص قيمت
177
2.1 

2359
.6 

475
4.7 

5031
.6 

5031
.6 

113.
2 5.8 183.9    

 29.7 )ميليون سهم(تعداد
166.

3 13.1 7.0 
310.

7  
−46
.9 946.1 0.9   

 )ميليارد ريال(ارزش
196.

7 
750.

4 
281.

6 
116.

8 
1816

.8  
−58
.5 823.8 2.0   

          ساخت فلزات اساسی
5.
5 8.2 

 شاخص قيمت
159
2.4 

1482
.5 

214
4.1 

2178
.7 

2178
.7 47.0 1.6 36.8    

 19.4 )يليون سهمم(تعداد
179.

2 21.5 23.3 
180.

0  8.3 828.1 2.9   

 86.8 )ميليارد ريال(ارزش
759.

3 
159.

0 
106.

1 
1152

.9  
−33
.2 1227.9 1.9   

            

         کل 

1
0.
6 9.5 

 شاخص قيمت
899
3.0 

1137
9.4 

1299
3.2 

1359
6.4 

1359
6.4 19.5 4.6 51.2    

 )ميليون سهم(تعداد
238
4.3 

7878.
8 

920.
2 797.2 

6030.
2  

−13
.4 152.9 100.0   

 )ميليارد ريال(ارزش
161
73.3 

6686
9.8 

8260
.0 

5710.
6 

4861
6.1  

−30
.9 200.6 100.0   

            
       سازمان بورس اوراق بهادار تهران،گزارش آماري ماهانه: ماخذ

  .اه از کل تعداد و ارزش معاملات بورس اوراق بها دار تهران در همين ماه  مد نظر استسهم تعداد و ارزش معاملات صنايع منتخب درشهريور م) ١( 
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 ٩جدول پيوست شماره 
 وضعيت ريسک وبازدهی سهام صنايع منتخب 

            

 
 

نرخ رشد شاخص قيمت نسبت به ماه 
   )درصد(قبل 

ميانگين 
   رشد 

نسبت 
ميانگين

  
انحراف شهريورمرداد تيرخردادارديبهشتوردينفراسفند

معيار

138 شرح
2 1383 1383

138
3 

138
3 

138
3 1383 

درشش ماهه 
 منتهی

  به شهريور

رشد به 
انحراف 
 معيار

 درجه 
شوندگینقد

پلاستيکمحصولات لاستيک و
3.8
6 9.89 −0.80 

15.
59 

36.
70 

16.9
8 5.82 13.45 

11.7
7 

114.2
9 199.2 

 ساخت مواد شيميايي
−0.
36 2.54 2.09 

6.4
0 

10.
91 

17.4
1 0.76 6.53 5.87 

111.2
4 142.7 

 هاي مالی گري  واسطه
3.4
6 2.30 5.48 

27.
22 

28.
04 1.07 6.06 11.13 

11.4
1 97.54 216.6 

 ساخت فلزات اساسی
7.9
1 

28.9
3 5.82 

5.4
8 

3.9
1 

−3.2
8 1.61 6.63 

10.2
5 64.65 171.4 

 وسايل نقليه 
13.
59 

16.1
0 −7.35 

−2.
19 

−6.
50 

−14.
91 

14.0
9 −0.76 

11.4
3 −6.69 140.9 

 ساختمان
16.
52 

−3.7
7 −0.57 

5.0
0 

6.9
3 

−18.
58 3.53 −1.64 8.53 

−19.2
3 140.9 

 ماشين آلات و تجهيزات
2.4
4 

−3.2
0 −4.68 

−4.
89 

−1.
16 

−12.
01 8.59 −3.08 6.13 

−50.3
1 161.8 

 ها غذايی و آشاميدني
0.0
4 

−2.8
0 2.78 

−2.
35 

−0.
41 

−3.1
2 

−0.2
3 −1.04 2.03 

−51.3
8 22.3 

 محصولات كاني غير فلزي
0.5
8 

−3.5
5 −6.39 

−8.
45 

1.0
3 

−1.3
6 

−1.5
5 −3.43 3.21 

−107.
00 44.9 

 محصولات فلزی فابريكي
6.3
4 

−5.2
5 −0.94 

−7.
39 

−5.
68 

−0.9
4 

−2.3
3 −3.79 2.49 

−152.
41 10.5 
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Chart Title

y = 0.4067x + 6.3361
R2 = 0.4573
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وضـعيت ريسک وبازدهی سهام صنايع منتخب  

Linear ( وضـعيت ريسک وبازدهی سهام صنايع منتخب )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 و بازدهي در صنايع منتخب ريسکرابطه ميان
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 ١٠جدول پيوست شماره 

 ای های منطقه در بورسوضعيت معاملات 

 نام بورس
 :تاسيس/ مشهد

١٣٨١/٣/٢١ 
 :تاسيس/تبريز

١٣٨٢/٧/٢٢ 
 :تاسيس/اصفهان 
١٣٨٢/١٢/٥ 

 :تاسيس/شيراز
١٣٨٣/٣/٢ 

مجموع معاملات در
بورس های منطقه ای

  

انباشت 
سال
١٣٨٢ 

شش ماهه 
نخست 

١٣٨٣سال 

انباشت 
سال 
١٣٨٢ 

شش ماهه 
نخست 

١٣٨٣سال

انباشت 
سال 
١٣٨٢ 

اهه شش م
نخست 

١٣٨٣سال

انباشت 
سال
١٣٨٢ 

شش ماهه 
نخست 

١٣٨٣سال

انباشت 
سال
١٣٨٢ 

شش ماهه 
  نخست

١٣٨٣سال

ارزش سهام و حق
تقدم معامله شده 

 )ميليارد ريال(

104
4.8 

1346
.7 

297.
9 

1521
.5 

354.
4 

2201.
4 − 681.

1 
169
7.2 

5750
.7 

تعداد سهام و حق 
تقدم معامله شده 

 )ميليون سهم(

148
.4 

204.
6 56.4 

165.
8 22.7 318.4 − 92.5 

227.
5 

781.
4 
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 ١١جدول پيوست شماره 

 ها عرضه سهام توسط بخش عمومی و بانک

 درصد تغييرات 1383 1382  

 شش وريشهر مرداد پايان شش  
ور يشهر

 نسبت
شش ماهه 

 نسبت ١٣٨٣
١٣٨٢به شش ماهه   به ماه قبل ماهه ماه ماه سال ماهه  

            ولتیدهای شرکتسازمانها و
 76.6− 52.6 43.4 22.7 14.8 732.0 185.9 )ميليون سهم(تعداد
 73.6− 9.2 427.1 201.0 184.1 8921.0 1621.0 )ميليارد ريال(ارزش

            سازمان صنايع ملی ايران
 96.7−  0.6 0.0 0.0 38.4 17.9 )ميليون سهم(تعداد
 θ −99.2 1.0 0.0 0.0 188.3 125.8 )ميليارد ريال(ارزش

            سازمان گسترش و نوسازی صنايع ايران
 87.7− 161.4 19.2 13.6 5.2 418.6 155.4 )ميليون سهم(تعداد
 96.7− 290.3 47.5 36.4 9.3 6139.6 1419.1 )ميليارد ريال(ارزش

            سازمان خصوصی سازی
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 14.4 12.6 )ميليون سهم(تعداد
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 79.1 74.5 )ميليارد ريال(ارزش

           معادن و صنايع  سازمان توسعه و نوسازی
 θ 0.4 22.2 9.0 9.0 57.7 0.0 )ميليون سهم(تعداد
 23077.6 2.8− 370.8 164.6 169.4 931.6 1.6 )ميليارد ريال(ارزش

            شرکت ملی صنايع پتروشيمی
 θ θ 0.0 0.0 0.0 193.8 0.0 )ميليون سهم(تعداد
 θ θ 0.4 0.0 0.0 1422.8 0.0 )ميليارد ريال(ارزش

            شرکت ساتکاب
 θ 100.0− 1.4 0.0 0.6 5.8 0.0 )ميليون سهم(تعداد
 θ 100.0− 7.4 0.0 5.4 38.0 0.0 )ميليارد ريال(ارزش

            های صتعتی شرکت شهرک
 θ θ 0.0 0.0 0.0 3.3 0.0 )ميليون سهم(تعداد
 θ θ 0.00.0 0.0 121.7 0.0 )ميليارد ريال(ارزش
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١٠٨

 

 

 درصد تغييرات 1383 1382  

 شش وريشهر مرداد پايان شش  
ور يشهر

 نسبت
شش ماهه 

 نسبت ١٣٨٣
١٣٨٢به شش ماهه   به ماه قبل ماهه ماه ماه سال ماهه  

               بنيادها
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.3 )ميليون سهم(تعداد
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 1.2 1.2 )ميليارد ريال(ارزش

             
               سيستم بانکی

 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 27.2 27.2 )ميليون سهم(تعداد
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 81.5 81.5 )ميليارد ريال(ارزش

             
                بانک مرکزی

 θ θ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 )ميليون سهم(تعداد
 θ θ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 )ميليارد ريال(ارزش

             
               های تجاری  بانک
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 7.1 7.1 )ميليون سهم(تعداد
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 19.7 19.7 )ميليارد ريال(ارزش

            
               تخصصیهای  بانک
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 20.0 20.1 )ميليون سهم(تعداد
 θ −100.0 0.0 0.0 0.0 61.8 61.8 )ميليارد ريال(ارزش

             
           کل

 79.7− 52.6 43.4 22.7 14.8 759.4 213.4 )ميليون سهم(تعداد
 74.9− 9.2 427.1 201.0 184.1 9003.7 1703.7 )ميليارد ريال(ارزش
سازمان بورس اوراق بهادار تهران،گزارش آماري ماهانه: ماخذ   

 .باشد امكان پذير نميمحاسبه ) θ (:يادداشت 
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 ١٢جدول پيوست شماره 
 ١٣٨٣خلاصه وضعيت انتشاراوراق مشاركت در سال 

 )عملکرد تا پايان شهريور ماه(
 د نرخ سو مبلغ مبلغ منتشر  تاريخ  برنامه مبلغ  

علي الحساب فروش رفته  شده   انتشار زمانبندی مصوب سال موضوع اوراق مشارکت
 (درصد در سال)(ميليارد ريال) (ميليارد ريال)   انتشار ( ميليارد ريال)  

.2600   15705.0 اوراق مشارکت دولتی
0 

2600.
0 

 
 

  0.0 0.0   12505.0 اي بودجه-دولتي):١( بودجه جزء٢١تبصره )ن(بند
 17     2500.0 )بخش آب(        وزارت نيرو

 17     2000.0         وزارت راه و ترابری
 17     5500.0         ساير

 17     2505.0 ١٣٨٣ بودجه سال٢١تبصره ) م(   بند 
-دولتي):٢( بودجه جزء٢١تبصره )ن(بند

  2600.0 2600.0   3200.0 اي غيربودجه

 2600.0 )ش برقبخ(        وزارت نيرو
83/4/1

5 
83/4/

15 
2600.

0 
2600.

0 
17 

 17     400.0 )شرکت راه آهن(        وزارت راه
 17     200.0         ساير

        

 برنامه ٩١ماده (اوراق مشارکت بانك مركزي 
12972   21649.1 )سوم توسعه

.8 
12863

.8  

83/5/1 4986.6       مرحله اول جايگزينی
6 

83/5/
16 

4986.
6 

4879.
2 17 

 2986.2       مرحله دوم جايگزينی
83/6/1

7 
83/6/

17 
2986.

2 
2986.

2 
17 

 4601.7       مرحله سوم جايگزينی
83/10/

22 
   17 

 4074.6       مرحله چهارم جايگزينی
83/12/

5 
 83/4/5000.4998.17 83/4/6 5000.0      مرحله جديد انتشار اوراق 17   
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6 0 4 
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١١١

 

 

 نرخ سود  مبلغ مبلغ منتشر  تاريخ  برنامه مبلغ  
علي الحساب فروش رفته  شده   انتشار زمانبندی مصوب سال موضوع اوراق مشارکت

 (درصد در سال)(ميليارد ريال) (ميليارد ريال)   انتشار ( ميليارد ريال)  

      12000.0 اوراق مشارکت شرکتها
انون نحوه انتشار  ق٤اوراق مشارکت موضوع ماده 

      7000.0 اوراق مشارکت
 17    موافقت اصولي صادر گرديد طرح شرکت پتروشيمی مبين

 17    موافقت اصولي صادر گرديد طرح شرکت پتروشيمی زاگرس
 17    موافقت اصولي صادر گرديد طرح شرکت پتروشيمی پارس

     موافقت اصولي صادر گرديد طرح شهرداری تهران
     موافقت اصولي صادر گرديد شرکت ايران خودرو-NPطرح

قانون تسهيل   ١٧اوراق مشارکت موضوع ماده 
     5000.0 نوسازی صنايع

   49354.1 جمع كل
15572

.8 
15463

.8  
 .اداره اعتبارات, بانک مرکزی : ماخذ 

 .گردد يش بينی مي اوراق مشارکتي که در قوانين بودجه سالانه بازپرداخت اصل و سود آنها پ-١
 . شود های استفاده کننده تامين مي حل منابع داخلی شرکتم از  سود آنها که بازپرداخت اصل و  اوراق مشارکتی-٢
 ).١٣٧٦مصوب ( قانون نحوه انتشار اوراق مشارکت) ٤( اوراق مشارکت موضوع ماده -٣
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١١٢

 ١٣جدول پيوست  
 )١( معاملات بورس فلزات تهران

 سهم از کل درصد تغييرات 1383

 شش ماهه شهريور ماه به شش شهريور مرداد عنوان

 (درصد) ماه گذشته  ماهه ماه ماه  

 100.0 8.0− 2454.8 409.3 444.9 )هزار تن(حجم معاملات
 96.0 9.2− 2357.6 387.6 426.8 فولاد 

 1.9 32.4 47.8 9.9 7.5 الومينيوم
 1.9 5.9 46.5 10.4 9.8 مس
 0.1 77.5 2.9 1.4 0.8 روی

 100.0 4.2− 11381.6 2082.4 2174.6 )ميليارد ريال(ارزش معاملات
 82.6 8.6− 9404.9 1632.5 1786.3 فولاد 

 6.5 35.8 742.5 161.0 118.6 الومينيوم
 10.6 5.0 1205.3 274.8 261.6 مس
 0.3 76.2 28.8 14.1 8.0 روی

            

     .سازمان بورس فلزات: ماخذ
    . شامل معاملات سلف و نقدی می باشد-١
 

(
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تعداد سهام داد و ستد شده
(شش ماهه)

0
500

1000
1500
2000
2500
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3500
4000
4500
5000
5500
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6500

ميليون سهم

1380
1381
1382
1383
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 ارزش سهام داد و ستد شده
(شش ماهه )

0
5000

10000
15000
20000
25000
30000
35000
40000
45000
50000
55000

ميليارد ريال

1380
1381
1382
1383
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    شاخص های هفتگی قيمت سهام (

3.8
3.85
3.9

3.95
4

4.05
4.1

4.15
4.2

4.25
4.3

4.35
4.4

4.45
4.5

4.55
4.6

4.65
4.7

4.75
4.8

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25
هفته

ارزش لگاريتمی

شاخص کل  مالی صنعت
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متوسط رشد شاخص قيمت) بازدهی (
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