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در شرایط کنونی اقتصاد ایران، بنگاه های اقتصادی با چالش های قابل توجهی در مسیر تأمین منابع مالی روبه رو هستند. یکی از مهم ترین 

عملکرد  در  کافی  شفافیت  فقدان  سهام،  قیمت  شدید  نوسانات  مانند  مشکلاتی  است.  سرمایه  بازار  طریق  از  سرمایه  افزایش  چالش ها،  این 

بنگاه ها، و پیچیدگی های قانونی و اداری، فرآیند افزایش سرمایه را برای شرکت ها به مسیری دشوار و پرریسک تبدیل کرده است. این موانع            

با                    رشد،  و  توسعه  برای  لازم  سرمایه های  جذب  در  نیز  را  بنگاه ها  بلکه  می شود،  منجر  سرمایه  بازار  به  عمومی  اعتماد  تضعیف  به  تنها  نه 

چالش های جدی مواجه می سازد.

اهمیت این مسئله، زمانی بیشتر نمایان می شود که به اهداف بلندپروازانه ای نظیر رشد اقتصادی ۸ درصدی که در برنامه ی هفتم پیشرفت 

کشور پیش بینی شده است، توجه کنیم. برای دستیابی به این هدف، بازار سرمایه باید به عنوان یکی از ابزارهای اصلی تأمین مالی بنگاه ها، 

ایفا کند. در برنامه ی هفتم، تقویت جایگاه سهامداران خرد و سهامداران غیرحاكمیتی به عنوان یک اولویت مورد توجه قرار  نقشی محوری 

گرفته است. این امر از طریق بهبود سازوکارهای نظارتی و افزایش شفافیت در معاملات شرکت ها دنبال می شود، به گونه ای که امکان مشارکت 

و  وابسته  اشخاص  با  معاملات  جزئیات  افشای  لزوم  بر  همچنین،  شود.  فراهم  شرکت ها  مجامع  و  هیئت مدیره  در  خرد  سهامداران  فعال 

اطمینان از صحت قیمت گذاری دارایی ها تأكید شده است تا از سوءاستفاده های احتمالی جلوگیری شود و اعتماد به بازار سرمایه افزایش یابد.

بررسی آمارهای افزایش سرمایه نشان می دهد که در سال ١٣٩۵ این رقم ٢١ همت بوده است و در سال ١٤۰٢ و با طی کردن روندی صعودی،         

(به جز در سال ١٣٩٦ که ١۵ همت بوده است) به ٢٨٦همت رسیده است. در سال ١٤۰٢، بخش افزایش سرمایه  (به استثنای تجدید ارزیابی و 

صرف سهام) ٨٧ درصد از تأمین مالی شرکت ها  از طریق بورس را شامل شده است. به همین ترتیب سهم عرضه ی اولیه ی سهام ۰.۵ درصد، 

پذیره نویسی در بازار سرمایه گذاری حرفه ای۰.۷ درصد، انتشار اوراق بدهی ٧ درصد و انتشار اوراق اختیار فروش تبعی ۵ درصد بوده است.

با در نظر گرفتن اینکه بانک ها یکی از بازیگران مهم در تأمین مالی در ایران هستند، لازم است که به مقایسه ی نسبت تأمین مالی در دوره ی 

مذکور بین بانک ها و بازار سرمایه بپردازیم. در طی این سال ها، سهم تأمین مالی از بازار سهام نسبت به بانک ها، بین ٢ تا ۵ درصد متغیر بوده 

که این رقم در سال ١٤۰٢ به طور خاص ٤ درصد را نشان می دهد.

علاوه بر آن با حذف آمار مربوط به انتشار اوراق بدهی، مشخص می شود که تنها ١۵ درصد از تأمین مالی از طریق بازار سرمایه ازطریق مطالبات 

و آورده ی نقدی اتفاق افتاده است و ٧۵ درصد از طریق اندوخته ها و سود انباشته و صرف سهام بوده است. باتوجه به آماری که ارائه شد، 

مشخص است بورس و اوراق بهادار در ایران به جهت افزایش سرمایه ی بنگاه ها به موفقیت چشم گیری دست نیافته است. 

عنوان                     با  را  مناظره ای  داریم  تصمیم  کشور،  توسعه ای  اهداف  تحقق  بر  آن ها  مستقیم  تأثیر  و  مباحث  این  ویژه ی  اهمیت  به  توجه  با 

ارائه ی  و  چالش ها  دقیق  بررسی  برای  است  مناسب  فرصتی  که  کنیم  برگزار  ایران»  سرمایه ی  بازار  در  بنگاه ها  سرمایه ی  افزایش  «چالش های 

راهکارهای عملیاتی به متولیان بازار سرمایه. 

از اینکه در سلسله نشست های آكادمی دانایان با ما همراه هستید، سپاس گزاریم.
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