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 به نام خدا

 

 “هاي بورس برترين”تبريزي در مراسم  سخنراني دكتر حسين عبده

23/12/1383 

 
 ايفـا   مـدرن  “ بـازار  اقتصـادِ ” نقش مهمي در      به مثابة بخشي از بازار مالي      سرمايه بازار
هاي مختلـف اقتصـاد       اندازها در بخش    از طريق چنين بازارهايي است كه پس      . كند  مي

. شـود   هـا منتقـل مـي       به شـركت  آلات    ر ساختمان و ماشين   گذاري د   ملي براي سرمايه  
تنهـا از    .كننـد   هاي اقتصادي را ارائـه مـي        انداز آتي بنگاه    علاوه، بازارهاي مالي چشم     به

باثبات و كارآمد در اقتصاد است كه رشد و از جمله بازار سرماية     طريق ايجاد بازار مالي     
تر بازارهاي سرمايه عظـيم و بـزرگ        منافع بالقوة تجهيز بيش    .شود  و اشتغال ممكن مي   

توسعة مـالي در بسـياري از    .هاي بسيار همراه است است، و البته چنين كاري با چالش    
هاي بودجه كاهش پيدا كنـد و     است تا كسري    اقتصادهاي بازار درحال رشد باعث شده       

ها كمك  تواند به رفاه عمومي و تقويت ترازنامة خانوار         بازار سرمايه مي  . تورم آرام گيرد  
  .كند

سـهم بانكـداري، بيمـه و       . بخش مالي اهميت خود را يافتـه اسـت        نيز  در ايران   
ميليـون  درحال رشد است، و شايد نزديك به يك         خدمات مالي در توليد ناخالص ملي       

 . مشغول به كاراندة خدمات مالينفر در حوز
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كنـيم    ميسه  با كشورهاي مشابه مقاي   را  ارقام اين بازار سرمايه     با اين همه، وقتي     
 بلكـه بـا دنيـاي       ،بازار سرماية پيشـرفته   داراي  تنها با دنياي      كه فاصلة ما نه   يابيم    درمي

 .  استزيادبسيار نيز بازار سرماية درحال توسعه داراي 
از نظـر ارزش بـازار      . استدار    معنياي    مقايسة ايران با تركيه يا عربستان مقايسه      

 300 و ارزش بـازار عربسـتان        دلار ميليـارد    60تركيه  سهام   ارزش بازار    ،درحال حاضر 
توانـد بـه      هاي دولت كه مـي      باتوجه به ارزش بالقوة دارايي    بنابراين،  . ميليارد دلار است  

 دور از     اضافه شود، ارزش بازار تركيه و عربستان       ايرانارزش سهام بورس اوراق بهادار      
تر از تركيه و      شك كم   بيها در اقتصاد ايران       وجود دارايي . دسترس اقتصاد ايران نيست   

 . تر از عربستان نيست يا شايد حتي كم
گـاه   آن ،داريـم هـم   مقايسه و نزديـك بـه     قابلهاي    داراييارزش  اگر بپذيريم كه    

بايـد    اسـت، مـي   مردم در بازار سـرمايه      و مشاركت   درگيري  معاملات كه بيانگر    حجم  
ايران نسبت  سهام  ازار  بكه حجم معاملات     اكنون درست است  . قرار گيرد مقايسه  مورد  

، امـا   اسـت رسـيده    ميليـون دلار     50 حـدود    شده است و به    برابر   10سال قبل   چند  به  
و عربسـتان   ركيـه   ت همسـاية    هايكشوربورس    ارقام معاملاتي بورس كشور با      مقايسة

 . بيانگر موقعيت ضعيف و غيرقابل تحمل در اقتصاد ايران است
 ميليارد دلار اسـت و      5ه در تركيه حدود     سهام و اوراق قرض   رقم معاملات روزانة    

يعنـي  .  ميليـارد دلار اسـت     2فقط رقم معاملات سهام در عربستان روزانه نزديك بـه           
كـه خـود بازارهـاي درحـال رشـد يـا            (معاملات چند روز بازار در تركيه يـا عربسـتان           

مساوي با كـل معـاملات سـالانة سـهام در بـورس      )  اندemerging marketاصطلاح  به
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باتوجه به امكانات بالقوة اقتصاد ايران هـر ايرانـي را           رقمي است كه    اين  . ر ماست كشو
 . كند  ميخاطر شدت آزرده به

يابند كـه     درستي درمي   كنند، به   افتادگي را درك مي     كه اين عقب    رو، كساني   از اين 
از ما ايراد نگيريد كه بـا شـتاب حركـت           . موقعيت امروز ما شتاب بيش از اندازه نيست       

 نيازمند حركـت و     ها  ماندگي  لحاظ اين عقب    ها به   اقتصاد ايران در همة عرصه    . كنيم مي
 بـازار سـرماية ايـران       . سـرمايه اسـت    شدت نيازمند توسـعة بـازار       بهايران  . شتاب است 

گونه كه بـازار بيمـة         همان ،داردرا   سال آينده    5 برابر ظرف    10 امكان توسعة    احتير  به
 .هاي بزرگ را تجربه كندارقام رشدتواند  ايران نيز مي

هاي مالي را تجديد ساختار كنيم و         تقويت بازار سرمايه در گرو آن است كه نظام        
مـا نيازمنـد    . هـا كـافي نيسـت       اما اين . هاي احتياطي را توسعه دهيم      مقررات و نظارت  

هاي معكوس در جو روانـي        اقداماتي هستيم كه بازار سرماية ايران را در مقابل حركت         
 .داي از اتفاقات بيروني باشد، مصون كن تواند ناشي از مجموعه ازار كه ميحاكم بر ب

كمـك بـه    گـذاران و      مـداوم از سـرمايه    حمايت  بايد    سياست بازار مالي ايران مي    
 . باشدها  انسجام و يكپارچگي شركت

تبـديل بـه اوراق     ”معاملات ابزارهاي   گيري    بايد شاهد اوج   ميهاي آينده     در سال 
هاي غيرانتفـاعي را نيـز وارد بـازار سـرمايه            هاگناچاريم بن  ؛ ايران باشيم   در “بهادارشدن

 ترتيبات نهـادي و اصـلاحات ماليـاتي         هاي محصولات مشتقه  براي توسعة بازار  كنيم؛  
 ويـژه   ، بـه  بايد اقدامات نوآورانه در ايـن حـوزه انجـام دهـيم            مي ؛عمل آوريم   لازم را به  

 . هاي كوچك و متوسط است وط به تأمين مالي شركتاقداماتي كه مرب
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سـازي    بايد بـه شـفاف      گذار مي   سرمايهاز  وضع قوانين حمايت    در اقتصاد ايران با     
غيرقـانوني  متقلبانـه و    اندازكنندگان در مقابل اعمـال        پساز  بازار سرمايه و نيز حمايت      

 . كنيمكشور حركت  مراكز مالي بيشترو كارايي بپردازيم، و در مسير استحكام 
است كه نيازمند قوانيني براي مقابلـه بـا         اهميت يافته   قدر    ية ايران آن  بازار سرما 

و بـودن محصـولات بـازار سـرمايه           شفاف. كاري در بازار باشد     معاملات نهاني و دست   
 و  ر سرمايه كه شفافيت لازم را ندارند      محصولات بازا آن  دادن اطلاعات بيشتر درمورد     

 . داردتام ورت ضرديگر افزودن به تعهدات صادركنندة اوراق 
را خـود  طور مشروع منابع مـالي   كه به گذاران و كساني  بايد بتوانيم به نفع سرمايه    

كـه  هـاي كوچـك و متوسـط          رشـد شـركت   نيـز بـراي     دهند و     در اختيار بازار قرار مي    
 . رشد كنند، وارد عمل شويماز طريق امكان تجهيز منابع در بازار سرمايه خواهند  مي

ــاركت   ــة مش ــالش هم ــادركنندگان اوراق،    كن چ ــه ص ــازار از جمل ــدگان در ب ن
كنندگان خدمات مالي مربوطه آن است كه تعادل      ها و ديگر ارائه     گذاران، واسطه   سرمايه

 را در بازار پيدا كننـد و بـه          “جداماندنكوچك و   ”و   “شدن   بزرگ تلفيق و ”مناسب بين   
راي مقام نـاظر نيـز      تركيب مناسبي از فعاليت داخل و خارج بورس برسند و اين البته ب            

 .چالشي بزرگ است
 مصـوبات و مقـررات بـازار سـرمايه           آن است كه    ما در بازار سرمايه    هاي  اولويت

ايـن مقـررات    كوتـاه طور كامل و هماهنگ و در طول زمـان       به ؛جنبة اجرايي پيدا كند   
. دن ـرا ملزم به اجراي اين مقـررات بدان       خود   در بازار نيز     گانكنند  اجرايي شود و شركت   
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بايد شاهد نظارت مستمر و مشابه در فعاليت همة بـازيگران بـازار             هم  نظارت    در حوزة   
 . سرمايه باشيم

هـاي    ثبات مالي، رعايت مقررات حاكميت شـركتي، يكپـارچگي بـازار و ويژگـي             
 . وجود آيد بايد به مي شود  كه در بورس ارائه مياي جهاني خدمات مالي

اي    محدود به مناطق اروپـايي و پيشـرفته        شدن  تلفيق بازارهاي سرمايه و جهاني    
شدن بازارهاي مالي امـروز يـك          جهاني .بالا دارند  با عمق    ة بازارهاي سرماي  نيست كه 

شـود و     همـة خـدمات مـالي اكنـون در مقيـاس جهـاني ارزيـابي مـي                . واقعيت اسـت  
 جهـاني   ي تـوزيع  ،اي به قارة ديگر در جريان است و ريسك          هاي سرمايه از قاره     جريان

 ايران نيز نيازمند آن است كه با كشـورهاي ديگـر در              در چنين فضايي،   بنابراين،. ددار
ترين گام در راستاي آزادسازي اقتصـادي و          ارتباط باشد و انتقال سرمايه به مثابة آسان       

ايـران ناچـار    در اين راستا    . مورد توجه قرار گيرد   با همسايگان   واحدكردن بازار سرمايه    
المللي ديگر را به      الملل و مصوبات مقامات ناظر بين       داري بين است استانداردهاي حساب  
ها عمل كند تا ثبات و آرامش در بخش خدمات مـالي ايـران                رسميت بشناسد و به آن    

 بـه اسـتانداردهاي جهـاني       ي محصولات مالي ايرانـي    استانداردهاسطح  و  حاكم شود   
 . برسد

هاي ديگر دنيا باشد و  بورسبايد تقويت گفتگو با     هدف ما در بورس اوراق بهادار       
هاي نظارتي    هاي مشترك داشته باشيم و سعي كنيم به مقررات و شيوه            فعاليتها    با آن 
اندازهاي آتـي مـا      ها و چشم    جانب آن است كه چالش      احساس اين . ها نزديك شويم    آن

 . استجهاني نهفته بازارهاي مالي با در تلفيق بيشتر 
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هر بخـش كشـور و يـا از          و بحراني در     اند،  سيال و   بازارهاي سرمايه بسيار شناور   
 بازارهـاي  ،در سطح خرد. راحتي به كشور ديگر منتقل شود تواند به ميخارجي  كشوري  

 و بسياري از بازارهـاي      ستا اوراق بهادار هنوز نيازمند ساختارهاي مالي و قانوني بهتر        
  . دارندنازلعمق و از جمله ايران در كشورهاي درحال توسعه مالي 

و افـق    ،هـاي بلندمـدت باشـيم       دنبـال سـرمايه     در بازار سـرماية ايـران بايـد بـه         
دنبـال عايـدات      گذار فقـط بـه      كه سرمايه   اين. گذاري سهامداران را توسعه دهيم      سرمايه
  .كند ثبات مي مدت باشد، بازار را بي اي كوتاه سرمايه

هـاي    وقصـند . يابـد جـدي توسـعه     طـور     بايـد بـه     نيـز مـي   بازار اوراق مشاركت    
 منـابعي كـه از طريـق       . ما بسيار گسترده شود     بازنشستگي مكمل بايد در بازار سرماية     

هـاي زنـدگي را پاسـخ          حـداقل  ، موجـود  هاي بازنشستگي و تـأمين اجتمـاعي        صندوق
در  .كنـد   ، و رفاه آتي مردم را نيز تضـمين نمـي           براي رشد كشور كافي نيست     ،دهد  مي

هـاي عمـر و       بع بلندمدتي باشـيم كـه از محـل بيمـه          دنبال توسعة منا    بايد به   ايران مي 
  .شود هاي بازنشستگي گردآوري مي صندوق

گذاران ايراني بايد فرا بگيرند كه بازار سرمايه ريسك دارد و محيط خارج               سرمايه
را ايـران   هاي رونق و ركود در اقتصاد         بايد چرخه . گذارد   تأثير مي  گذاري آنان   سرمايهبر  

 ـ       چه ب   آن. فرا بگيرند  ن اقتصـادي ايـران و متغيرهـاي        سيار اهميت دارد آن است كـه ب
اقتصـاد  تواند    مي دلار   50قيمت نفت بالاي    .  بسيار مثبت است   fundamentalاساسي يا   

 . نحو صحيح استفاده شود وجوه بهاين كه از   منوط بر اين،ايران را شكوفا كند



 7

ر بـازار سـرمايه طـي       هيجـاني كـه د    . بايد از بازار سرمايه حمايت كند     نيز  دولت  
بايد مورد حمايت دولت قـرار گيـرد، و بـه سـمت                مي ،هاي اخير ايجاد شده است      سال

توسعة بخش مالي است    راستي بپذيريم رشد كشور در گرو          اگر به  .صحيح هدايت شود  
گاه بايـد بپـذيريم كـه          آن ،شدت رشد كند    اي و بازار سرمايه بايد به        بيمه ،و نظام بانكي  

  .تام داردضرورت هاي مالي   بخشحمايت دولت از
اي   گيرنـده   گـذار و تصـميم      هـر سياسـت   . بازار سرمايه ديگر غيرقابل انكار اسـت      

ببينـد  گيري خود را بر شاخص سهام درنظر بگيـرد و             بايد آثار تصميم    طور دائمي مي    به
 از خـود نشـان       آنـان  العملي در قبال تصـميمات      نوع عكس   اندركاران بازار چه    كه دست 

چون هر بازاري بـه قـول گوربـاچف اختـراع             توجه كنيم كه بازار سرمايه هم     . دنده  مي
بازار سـرمايه   . هاي متمادي وجود داشته است      بازار طي قرن  . داري نيست   نظام سرمايه 

 . اختراع و ساختة تمدن بشري است
و آن  دستاوردي داشـته اسـت،      هاي اخير فقط يك       در طي سال  اگر بازار سرمايه    

تـوان صـحت و       شاخصي وجود دارد كه بـا آن مـي        در اقتصاد ايران    نون  اكهم اين كه    
اين دستاورد خـود     ،گذاران سنجيد    را از ديد سرمايه    مردان  سقم تصميمات متخذة دولت   

 .  استكشورامكان بزرگي براي اقتصاد 
  

 



 8

علاقـه  بـا   قـدر      چندان اهميت ندارد كه چه     ،دهيم  قدر كار انجام مي     كه ما چه    اين
 . دهيم  را انجام ميهااين كار

 ؛هايمـان را حركـت دهـيم        گيـريم گـام     ، ياد مي  دهند كه آموزش رقص مي     وقتي
كشـد    ها طول مي    مدتها    حركت گام . دهيم  هايمان را حركت مي     ها و روزها گام     ساعت

يـابيم    اين روزي است كه درمـي     گيريم برقصيم و      رسد ياد مي     بالاخره روزي فرا مي    تا
 . هاي عمده دارد با راه رفتن تفاوتقدر  زدن چه گامموضوع 

 . در هركاري كسي بايد مسؤول باشد
 چراكـه همگـان عليـه تـو حركـت           ،نشستن و كاري نكردن بس دشوار است       يله

 . كنند مي
 اما چرا ،گويند كار سخت كسي را نكشده است  درست است كه مي  :نا ريگ درونال

 . را بپذيريمريسكيچنين 
پول از يك دست به دست ديگر تا زماني كه پول گم            وانتقال    امور مالي هنر نقل   

 . نيست،شود
كه اسـتعداد و     جاني كسي است     :استشده   گفته   “جاني”جملة جالبي در معرفي     

 . ركت نداردشسرماية كافي براي تشكيل اما  ي دارد،فراوان  شّم
 .گذاري كنيم روي اشتباهات خود سرمايهبود اگر مشكلي نخواهد 

وجـود داشـته   متمـادي  هاي  قرنبازار طي . داري نيست  سرمايهزار اختراع نظام  با
  )گورباچف. (بازار اختراع و ساختة تمدن است. است


