
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی تهران

های اقتصادیمعاونت بررسی  
 

2019 -آسیا  بورسبازار   

مهسا رجبی نژادتهیه کننده:  
1399ماه  اردیبهشت  

های که نیاز به تامین منابع مالی دارند با فعالان اقتصادی که به دنبال فرصت هاییبازار سرمایه نقش مهمی در ایجاد ارتباط میان بنگاه

میلیارد دلار  هزار 85انداز خانوارها، دارد. ارزش بازار جهانی سهام حدود گذاری جدید هستند و همچنین حفظ و افزایش ارزش پسسرمایه

برای تامین  عمومی هایسرمایه از هابنگاه استفاده چگونگی مورد در جهانی تصویری ارائه باآسیا،  بورسرو در مورد بازار است. گزارش پیش

 که در ادامه گزارش به آن پرداخته شده است. دهدمی ارائه آسیا بازار سهام روزافزون نقش و جهانی تحولات از ی راتحلیل و تجزیهمالی، 

 ارائه شده است.  ،های برتر آسیاهای آن با بورسمربوط به بازار بورس ایران و مقایسه شاخص هایبرخی دادهدر این گزارش همچنین 
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 مقدمه
 

که به  اقتصادیفعالان هایی که نیاز به دسترسی به منابع مالی دارند با بازار سرمایه نقش مهمی در ایجاد ارتباط میان شرکت

هزارمیلیارد دلار است و این بازار  85جهان حدود های بورسهستند، دارد. ارزش بازار جدید گذاری های سرمایهدنبال فرصت

های مهمی که بر این اساس، توجه به تعدادی از پیشرفت. داردهم انداز خانوارها در سراسر جهان پسحفظ در نقش مهمی 

توان به ، حائز اهمیت است. از جمله این تغییرات میاندموجب شده سهامبازارهای جهانی در  تحولاتی راطی دهه گذشته 

های آسیایی به عنوان بزرگترین کاربران و ظهور شرکتبورس های بزرگ در بازارهای پیشرفته تسلط تعداد کمتری از شرکت

 ارائه بادر مورد بازار سرمایه آسیا،  OECDگزارش سالانه  نام برد. 1سرمایهتامین مالی بازار  طریق از مالی تامین جهان در 

 و تجزیه، 1990 دهه اواسط از عمومی سرمایه طریق از مالی تامین  از هاشرکت استفاده چگونگی مورد در جهانی تصویری

 .دهدمی ارائه آسیا بازار سهام روزافزون نقش و جهانی تحولات از را ایمقایسه قابل و جامع تحلیل

 خلاصه
 

دلیل این امر  وکار دارند.حوزه کسب سرمایه و پوشش ریسک أمینت در کمتری نقش سهام بازارهای که دارد وجود تصور این

وارد شده و  بورس هایی که به بازاردر تعداد شرکت ، کاهشهمزمانبه طور این است که بسیاری از اقتصادهای پیشرفته، 

عرضه ای که به ناچار منجر به کاهش ، توسعهکنندشوند را تجربه میکه از بازار سهام خارج می هاییافزایش تعداد شرکت

 از نیمی ،گذشته سال 20 درآمریکا  متحده ایالات مثال عنوان بهشود. ها در این بازار میتعداد کل شرکتعمومی سهام 

 4000 به 1997 سال در مورد  8000 از تقریباً) است داده دست ازرا  ،بودند شدهوارد  بورسکه به بازار  را خود هایشرکت

  .اندکرده تجربه را مشابهی روندنیز  انگلیس و آلمان فرانسه، جمله از دیگر کشورهای (.است یافته کاهشمورد 

وهله  در. گیرد قرارمورد توجه  باید تحولات این جهانی، سطح در بورس بازارهای نقش مورد در کلی گیرینتیجه از قبل

 هایفرصت سایر بر هم هنوز، دلار هزارمیلیارد 85 حدود در جهانی ارزش با دارایی  انتبادلات عمومی سهام به عنو ،نخست

 ی معمولیاکثر خانوارها که معناست بدان این .دارد تسلط است، عموم دسترس در آسانی به که بازار بر مبتنی گذاریسرمایه

 عمومی هایگذاریسرمایه سایر و گذاری مشترکسرمایه هایصندوق بازنشستگی، های صندوق طریق از یا مستقیم طور به

 اشکال سایر در سمت بنگاهی،  .هستند متکی عمومی بورس، بازارهای بههمچنان  خود اندازپس ارزش افزایش و حفظ برای

 هایبنگاه قرضه اوراق ارزش کل هم، باز اما. کنندمی فادر تامین مالی شرکتی، ای را مهمی نقش بازار بر مبتنی مالی تأمین

 هزارمیلیارد 4 تا 3 بین خصوصیگذاری بخش سرمایه هایصندوقمیزان مشارکت  و دلار هزارمیلیارد 13 حدودجهان  غیرمالی

بخشی تنوع در جهت گذارانسرمایه از بسیاری ی را برایفرد به منحصر امکان همچنین بازار بورس .شودمی زده تخمین دلار

دستاوردهای  کههایی مانند تحقیق و توسعه در حوزه آتی هایگذاریسرمایهانجام  با مرتبط هایهزینه کاهش و به ریسک

  .کندمی فراهم ،آن مشخص نیست

                                                           
1 Public Equity Financing 
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 هایشرکت سهام ایهارزش سرم که حالی درهم توجه شود.  تحولات بورس از منظر جهانی لازم است بهدوم،  وهلهدر 

 میلیارد 51 به 2008تا  2000 هایطی سال دلار میلیارد 78 سالانه میانگین از 1سهام عرضه اولیه طریق از اروپایی و آمریکایی

مدت زمان  در ،واقع در .است عکس این اتفاق روی داده کاملاً آسیا در است، یافته کاهش ،2018تا  2009 دوره در دلار

علاوه بر  .است یافته افزایش دلار میلیارد 67 به دلار میلیارد 46 از آسیایی هایشرکت سهام ارزش سالانه میانگین ،مذکور

بورس  هایبازاردر  جدید پذیرفته شدههای تعداد شرکتطی مدت مزبور این و برخلاف روند اتفاق افتاده در آمریکا و اروپا، 

 .است مشخص 1 نمودار در خوبی به معکوس روندهای این. است داشتهافزایش هم آسیا  در

 

 

 

 

 

 

 

 
 

نمودار  .استچینی  هایشرکت توسط بورس بازارهای از استفاده توجه قابل افزایش دلیل به عمدتاً آسیا دربازار بورس  توسعه

اند که این مقدار بیش های چینی در طول دهه گذشته بیشترین تعداد عرضه اولیه سهام را داشتهدهد که شرکتنشان می 2

آسیا  بورسبازارهای  ههای چینی تنها استفاده کنندبا این حال، شرکت ایالات متحده آمریکا بوده است. بیشتر از از دو برابر 

متولی بازار بورس  2دار قضاییدارای نهاد صلاحیتکشور برتر  10کنگ نیز در بین نیستند. کشورهای هند، کره، ژاپن و هنگ

، رو به افزایش هستند بورسدر بازار  عرضه سهامافزایش در حال ها، که های غیرمالی آنقرار دارند که تعداد شرکتجهان در 

 مالزی، و اندونزی تایلند، ویتنام، جمله از نوظهور، بازار چندین که دهدمی نشان آسیا منطقه هایفعالیت به دقیق نگاهی .است

 .دارند پیشرفته اقتصادهای اکثر نسبت به یبالاتر عرضه اولیه سهام

 

                                                           
1 Initial Public Offering 
2 Jurisdiction 

 
 

    

   

  
 
 

 ایالات متحده آمریکا اتحادیه اروپا آسیا

  
هاتعداد شرکت میلیارددلار هاتعداد شرکت میلیارددلار  هاتعداد شرکت میلیارددلار   

سالیانه های جدید پذیرفته شده به بازار سهام، متوسطتعداد شرکت  ارزش تجمعی، متوسط سالیانه 

2018تا  2009  2008تا  2000  2008تا  2000  2008تا  2000 2018تا  2009  2018تا  2009   

مریکایالات متحده آاهای غیر مالی آسیا، اتحادیه اروپا و . عرضه اولیه سهام شرکت1نمودار  

 OECDمنبع: 
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 هایشرکت تعداد کل از ٪60 از بیش که این مقدار پیوستند بورس بازارهای به آسیایی شرکت 748 تعداد ،2018 سال در تنها

سایر های شرکت کرده است. تقویت مجدداً را 1 نمودار در شده داده نشان مدتبلند روند و هبود جهان سراسر در مالی غیر

جهان در درصد( از عرضه اولیه سهام در آسیا و یک سوم  54بیش از نیمی )نیز کنگ، ژاپن و کره هند، هنگکشورها از جمله 

 اند. را به خود اختصاص داده

واگذاری میزان  یا عرضه اولیه سهام مطلق تعداد به مربوط فقط پیشرفته اقتصادهای از بسیاری در تحولات مورد در نگرانی

ها از بازار سهام به عنوان منبعی برای تامین مالی، در حال تغییر است. به یست. نحوه استفاده بنگاهن هاشرکت سهام توسط

، تلقی "1های در حال رشدبنگاه"های غیرمالی که عرضه اولیه در بازار سرمایه دارند، جزو درصد از بنگاه 80طور تاریخی 

شناور درصد سهم سهام  25با میلیون دلار  100حدود یک عرضه اولیه به ارزش تند که هایی هسکه در واقع بنگاه شوندمی

 میلیون دلاری، دارند. 400ی رآزاد و ارزش کل بازا

بورس  بازارهای در شده پذیرفته هایکل بنگاه تعداد کاهش که دهدمی نشان تحولات به تردقیق ینگاه حال، این با

به عنوان مثال در  .های در حال رشد، استتعداد بنگاه کاهش مرتبط با زیادی حد تا گذشته دهه دو طی پیشرفتهاقتصادهای 

 80، از تقریبا 1999تا  1995ها، طی دوره بنگاهکل  بازار بورس از در جدید پذیرفته شدهرشد  های در حالبنگاهآمریکا سهم 

کاهش یافته که این روند تا حدودی در آلمان و انگلستان نیز قابل مشاهده ، 2019 تا 2000درصد از سال  50درصد، به حدود  

در حال  هایبنگاه تعداد مطلق کاهش همچنین و نسبی کاهش به تحولات این که است این توجه قابل نکته(. 3است )نمودار

آمریکا و اروپا نشان بازارهای بورس روند متفاوتی را نسبت به آسیا فته پیشربورس بازارهای تحولات  .دارد اشارهبورس  رشد

های بنگاهشاهد افزایش  ،1990کنگ( نسبت به دهه منطقه )ژاپن، کره و هنگاین دهند. در حال حاضر، سه بازار بزرگ می

عرضه  9عرضه اولیه،  10اند. در یک دهه گذشته، در کره و ژاپن از هر در بازار سهام بوده جدید پذیرفته شدهرشد در حال 

 چینبورس کشورهای  آسیا، نوظهور بازارهای میان دررشد بوده است )بالاتر از متوسط جهانی(. بنگاه در حال یه توسط یک اول
                                                           
1 Growth Companies 

   هاعداد بنگاهت -های غیرمالی طی ده سال گذشتهمتولی عرضه اولیه بنگاهدار صلاحیت مرجع 20. 2نمودار
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های بنگاه میان دردر نتیجه  .نداهبود جهان رشد های در حالبنگاه عرضه اولیه سوم یک میزبان ،گذشته سال پنج در هند و

  .هستند اولیه سهام بازارهای کاربران بزرگترین ،آسیا منطقهمشابه در  هایبنگاه جهان، رشد در حال

 

 

 

 

 

 

 

 

 در داخلی ناخالص تولید به شده پذیرفته هایشرکتسهام  کل ارزشنسبت  شده، پذیرفته هایشرکت تعداد کاهش وجود با

 بازارها این که است دلیل این به بیشتر امر این .است یافته افزایش اخیر هایسال طی ،پیشرفتهبورس  بازارهای از بسیاری

جدید  هایشرکت بازار ارزش میانگین متحده، ایالات در مثال عنوان به. هستند تربزرگ هایبنگاه از کمتری تعداد میزبان

  .است شده برابر دو واقعی لحاظ از ،گذشته دهه دوطی پذیرفته شده در بازار سهام 

پذیرفته شده در آن زمانی که به سرمایه بیشتری  هایشرکت که است این سهامعمومی  بازارهای مهم هایویژگی از یکی

و از طریق بازار  1عرضه دوباره سهاماز طریق  توانندمی بحران نیاز دارند،بروز های جدید و یا جلوگیری از گذاریبرای سرمایه

 برخی در جدید پذیرفته شده هایشرکت تعداد کاهش برخلاف .کنند مراجعه بازار بهثانویه و یا استفاده از ابزارهای بدهی 

 یافته افزایش گذشته دهه در کنند،می استفاده بازار ثانویه بورس فرصت از که غیرمالی هایشرکت تعداد پیشرفته، بازارهای

معاملات در بازار ثانویه شایان ذکر است که افزایش  .(4شود )نمودار که این روند هم در اتحادیه اروپا و هم آمریکا ملاحظه می

دهی ابزارهای باز طریق ترشدن تامین مالی ، باعث مطلوبرخ دادههمزمان با پایین بودن نرخ بهره که ها توسط شرکت بورس

. تنها لی کردنددر زمان بروز بحران ماسرمایه خود  تجدیدبرای ثانویه تری از عرضه های مالی استفاده گستردهشده و شرکت

میلیارد  900های مالی از طریق عرضه مجدد سهام حدود شرکت، زمان بروز بحران مالی در جهان، 2009و  2008 هایدر سال

های غیرمالی در وضعیت بنگاهمذکور بازارهای اعتباری برای  در دو سال با وجود اینکهآوری کردند. جمعمنابع مالی دلار 

ه این رقم منابع جذب کنند کمیلیارد دلار  800ها توانستند از طریق عرضه مجدد سهام حدود شرکتوخیمی قرار داشت، این 

                                                           
1 Secondary Public Offering  

  های غیرمالیهای در حال رشد نسبت به کل عرضه اولیه بنگاهسهم عرضه اولیه بنگاه .3نمودار
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 همچنان هاشرکت مالی تأمین مختلف منابعبوده است. درحالی که هزینه و  ،های اولیه سهامبرابر ارزش عرضه 5بیش از 

به عنوان  بورسبر اهمیت بازارهای  به عنوان شاهدی، 2008بحران مالی سال بروز ، این تجربه پس از بود خواهد گوناگون

 ذکر شده است.  ،هابع مالی شرکتامنتامین برای احتمالی حل آخرین راه

 داده تغییر رابورس  جهانی بازارهای هایویژگیمسیر،  چند ازبورس  نوظهور و پیشرفته بازارهای در تحولات رفته، هم روی

 هستند، بزرگتر هایبنگاه از کمتری تعداد سلطه تحت اکنون پیشرفته هایاقتصادبورس در  بازارهای از بسیاری .است

های در حال رشد، از ابزار بورس برای تامین مالی تر از بنگاهبیشاند، پذیرفته شدهدر بازار بورس  قبل ازکه  ییهاشرکت

  .اندشده تبدیلجهان  بورس بازارهای در کاربران بزرگترین به آسیایی هایشرکتهمچنین ند و کناستفاده می

 

 

 

 

 

 

 

 

 هایگذاریسرمایه از ایفزاینده سهم و اندشده تریکپارچه که است این سهام بازارهای مهم های ویژگی از دیگر یکیامروزه 

 1980 سال ازدر بازار بورس  سهامدارنده  خارجی انمالکسهم  ژاپن، در مثال، عنوان به فرامرزی شده است.عمومی در بورس 

فعال در بازار سهام آسیا،  نهادی گذارانسرمایه توسط عمدتا توسعه این .است یافته افزایش درصد 30 به درصد 3 از 2017 تا

 عمومی سهام بازار از بیشتری سهم خارجی نهادی گذارانسرمایه ،آسیا درنهادهای بازار بورس  همه در تقریباً .است شده انجام

های نوظهور متعلق به بنگاه MSCI نوظهور هایبازار شاخص از درصد 72 .(5)نمودار  دارند داخلی گذارانهسرمای به نسبت

عرضه اولیه  در حوزه فعالیت استمرار .شودمی پیگیریهم  جهانی نهادی گذارانسرمایه از زیادی تعداد توسط کهآسیایی است 

 بیشتر افزایش باعث ،بورس جهانی هایشاخص در آسیایی هایبنگاه سهم افزایش وآسیا  منطقه در سهامقوی 

  .شودمی آسیا ها در بازار بورسخارجی هایگذاریسرمایه

  

 های غیرمالی( توسط بنگاه SPOعرضه مجدد سهام ) . 4نمودار

2008 - 2000  2018 - 2009  
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عرضه سهام  برایسهام  خارجی اولیه بازارهای از توانندمی هاشرکت که است این سهام جهانی بازار ادغام از دیگر مهم بعد

منابع از طریق  دلار هزارمیلیارد 1.4 مبلغ ،جهان اسرتسر در شرکت 8000 تعداد تقریباً ،1990 دهه اواسط از .کنند استفادهخود 

 دهه طیباشد. عرضه مجدد سهام میهم شامل عرضه اولیه سهام و هم که این مبلغ  اندکرده آوریجمع خارجی بورس بازار

 آسیایی شرکت 510 ،2018 سال پایان در .اندشده تبدیل خارجی بازارهای در مهمی موضوع به آسیایی هایشرکت گذشته،

های ثبت شده در بازار بورس داخلی نبودند. بورس خارجی قرار داشتند در حالی که جزو فهرست شرکت بازارفهرست  در

 (. 6)نمودار  گرفتند قرار خارجیبورس  بازارهای در هم و داخلی فهرست در هم آسیایی شرکت 120همچنین 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2017 سال پایان در خارجی و داخلی نهادی مالکیتوضعیت . 5نمودار  
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گذاران داخلیسرمایه گذاران خارجیسرمایه  گذاران مستقر در آمریکاسرمایه  گذاران مستقر در آمریکا()غیر از سرمایه   
بازار در ذاریگسرمایه سهم عنوان به  

 2018پایان سال  در بورس خارجی و داخلی درهای پذیرفته شده شرکتتعداد . 6نمودار
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 معاونت بررسی های اقتصادی

های گذاریسرمایه سایر و بیمه هایشرکت بازنشستگی، هایصندوق قالب در جهان نقاط سایر در هاخانوار انداز پس ، نتیجه در

 هایگذاریسرمایه طریق از تنها نه ) است شده آسیایی هایشرکت در سهام هایگذاریسرمایه وارد ایفزاینده طور به ،جمعی

 (.اندشده پذیرفته کشور از خارج در که آسیایی هایشرکت در گذاریسرمایه طریق از بلکه برون مرزی پرتفوی

 هایفرصت و تربزرگ بسیار گذاریسرمایه صندوق یک از تا دهدمیرا  امکان این هاشرکت به ،سرمایه بازارهای جهانی ادغام

 با کشورهایی از هاشرکت و گذارانسرمایه بین متقابل وابستگی ،تحولات این با. شوند مندبهره برون مرزی، گذاریسرمایه

مورد  اساسی هایروش و انتظاراتدر این شرایط، . یابدمی افزایش، متفاوت فرهنگ و اقتصاد قواعد نظارتی، ،و مقررات قوانین

 G20 / OECD شرکتی کمرانیح اصولکند. تقویت می را یمشترک زبان، لزوم استفاده از شرکت مدیریت حوزه دراعمال 

 بازارهای بزرگترین میزبان اقتصادهای تأیید مورد که اصول، این .کندمی فراهم یتفاهم چنین ایجاد برای را خوبی مبنای

 بورس و نهادی گذارانسرمایه نقش و سرمایه بازارهای عملکرد به مربوط موضوعات به صریحاً ست،هم ه آسیا سرمایه

 ادغام ازهای اعمالی به نحوی که المللی در حوزه سیاستهای بینگفتگو برای مفید یرجعمنابع فوق به عنوان م .پردازندمی

 شوند. ، محسوب میکندمی پشتیبانی جهانی اقتصاد در سیاآ رشد به روسرمایه  بازارهای هموار

 بازار بورس آسیا

هایی ایجاد ارتباط و اتصال بنگاه در ،هاتر بورسمهم بازارهاست. از همهعمومی سهام، مکان این  بازارهای اصلی عناصر از یکی

 ،هستند جدید گذاریسرمایه هایفرصت جستجوی در که فعالان اقتصادی با بیرونی دارند هایسرمایه به دسترسیکه نیاز به 

که این موارد  هستند عمومیتامین منافع راستای  در کلیدیهای دار برخی فعالیتعهده همچنین هابورس .دندار اساسی نقش

 هنگام رو این از .است اجرایی هایمسئولیت و نظارت خاص،گر تنظیم ، قواعدقیمت کشف فرآیندتضمین کارامدی شامل 

نحوه سازماندهی بازارهای  درکشوند، کار گرفته میبه سرمایه بازارهای کارایی بهبود منظور به که هاییسیاست طراحی

  .است مهم زمان طول در آنها جایگاه و نقش های مرتبط با معاملات و همچنین نحوه توسعهفعالیت، نحوه بورس

 بازارهای فزاینده نقشها از تامین مالی از طریق بازارهای عمومی سهام، افزایش بنگاه استفاده افزایش مهم پیامدهای از یکی
 به گذشته سال 20 طیاز بازارهای بورس جهان،  آسیابورس  بازارهایسهم . است جهان مالی بازارهای بورس تأمین در آسیا
( 2019تا  2017) گذشته سال 3 طی درصد 42 به 2002 تا 2000 هایسال بین درصد 19 از و است کرده رشد پیوسته طور

 (.7رسیده است )نمودار 
 

 
 
 
 
 
 

 سایر کشورها آمریکا اروپا آسیا

19% 

42% 

35% 
21% 

37% 23% 

8% 14% 

2002 -2000  2018 -2016  

 جهانمالی عمومی بازار سهام  تأمین در آسیا بازارهای سهم. 7نمودار 
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 معاونت بررسی های اقتصادی

 8 نمودار در که همانطور. شودمی تربرجسته ،عرضه اولیه سهام تعداد به نگاهی باعرضه اولیه سهام آسیا  بازارهای مهم نقش

 ،جهان سطح در غیرمالیهای شرکتعرضه اولیه سهام  نظر از برتر بازار 20 ازبازار  11 ،گذشته سال ده طی شود،می مشاهده

 است کههای پذیرفته شده شرکتاز حیث تعداد چین، بزرگترین بازار سرمایه جهان  اصلی بورس دربازار  .دارند قرار آسیا در

های پذیرفته شده، سومین کنگ با حمایت شرکتهنگ بازارتاکنون،  2009پس از آن بازار سرمایه آمریکا قرار دارد. از سال 

  بازار بزرگ از لحاظ تعداد عرضه اولیه سهام در سطح جهان است.

 

 

 

 

 

 

 

 

 آسیامعاملات بورس بازار  تحولات
 

 بورس توسط یا سنتی هایبورس بیشتر .اندکرده تجربه را مهمی تغییرات 1990 دهه اواسط از اروپا و مریکابازار سهام در ا

 را خود سهام نیز اصلی هایبنگاه موارد، بیشتر در. اندشده بورس یک از بخشیاز طریق ادغام،  یا و اندشده خریداری یدیگر

 جدیدی هایحوزه زمان، همین در .شوندمی معامله بورس چند یا یک در آنها سهام که اندداده قرارمتنوع  عام بازارهای در

 در )MTF ( 2چندجانبه تجاری سیستم معاملات و متحده ایالات ( درATS) 1جایگزین تمعاملا سیستم مانند تجارت، برای

، جایگزین بورس اوراق بهادار سیستم معاملاتی مستقل از مکان فیزیکی بازار، ATSسیستم  .است نیز ایجاد شده اروپا

کنند و بر اساس ، ارتباط برقرار میاوراق بهادار ور الکترونیکی بین خریداران و فروشندگان بالقوههایی هستند که به طشبکه

اروپایی برای  مقرراتی اصطلاح در واقع یک MTFسیستم  .دهندمعاملات را انجام می ها،معیارهای تعریف شده از سوی آن

اوراق بهادار،  بازار سنتی هستند که در آن هایبورس های جایگزین برایخودتنظیم است. این نوع بازارها گزینه بورس یک

 .شودبازارگردانی می کترونیکیهای الطور معمول با استفاده از سیستمبه

                                                           
1 Alternative Trading System 
2 Multilateral Trading Facility 
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 OECDمنبع: 

 2018ا ت 2009های غیرمالی از سال بازار برتر از لحاظ عرضه اولیه سهام بنگاه 20. 8نمودار 
هاتتعداد شرک  
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 معاونت بررسی های اقتصادی

 در (JPX)  ژاپن بورس گروه مثال، عنوان به .است بوده تتحولا این از بخشی نیز آسیا یافتهتوسعه اقتصادهای در بورس

 در ،JPX ، توکیو بورس مادر شرکت ،هامروز .شد تأسیس ،اوساکا بورس و توکیو بورس گروه ادغام نتیجه در 2013 سال

 ایالات و اروپا برخلاف .هستند پذیرفته شده هاییشرکتدارای  نیز کنگ هنگ و سنگاپوردر معاملات  بورس. دارد قرار بورس

 در مثال، عنوان به .نیستند کالایی، جایگزین هایتجارت در زمینه ایگسترده رقابتشاهد  ،آسیا یافته توسعه بازارهای متحده،

 عمده بازارهای در معاملات کل از درصد 50 حدود و متحده ایالات دربورس  معاملات کل از درصد 33 حدود ،2015 سال

 مربوط به سهام معاملات کلیه تقریباً توکیو بورس ژاپن، در حال، این با .است شده انجام ارزی مبادلات حوزه در ،اروپا

 و ادغام طریق از بیشتر کالا بورس صنعت ادغام روند نوظهور، بازارهای در .دارد اختیار در را داخلی پذیرفته شده هایشرکت

 اندونزی بورس تشکیل برای 2007 سال در اندونزی در بورس دو ، مثال عنوان به .است شده انجام ملی سطح در 1تملک

 .کنندمی فعالیت پاکستان بورس عنوان به اکنونادغام شده و  2015در پاکستان نیز سه بورس این کشور در سال  .شدند ادغام

ای رایج است، پدیدههای پذیرفته شده در بورس، ، تبدیل بورس معاملات به یکی از شرکتدرحالی که در اقتصادهای پیشرفته

 دو هر که آسیا، نوظهور بازارهای در بورس دو همچنین،ی نوظهور، از یکپارچگی برخوردار نیست. این اقدام هنوز در اقتصادها

 مقررات تنظیم کمیسیون نظارت تحت عضو مؤسسات و کنندمی فعالیت عمومی نیمه مؤسسات عنوان به هستند، چین در

 در هاییشرکتبه عنوان  اکنون و شده دگرگون فیلیپین و پاکستان مالزی،کشورهای  در بورس دیگر سوی از .هستند 2چین

 همچنین و تملکادغام و  طریق از تواندمی همچنین المللیبین سطح در کالا بورس صنعت ادغام .هستندفعال  خود بازارهای

 4بورس دویچه گروه شانگهای، بورس توسط 2015 سال در3اروپا-چین المللی بین بورس. شود حاصل مشترک گذاریسرمایه با

 از خارج درپول ملی چین  با مرتبط گذاریسرمایه محصولات و چین تجارت محل اولین عنوان به 5چین آینده مالی بورس و

 چینی هایشرکت توسط که دویچلند باشد سهام های پذیرفته شدهشرکت میزبان تواندمی بورس، این .شد تأسیس چین

 با اروپا-چین المللی بین بورس اندازی راه .کندمی متصل هم به را چین و اروپا مالی بازارهایازین طریق  و شده خریداری

 فرصت چینی هایشرکت بهبوده و  چینی هایشرکت در گذاریسرمایه برای مستقیم راهی اروپایی گذارانسرمایه کردن فراهم

  .کنند پیدا دسترسی المللیبین گذارانسرمایه به تا دهدمی

 بورس سهامدرصد  40 پاکستان، مالی مؤسسه دو و چینی صرافی سه شامل چین، رهبری به یکنسرسیوم ، 2016 سال در

 سهامدرصد  25 ،شنژن و شانگهای بورس مشتمل بر چینی کنسرسیوم یک ،2018 سال درنیز  اخیراً. آورد دست به را پاکستان

  .ه استکرد خریداری را داکا بورس

 .اندکرده تصویب سهام انتشار برایرا  نام ثبت سیستم ،تایپه چین و کره ژاپن، مانند آسیا بازارهای بیشتر جهانی، روند مشابه

 تنظیم کمیسیون پذیرش تأیید به نیاز که است، کرده استفاده تأییدیه سیستم از خود A سهام پذیرش برای چین دیگر، سوی از

                                                           
1 Mergers & Acquisitions 
2 China Securities Regulatory Commission 
3  CEINEX 
4 Deutsche Boerse Group 

5 China Financial Futures Exchange 
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 معاونت بررسی های اقتصادی

 فناوری و علوم نوآوری هیئت ،2019 سال ژوئن در ،وجود این با .دارد شده پذیرفته هایشرکت برای چین بورس مقررات

، بود چین در عرضه اولیه سهام سیستم آزمایشی نام ثبت اندازی راه نشانگر که را، STAR بازار به معروف شانگهای بورس

 STAR بازار در نام ثبت متقاضی که هاییشرکت کننده،تنظیم از مجوز دریافتالزام  بجایدر این سیستم، . کرد اندازی راه

 و است موجود مقررات مطابق اطلاعات افشای که کندمی تضمین بورس .دارند قرار شانگهای بورس بازرسی تحت هستند،

پذیرفته  سهام مورد نیاز  این، بر علاوه .کندمی ثبت را سهام بورس، تأیید از پس چین بهادار اوراق مقررات تنظیم کمیسیون

 متقاضی که هاییشرکتبه عنوان مثال، . است پذیرتر انعطاف چینبازارهای اصلی  سایر با مقایسه در STAR بازار در شده

 که درحالی کنند، رعایت را گوناگون معیار مجموعه پنج از یکی هستند موظف هستند STAR بازار در عرضه اولیه سهام

در سه سال  مثبت سوددارا بودن  مانند اجباری شرایط کلیه ملزم به رعایت هستند، عرضه اولیه سهام متقاضی که هاییشرکت

 از راموردنیاز  سرمایه تادهد می بالا تکنولوژی با پیشرفته هایشرکت به را امکان این پذیر انعطاف پذیرشباشند. پایانی، می

 یکی .شوندپذیرفته  غیرداخلی بازارهای در توانستندمیفقط  هاشرکت این ،این از پیش که حالی در کنند، جمع محلی بازار

 در شرکت 40 مجموع در ،2019 اکتبر پایان در .است 1گانهدو سهام ساختارهای وجود STAR بازار مهم هایویژگی از دیگر

 شرکت 21 ها،شرکت این بین در .است بوده دلار میلیارد 2 بازاراین  در آنها سرمایه میانگین و اندشده ثبت STAR بازار

 .ستندسلامت ه فعال در حوزه شرکت 8 و فناوری

و بورس اوراق بهادار  آسیا سهام بازارهای برای اصلی هایشاخص از برخی حقوقی، وضعیت از کلی نمای بر علاوه 1 جدول در

 وراست دا 2018 سال پایان دررا ارزش بازار  بالاترین توکیو بورسهای مهم آسیا، در میان بورس .است شده ارائهتهران هم 

 بیشترین ،سالانه عاملاتکل م حجم نظر از چین شنزن بورساند. گرفته قرار کنگهنگ بورس و چین بورس دو آن از پس

 از پس پنجم رده در کنگهنگ بورسو  قرار دارند شانگهای بورس و توکیو بورس آن پس از و داده اختصاص خود به را رقم

 ه است. گرفت قرار کره بورس

 125 کل سهام برابر با دارای ارزش تقریبیشده،  پذیرفتهشرکت   344بهادار تهران با تعداد ، بورس اوراق 1398در پایان سال 

با توجه به افزایش عرضه و معاملات در بازار بورس بوده است.  ،میلیارددلار 31میلیارددلار و ارزش معاملات سهام معادل 

هزارمیلیارد  3688اردیبهشت برابر با  27 معاملات روز، ارزش کل بازار مزبور در پایان 1399تهران طی دو ماه نخست سال 

   است.  1398برابر رقم پایانی سال  1.8و حدود میلیارد دلار  230 تومان اعلام شد که تقریباً معادل

 کنگهنگ چین، ژاپن، و کشورهای آسیا، از 2018 سال پایان تا جهان برتر بورس 10 از مورد 6 گذاری،سرمایهارزش  نظرم از

ها هم هستند و فقط در برخی های مهم آسیایی، بخش اعظم سهام قابل معامله در سایر بورسدر میان بورس اند.بوده هند و

 شود. ها سهام فقط در همان بازار معامله میاز بورس

  

                                                           
1 Dual-class share structures 



   بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی تهراناتاق 

  
 
 



 

 معاونت بررسی های اقتصادی

 

 بورس کشور
 وضعیت
 حقوقی

معامله فقط در 
 1همان بازار

 ارزش سهامکل 
 بازار )میلیارد دلار(

های تعداد شرکت
 پذیرفته شده

 حجم معاملات
 )میلیارد دلار(

 بنگلادش
Dhaka SE 16 311 40 خیر شرکت خصوصی 

Chittagong SE 1 282 0.04 خیر شرکت خصوصی 

 چین
Shanghai SE 6037 1450 3919 خیر متعلق به دولت 

Shenzhen SE  7499 2134 2405 خیر به دولتمتعلق 

 Stock Exchange کنگهنگ

of Hong Kong 
 2340 2315 3819 بله سهامی شرکت

 هند
National SE 1164 1923 2056 خیر سهامی شرکت 

Bombay SE 116 5233 2088 خیر سهامی شرکت 

 106 619 487 خیر شرکت خصوصی Indonesia SE اندونزی

 6291 3657 5297 بله سهامی شرکت Tokyo SE ژاپن

 2508 2207 1414 خیر سهامی شرکت Korea Exchange کره 

 137 912 398 بله سهامی شرکت Bursa Malaysia مالزی

 0.14 198 1 خیر متعلق به دولت Mongolian SE مغولستان

 17 558 71 بله شرکت خصوصی Pakistan SE پاکستان

 29 267 258 بله سهامی شرکت Philippine SE فیلیپین

 Singapore سنگاپور

Exchange 
 222 741 687 بله سهامی شرکت

 Colombo Stock سریلانکا

Exchange 
 1 297 16 خیر متعلق به دولت

 چین تایپه
Taiwan SE 967 945 959 خیر متعلق به دولت 
Taipei 

Exchange 
 269 766 92 خیر متعلق به دولت

 Stock Exchange تایلند

of Thailand 
 388 704 501 خیر متعلق به دولت

 ویتنام
Ho Chi Minh 

SE 
 46 373 124 خیر متعلق به دولت

Hanoi SE 8 376 8 خیر متعلق به دولت 

 31 344 125 خیر متعلق به دولت Tehran SE *ایران
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2018. وضعیت بازار بورس منطقه آسیا تا پایان سال 1جدول   
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 معاونت بررسی های اقتصادی

هم را های مهم آسیا ر بورسدتولید ناخالص داخلی به بازار کل سهام در  نسبت ارزشاطلاعات مربوط به ، همچنین 2جدول 

کنگ، کشورهای هنگاین نسبت که به نوعی معرف اندازه بازار سهام در قیاس با اندازه یک اقتصاد، است در دهد. نشان می

 دو همچنین 2 جدولترین است. کم ،مغولستان، پاکستان و بنگلادش کشورهایدرو  ترین، بیشسنگاپور، چین تایپه و هند

معاملات  کل ارزش نسبت ،شاخص اولین نیز ارائه داده است. را سهام بازار نقدینگیوضعیت  دادن نشان برای ساده شاخص

( گردش مالی نسبت) بازار ارزش کل بهکل معاملات سهام  ارزش کل نسبت ،شاخص دوم و داخلی ناخالص تولید به سهام

 دیگر بازارهای از بیشتر بسیار تایپهچین و ژاپن کره، چین، برای های نقدینگینسبتاندازه بازار،  نسبتبا  مشابه طور بهاست. 

اندازه بزرگ بازار و با وجود  .است میزان کمترین هند و اندونزی پاکستان، فیلیپین، سریلانکا، در نقدینگی هاینسبت .است

کنگ، نسبت گردش مالی در این کشور نسبتاً کم است که نسبت بالای ارزش کل معاملات به تولید ناخالص داخلی در هنگ

 صادق است.این موضوع برای کشور سنگاپور هم 

اند. وفق محاسبات، شدهدرج  2نیز برآورد و در جدول ، 1398در پایان سال های فوق برای بورس اوراق بهادار تهران نسبت

، نسبت ارزش کل معاملات به تولید 0.76 برابر باکشور به تولید ناخالص داخلی سهام در بورس مزبور نسبت ارزش کل بازار 

از حیث اندازه بازار سهام در قیاس با شود. می، برآورد 0.25 و نسبت گردش مالی بورس برابر با 0.19ناخالص داخلی برابر با 

لص داخلی، کشور ایران تقریباً مشابه فیلیپین است و در مقایسه با مجموع دو بورس مهم چین، نسبت مزبور برای تولیدناخا

برابر چین است. نسبت ارزش معاملات به تولیدناخالص داخلی ایران در مقایسه با سایر کشورها نسبتاً پایین  1.6، حدود ایران

درصد بازارهای بورس چین، است. کم بودن میزان معاملات در قیاس با  0.18و تقریباً شبیه ویتنام است. این نسبت حدود 

است که تقریباً مشابه کشور پاکستان  0.25، هم مشخص است. در ایران نسبت مزبور حدود در بورس تهران اندازه بازار سهام

 است.  

 



   بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی تهراناتاق 

  
 
 



 

 معاونت بررسی های اقتصادی

 

 

 بورس کشور
نسبت ارزش کل بازار 
 به تولید ناخالص داخلی

 نسبت ارزش کل معاملات
 به  تولید ناخالص داخلی

نسبت ارزش کل معاملات 
 سهام به ارزش بازار

 Dhaka SE and Chittagong SE 0.14 0.06 0.43 بنگلادش

 Shanghai SE and Shenzhen SE 0.47 1.01 2.14 چین

 Hong Kong Stock Exchange 10.52 6.45 0.61 کنگهنگ

 National SE and Bombay SE 1.53 0.47 0.31 هند

 Indonesia SE 0.48 0.10 0.22 اندونزی

 Tokyo SE 1.07 1.27 1.19 ژاپن

 Korea Exchange 0.87 1.55 1.77 کره

 Bursa Malaysia 1.12 0.39 0.34 مالزی

 Mongolian SE 0.07 0.01 0.15 مغولستان

 Pakistan SE 0.23 0.05 0.24 پاکستان

 Philippine SE 0.78 0.09 0.11 فیلیپین

 Singapore Exchange 1.90 0.61 0.32 سنگاپور

 Colombo Stock سریلانکا

Exchange 
0.18 0.01 0.04 

 Taiwan SE and Taipei چین تایپه

Exchange 
1.78 2.10 1.18 

 Stock Exchange of Thailand 1.03 0.80 0.77 تایلند

 Ho Chi Minh SE and Hanoi SE 0.55 0.22 0.40 ویتنام

 Tehran Stock Exchange 0.76 0.19 0.25  *ایران 

2018های منتخب آسیا تا پایان سال های مهم بورس. شاخص2جدول   

 1398* پایان سال 
 و محاسبات کارشناسی OECDها : منبع داده


