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حكمراني خوب موضوعي است كه در تعاريف بين‌المللي بر مبناي عواملي همچون 
ميزان فساد، پاسخگويي دولت به مردم، اثر بخشي دولت‌ها، حاكميت قانون و يكفيت 

مقررات و در نهايت، ثبات سياسي در كشورها تعريف مي‌شود. 
آنچه در ابتداي اين بحث بايد به آن اشاره كرد اين است كه بر خلاف مسايلي كه مطرح 
مي‌شوند، حكمراني خوب لزوماً با دولت كوچك حاصل نمي‌شود؛ كما اين كه بسياری از 
كشورهايی که دولت بزرگی دارند، اقتصادهاي موفقي داشته‌اند. البته دولت که حجم عظيم 
80 درصدي فعاليت‌هاي اقتصادی را در دست دارد، دولت بزرگي محسوب مي‌شود و لازم 
است حجم این فعاليت‌ها به 40 تا 50 درصد تقليل يابد. اما اين كاهش فعاليت شركت‌هاي 
دولتي و واگذاري آنان به بخش خصوصي در كنار تقويت بخش خصوصي پويا، نيازمند بهره‌ 
مندی از شرايط اجتماعي، سياسي و اقتصادي مناسبي است كه بتواند دستیابي به اهداف 
تعريف شده را تضمين كند. اين نكته را هم بايد در نظر داشت كه در حال حاضر، شرایط 
برای ورود بخش خصوصي به فعاليت‌هاي اقتصادي چندان مطلوب نيست. به عنوان مثال، 
مي‌توان با نگاهي به مدت زمان صدور مجوز براي شروع كي فعاليت اقتصادي به اين نكته 
پي برد كه در مقايسه با كشورهاي توسعه يافته، كشور ما با بوروكراسي و مقررات و وقت 
كشي‌هاي بيشتري درگير است. مثلًا به وضعيت صادرات کشور که تأثير فراواني در توسعه 
اقتصادي دارد نگاه کنید؛ علیرغم تمام تأيكدهايي كه بر اين مهم صورت مي‌گيرد، طي شدن 
مراحل مختلف صدور كالا در ايران به چند ماه زمان نياز دارد، در حالي كه اين مدت براي 

كشوري چون سنگاپور 24 ساعت است. 

فاكتورهاي توسعه بخش خصوصی
بهبود كسب و كار در كشور، شفاف سازي و جريان اطلاعات، تقويت نهادهاي مدني 
و قوه قضاييه مستقل - براي تأمين امنيت قضايي در راستاي بهبود عملكرد اقتصادي 
و فضاي مطمئن اقتصادي در كشور -  از مهمترين پيش نيازهاي بهبود كارايي بخش 
خصوصي محسوب مي‌شوند. در مورد موضوع امنيت قضايي بايد اشاره كنيم كه انجام كي 
عمليات اقتصادي نيازمند وجود مرجعي قانوني براي رفع مشكلات و حل و فصل اختلافات 
به صورتي عادلانه است. حضور و استقلال چنين مرجعي كه بي‌طرفانه به رفع و رجوع 
مشكلات بپردازد، بسيار ضروري است. عدم بي‌طرفي در رفتار قوه قضاييه مي‌تواند به ايجاد 
رانت‌ براي عده‌اي بي‌انجامد و نتيجه اين امر، افُت سرمايه گذاري‌ها به دليل عدم اطمينان 
قضايي در فضاي اقتصادي خواهد بود. چرچيل پس از آن كه نخست وزير انگلستان شد، 
سلامت قوه قضاييه اين كشور را متضمن رفع همه نقايص اقتصادي آن معرفي كرد. اين 

نكته مهمي است كه سلامت جامعه را 
در گرو سلامت قضا بد‌انیم. 

بخش  تئوركي  شكافي  كالبد  با 
عدم  نوعي  وجود  به  مي‌توان  دولتي، 
در  ريس‌كها  پذيرش  از  اطمينان 

آينده – علی‌الخصوص در میان شرکت‌های دولتی - اشاره كرد. مدير عامل كي شركت‌ 
خصوصي در انجام ريس‌كهاي بزرگ از آزادي عمل بالاتري برخوردار است، اما در كي 
شركت دولتي، ريسك و احتمال خطر براي مديريت كي مدير، او را از انجام فعاليت‌هاي 
بزرگ و تكاپوگرايانه باز مي‌دارد. از طرفي، اين تصور كه كاشت نهال كي فعاليت بزرگ بر 
عهده كي مدير است، در حالي كه شايد افتخار برداشت آن به مدير ديگري برسد )به دليل 
تغييرات مديريتي مداوم(، هر مديري را از نوآوري باز مي‌دارد. اين موضوع به خصوص بعد از 
انقلاب كه مقررات شركت‌هاي دولتي به گونه‌اي تغيير يافته‌اند كه مدير عامل در عمل، تنها 
مجري خواست هيأت مديره‌ است، بيشتر به چشم مي‌خورد. نگاهي به وضعيت انتخاب در 
شركت‌هاي دولتي مبیّن آن است که تعیین مدير عامل و هيأت مديره در این شركت‌ها از 
روند قابل قبولي تبعيت نمی‌کند و به نوعي استقلال حقوقي شركت‌ها را زير سؤال مي‌برد. 
به عنوان مثال، تعيين مدير عامل و اعضاي هيأت مديره در شركت‌هاي دولتي ایرانی ممكن 
است با خواست وزيري كه شركت در زيرمجموعه آن بخش فعالیت می‌کند مشخص گردد، 
یا حتی نظر اعضای داخلی شرکت در تعیین مدیر عامل در نظر گرفته شود. لذا كينواختي 
نظرات و همسويي افراد، مانع از هر گونه پيشرفت می‌شود و چون نظارت به معني واقعي 

کلمه وجود ندارد، مشكلات بزرگتر مي‌شوند. 
مسايلی از این قبیل باعث شده‌اند ترازنامه‌ها و صورت‌هاي سود و زيان شرکت‌های 
ایرانی از شفافيت چنداني برخوردار نباشند. برعکس، در سطح جهاني، هر گونه مشكل 
اقتصادي در شركت‌ها، در قيمت‌هاي فروش و درآمدشان  منعكس مي‌شود و اين نقیصه 
حداكثر ظرف كي هفته به هيأت مديره و مديران ارشد گزارش می‌گردد. وقتي قرار است 
گزارش‌های مالي شركت‌ها به صورت سالانه بررسي شوند، نمي‌توان انتظار رفع مشكلات را 
در كوتاه مدت داشت. كشورهاي صنعتي دنيا هم زماني گزارش‌های سالانه منتشر ميك‌ردند، 
اما توانستند اين امر را به كي هفته كاهش دهند. اين موضوع باعث مي‌شود اثرات منفي 
موجود در اقتصاد يا صنعت كشور، ظرف كي هفته شناسايي شده و در مدتی كوتاه، نقایص 
برطرف شوند. به علاوه، وقتي همه مديران شركت، ضرورت نظارت بر عملكرد مدير عامل 
را ناديده مي‌انگارند و كمابيش در اختيار وزارتخانه‌هاي متبوع خود هستند، نمي‌توانند منافع 

وسوسه فساد و حاكميت خوب

نگاه دكتر علي‌اكبر نكيو اقبال، استاد اقتصاد دانشگاه تهران و عضو انجمن اقتصاددانان ايران

دولت و عملكرد اقتصادي سالم

می‌شوند، اما این کشورها چندان خوی جنگ طلبی ندارند. با وجودی که عربستان 
جدیدترین تکنولوژی‌های جنگی را وارد می‌کند، ارتش سعودی به طور جدّی فاقد 
فرماندهی، خلاقیت، آموزش و اصول مناسب برای استفاده حرفه‌ای و منسجم از این 
سیستم‌ها است. وابستگی کشورهای خلیج فارس به واشنگتن، عاملی است که به 
آمریکا اجازه می‌دهد ارتش خود را به منطقه بکشاند. طرح فروش 60 میلیارد دلاری 
سلاح به عربستان، در واقع این پیام را به ایران می‌رساند که خروج آمریکا از عراق 
به معنی آن نیست که ایالات متحد از منافع خود در منطقه دست برداشته است. 
البته آمریکا برای رسیدن به اهداف خود به طور قطع نیازمند نیروهای محلی کشورها 

است. در مورد خلیج فارس، این مسأله بدین معنی است که آمریکا سال‌ها برنامه 
ریزی کرده تا ارتش سعودی را شکل دهد و آن را به نیرویی تأثیر گذار تبدیل کند. 
ایران  مقابل  برای کاهش آسیب‌ پذیری‌هایش در  را  امارات  ایالات متحد، همچنین 
تشویق کرده و به نظر می‌رسد اقدام این کشور به ایجاد راه صادراتی جدید به دریای 

عمان، در همین راستا باشد. 
نظر  از  اما  دارند،  نیاز  را  زیادی  تلاش‌های  و  هزینه  زمان،  اقدامات،  این  کلیه 
کشورهای خلیج فارس که ایران را تهدیدی برای تسلط بر این منطقه می‌دانند، عملی 

 .کردن این اقدامات ظاهراً ضروری است
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برای ارزیابی بازار سرمايه كشور در سال‌هاي اخیر، نيازمند ارايه یک مقیاس مناسب 
هستیم كه بتوانیم با بهره‌گیری از آن، عملكرد بازار را مورد سنجش قرار دهیم. اين مقياس 
می‌تواند قیاس بازار سرمايه امروز كشور با بازار در سال‌هاي گذشته باشد )قیاس داخلی(، 
یا قیاس با اهدافی باشد که برای ما تنظیم شده‌اند. اين معیار حتي مي‌تواند مقايسه بازار با 

الگوهای مشابه در خارج از کشور باشد. 
با نگاهي به اهداف سند چشم انداز جمهوري اسلامي ايران و تأيكد آن بر رشد 8 
درصدي سرمایه ‌گذاری در کشور كه با خود اهدافی از قبیل افزایش اشتغال و توسعه 
اقتصادی را به بار می‌آورد و با ذكر اين حقيقت كه رشد سرمایه گذاری، موتور محرکی 
برای توسعه اقتصادی است، اين سؤال پيش مي‌آيد كه با اين مقياس، آيا بازار سرمایه 
ايران وظایف خود را در رسیدن به این هدف، تمام و كمال ایفا كرده و می‌کند؟ از 
آنجا كه بازار سرمایه، یک فضای معاملاتی برای نقل و انتقال ارزش‌های مرتبط با 
رویکرد سرمایه‌ گذاری )بلند مدت( بوده و به عبارتی، منابع مالی مورد نياز را برای یک 
دوره میان مدت تا بلند مدت تجهیز می‌کند، پس باید بسترها و مکانیزم‌هاي لازم را 
برای تجهیز و تخصیص منابع در اختیار داشته باشد تا از این طریق، رشد مدّ نظر 

براي سرمایه‌گذاری به دست آید. 
بايد گفت در تجهیز منابع  ايران،  بازار سرمايه  با نگاهي به حقايق موجود در 
سرمايه‌اي موجود جهت دستیابی به اهداف مورد نظرمان ناتوان مانده‌ایم. شايد اين 
سؤال پيش آيد كه پس چرا در خلال اين سال‌ها شاخص بورس رشد خوبي را تجربه 
كرده است؟ در جواب این سؤال بايد گفت این رشد صرفاً ارزشی است و انتظارات 
مرتبط با ارزش‌ها را نشان می‌دهد و برای رسیدن به رشد 8 درصدی، نیازمند ورود 
منابع جدید به بورس هستیم. در كشورهاي بزرگ دنيا و بورس‌هاي بين‌المللي، علاوه 
معاملات،  ارزش  رشد  و  بورس  شاخص‌های  رشد  همچون  ملا‌كهايي  ارزيابي  بر 
شاخص مهم ديگری تحت عنوان خالص ورود منابع جدید - که از کسر ورود و 
خروج منابع به دست می‌آید - مورد بررسي و محاسبه قرار مي‌گيرد. لذا توجه صِرف 

به شاخص‌هاي بورس مي‌تواند گمراه كننده باشد.  

رشد سرمايه گذاري را دريابيم
در  ‌گذاری  سرمایه  رشد  براي 
و  قوانین  همه  بايد  ابتدا  كشور، 
و  قوانین  از  اعم  را  موجود  مقررات 
مالیات،  تجارت،  و  کسب  مقررات 
قراردادها، حق مالکیت و ساير قوانين، 

به سمت جذب و حمایت مادی، قانونی و معنوی سرمایه‌ گذار معطوف کنیم. در 
گام بعدي، ایجاد نظام‌های انگیزشی اقتصادی شامل معافیت‌های مالیاتی، اعطاي وام 
و تسهیلات لازم به سرمایه‌ گذار برای ورود به صحنه سرمایه‌ گذاری را مورد تأيكد 
قرار دهیم. در نهايت هم بايد فرهنگ سرمایه ‌گذاری را در جامعه گسترش دهیم. 
خوشبختانه در حوزه قوانین و مقررات، اقدامات مناسبی تحقق یافته، ولی مسأله عدم 

وابستگی و پیوستگی قوانین همچنان مطرح است. 
به عنوان مثال،‌ از یک طرف قوانین جذب سرمایه ‌گذاری را داریم، اما از طرف 
دیگر ممنوعیت‌های ارزی بانک مرکزی وجود دارند. باید بدانیم که به چنین موضوعی 
داشت. باید یک نظام قانونی یک صدا و پیوسته طراحی  نمی‌توان نگاه "جزیره‌ای" 
می‌توان  این خصوص،  در  کند.  تجهیز  در کشور  را  بتواند سرمایه ‌گذاری  که  شود 
طرح‌های آمایش صنعتی را مثال زد که خوشایند سرمایه ‌گذاران در بخش صنعت 
می‌باشد، ولی بسياري از آنها به محض رسیدن به نظام بانکی یا از ادامه مسیر باز 
می‌مانند و يا فرار می‌کنند. دلیل آن است که در کشور ما پیوستگی در بخش‌های 

مختلف و مرتبط - به خصوص در نظام بانکی - وجود ندارد. 
نكته ديگر آن كه جذب سرمایه از طریق بورس، نیازمند اعتماد به فضای بورس و 
کارآمدی آن است. در حال حاضر، فضای بورس به شدت حالت بازرسی، حسابرسی 
اکثر  ثانياً،  و  نیست  منابع  به جذب  قادر  کسی  اولاً  فضا،  این  در  دارد.  کنترلی  و 
شركت‌ها - مانند شركت‌هايي كه توسط سازمان خصوصی‌سازی در بورس عرضه 

می‌شوند - دولتي‌اند. 

ساز و برگ بازار

تحلیل دكتر شاهين شايان آراني، كارشناس ارشد بازار سرمايه

عملکرد بازار سرمايه ايران

شركت يا منافع ملي را در نظر بگيرند و در نتیجه، به شدت تحت تأثير منافع زودگذر 
وزارتخانه خود قرار مي‌گيرند؛ مخصوصاً آن كه حسابرسان و بازرسان هم تحت نفوذ و تأثير 
هيأت مديره قرار دارند. در اين شرايط، نمي‌توان انتظار داشت كه عملكرد مديران شركت‌ها 

توسط كارمندان همان شركت كه تحت نظر مديران قرار دارند، واكاوي شود. 

پاسخگويي و شفاف سازي
كيي از مسايلي كه بانك جهاني بر آن تأيكد دارد، لزوم پاسخگويي اجتماعي در هر 
دو بخش دولتي و خصوصي و همچنین نهادهاي مدني است، چرا كه همه اين بخش‌ها 
مي‌توانند دچار فساد شوند. اين که تصور كنیم در بخش خصوصي فساد وجود ندارد 
صحيح نيست. براي جلوگيري از فساد و شيوع آن در جامعه بايد فرهنگ پاسخگويي ترويج 
شود و هر فرد در هر موقعيتي كه قرار دارد، پاسخگوي عمل و تصميمات خود باشد و 
شفاف عمل كند و شفاف تصميم بگيرد. ما اين مشكل را در سطح كلان و در بودجه ريزي 
غيرشفافي كه در كشورمان داريم، مشاهده می‌کنيم. آمار مانده حساب‌هاي دولتي در دسترس 
نيست و هیچ اطلاعاتي درباره اين كه جريان‌هاي اقتصادي در كشور ما به چه صورتي در 

حال انجام هستند – حتی نصفه و نیمه - وجود ندارد. در اينجا بايد به چند شاخص اشاره 
كرد كه بهبود حاكميت، اولين آنها است. بهبود حاكميت از طريق كاهش فساد سازمان‌ها 
و شركت‌ها به وجود مي‌آيد، چرا كه اين موارد محل رد و بدل شدن منابع عظيم مالي و 
فعاليت‌هاي بزرگ اقتصادي محسوب مي‌شوند و مي‌توانند به رشد فساد دامن بزنند. مفاسدی 
از دستكاري در حساب‌هاي مربوط به خريد مواد اوليه گرفته تا رشوه و جابجايي غيرقانوني 
كالا و پول که همگی مي‌توانند در اين شركت‌ها صورت پذيرند. اينجا است كه هيأت مديره 
مستقل مي‌تواند با نظارت بر مدير عامل، عملكرد بهتري را در قیاس با حالتي كه مدير عامل، 
وابسته به هيأت مديره است از خود به نمایش بگذارد. فساد در سازمان‌ها تابع 3 عامل است: 
دانش اطلاعات )Information Knowledge(، رهبري )Leadership( و کنش جمعي 

 .)Collective Action(
در رابطه با عملكرد جمعي، بايد نيروي عظيمي را در نهادهاي قانون گذاري، اجرايي، 
قضايي و مدني و سازمان‌هاي موجود در جامعه، برای مبارزه با فساد مستقر كرد و اين همان 
حركتي است كه چين در جريان مبارزه با فساد به آن اقدام كرد و نتایج موفق آن را هم دیده 

 .است. حكمراني خوب بر اين مبنا امكان پذير خواهد بود




