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دکتر!  آقاي   :
بورس  اصلي  سهام داران 
با توجه به تفکيك بخش 
خصوصي و شبه دولتي ها 

هستند؟ کساني  چه 
در  که  آماري  طبق 
گرفته   88 سال  اواسط 
حال  در  آمار  این  و  شده 
جدّي  تفاوت  با  حاضر 
شرکت هاي  نیست،  مواجه 
حدود  با  سرمایه گذاري 
صندوق هاي  درصد،   25/5
تأمین  و  بازنشستگي 

 16/5 دولتي  نهادهاي  و  دولت  16 درصد،  اجتماعي 
درصد ،   4 غیردولتي  و  دولتي  بانک هاي  درصد، 
درصد   21 حقیقي  اشخاص  درصد،  یک  تعاوني ها 
درصد،   16 معادل  سهمي  با  هم  عدالت  سهام  و 
مي دهند.  تشکیل  را  سرمایه  بازار  اصلي  سهام داران 
به عبارت دیگر، 79 درصد بازار در اختیار حقوقي ها 

افراد حقیقي است. 21 درصد در اختیار  و 

فرموديد،  که  مواردي  به  توجه  با   :
حضور  شاهد  همچنان  که  مي شود  مشخص 

اقتصاد هستيم؟ در  دولت  پرُرنگ 
سرمایه گذاري،  صندوق هاي  دنیا  تمام  در  البته 
همچون  آن  مانند  و  اجتماعي  تأمین  بازنشستگي، 
در  مثلًا  هستند.  فراوان  سرمایه  بازار  در  کشورمان 
و  بوده  درصد   79 حقوقي  سرمایه گذار  سهم  ژاپن، 
مابقي را سهم سرمایه گذار حقیقي تشکیل مي دهد. 
حقیقي  سرمایه گذار  که  است  آن  امر  این  دلیل 
سرمایه گذاري  وارد  مستقیم  صورت  به  نمي تواند 
از  بهره مندي  با  را  کار  این  و  شود  سرمایه  بازار  در 

سرمایه گذاري  شرکت هاي 
انجام  اینها  مانند  و 

مي دهد.

در  اما   :
ديگر،  کشورهاي 
بازنشستگي  صندوق هاي 
برگرفته  مشابه،  موارد  و 
مردمي  نهادهاي  از 
در  دولت  و  هستند 
آنها  مديره  هيأت  تعيين 

نمي کند؟ دخالتي 
سرمایه،  بازار  نظر  از 
کاملًا  و  ندارند  منعي  گرفته  صورت  واگذاري هاي 
 منطبق بر اصول بازار هستند. مسأله اي هم که شما 
بازار سرمایه برمي گردد  از  گفتید، به سازوکار خارج 
را  شما  حرف  البته  نیست.  سرمایه  بازار  نقص  و 
این شاهد  از  بیش  انتظار مي رفت  و  دارم  قبول  هم 
فکر  مي بودیم.  کشور  در  خصوصي  بخش  توسعه 
این  آینده  در  شرکت ها  ساختاري  اصلاح  با  مي کنم 

شود. برطرف  مشکل 

سرعت  به  که  واگذاري هايي  با  آيا   :
بخش  نقش  گرفته،  صورت  قبل  سال هاي  طي 
برعکس  يا  شده  پرُرنگ تر  اقتصاد  در  خصوصي 
شده  رانده  حاشيه  به  بيشتر  خصوصي  بخش 

است؟
با خارج  را  بازار سرمایه  باید حوزه  من  نظر  به 
بین  کنید  مقایسه اي  شما  کرد.  تفکیک  آن  از 
سازي  خصوصي  سرمایه  بازار  در  که  شرکت هایي 
سرمایه  بازار  از  خارج  در  که  آنهایي  و  مي شوند 
خصوصي مي شوند. شرکت ها در بازار سرمایه، باید 

بخش خصوصي فعال در سايه دولت كارآمد

بازار سرمايه، خصوصي سازي و تأثيرات متقابل آنها 

"مشکلات، فرابورسي هستند"

گفت و گوي »اقتصاد ايران« با دکتر حسن قاليباف اصل، مدير عامل شرکت بورس و اوراق 
بهادار تهران

واگذاري ها  این  از  ریال  میلیون   26 و  هزار   100 و 
)یعني 84 درصد از کل ارزش( از طریق بازار سرمایه 
واگذار شده است که این مسأله امیدهاي بسیاري را 
خصوصي  بخش  و  سرمایه  بازار  توسعه  راستاي  در 

واقعي پدید مي آورد.

موانع را از سر راه برداريم
در کنار اقداماتي که در راستاي خصوصي سازي 
را  موانعي  مشکلات،  برخي  وجود  پذیرفته،  صورت 
کرده  ایجاد  کشور  در  بخش خصوصي  توسعه  براي 
سهام  قیمت گذاري  مسأله  موارد،  این  از  یکي  است. 
آن،  بودن  زمان بر  و  تخصصي  دلیل  به  که  است 
واگذاري  در  کافي  عمل  سرعت  شاهد  شده  سبب 
شرکت هاي بزرگ دولتي به بخش خصوصي نباشیم. 
شرکت  هر  ساختاري  وضعیت  و  نوع  این،  بر  علاوه 
سهام  باید  ارزش گذاري  براي  که  واگذاري  مشمول 
پیش  مشکلات  دیگر  از  گیرد،  قرار  بررسي  مورد 
 . مي رود شمار  به  کشور  در  سازي  خصوصي  روي 
د  علاوه بر این، برخي مشکلات در بازار سرمایه، رون
که  کرده  مواجه  مشکلاتي  با  را  سازي  خصوصي 
است.  موارد  آن  از  یکي  اطلاعات  شفافیت  فقدان 
در  شده  پذیرفته  شرکت هاي  افزایش  حال،  عین  در 
بورس که ناخودآگاه به افزایش شفافیت اطلاعاتي در 
بازار  توسعه  روند  مي تواند  مي انجامد،  سرمایه  بازار 
سرمایه و خصوصي سازي را در کشور بهبود بخشد. 
براي  مشوق هایي  مي کنیم  پیشنهاد  منظور،  این  براي 
گرفته  نظر  در  بورس  در  شده  پذیرفته  شرکت هاي 
به عرضه سهام خود در  دیگر شرکت ها هم  تا  شود 
بورس علاقمند شوند. در این رابطه، تخصیص منابع 
مالي ارزان تر، با بهره  پایین براي شرکت هاي پذیرفته 
گزینش  راهکارها  از  یکي  عنوان  به  مي تواند  شده، 

شود. 

عرضه هايي که به بورس جان بخشيدند
گذشته  سال هاي  در  که  واگذاري هایي  در خلال 
هواي  و  حال  واگذاري ها  از  برخي  گرفتند،  صورت 
سهام  عرضه  بخشیدند.  سرمایه  بازار  به  را  خاصي 
شرکت حفاري شمال که پاي بخش بالا دستي را به 
مهم  عرضه هاي  و  اقدامات  از  یکي  کرد،  باز  بورس 
سال 88 به شمار مي رود؛ به طوري که این شرکت با 
عرضه 431 میلیون و 18 هزار و 651 سهم به ارزش 
671 هزار و 725 میلیون ریال، نقش برجسته اي را در 
این مهم ایفا نمود. بانک هاي تجارت و صادرات که 
به ترتیب 3 میلیون و 539 هزار و 692 میلیون ریال 
ارزش  ریال  میلیون   484 432 هزار و  میلیون و   4 و 
داشتند، از دیگر واگذاري هاي مهم مربوط به اصل 44 
مي روند.  شمار  به  گذشته  سال  در  سرمایه،  بازار  در 

خوزستان  فولاد  شرکت  سهام  عرضه  این،  بر  علاوه 
خصوصي  بخش  توسط  آن  سهم  عمده  خرید  و 
خصوصي  سازمان  مهم  اقدامات  دیگر  از  حقیقي 
سازمان  مسؤولان  گفته  طبق  البته  که  بوده  سازي 
به  خریدار  نکردن  عمل  دلیل  به  سازي،  خصوصي 
خرید،  اقساط  پرداخت  قبال  در  خویش  تعهدهاي 
ابطال  گذشته  سال هاي  معاملات  بزرگترین  از  یکي 

شد. در هر حال، با توجه به آن که بخش خصوصي 
واقعي در حال حاضر توان اندکي در خصوص خرید 
باید مشکلات و موانع  سهام شرکت هاي بزرگ دارد، 
موجود بر سر راه خصوصي سازي واقعي را از میان 
برداریم تا به دنبال آن، شاهد حضور پُرقدرت بخش 
خصوصي در عرصه اقتصادي کشور که به تکامل و 

 .اقتصاد ملي مي انجامد باشیم رونق 



»اقتصاد ايران«/ تير 1389يب 30
اطلاعات بسیاري را براي خصوصي سازي ارایه داده 
سرمایه  بازار  قوانین  و  شرایط  باید  کنند.  شفاف  و 
از  پس  دهند.  وفق  آن  با  را  خود  و  کرده  قبول  را 
طي این مراحل و به دنبال پذیرفته شدن در بورس، 
در  رقابتي  شرایط  تحت  عمده،  عرضه هاي  شاهد 
ا  ت کردم  عرض  را  مسأله  این  بود.  خواهیم  بازار 
سالم  رقابت  بر  اصل  سرمایه،  بازار  در  که  ببینید 
رابطه  در  نداریم.  آن  در  قانوني  محدودیت  و  است 
باید  رقابت  شوراي  که  بگویم  باید  هم   44 اصل  با 
ت  نظر بدهد که آیا واگذاري ها بر اساس افزایش رقاب
صورت گرفته اند یا باعث انحصار شده اند. شخصاً به 
نظر  مدّ  که  رقابتي  آن  معتقدم  کارشناس  یک  عنوان 
نیامده  وجود  به  هم  انحصار  اما  نگرفته،  شکل  بوده 
است. در کل فکر مي کنم باید دیدي کلي به اقتصاد 
داشت و با توجه به شرایط اقتصادي کشور، به نظر من 

شرایط بهتر شده است. 

بورس  زيرساخت  در  مشکلاتي  چه   :
وجود دارد که مانع از ورود بخش خصوصي حقيقي 
به بازار سرمايه شده و در صورت ورود به بازار هم 
مسايل  )مثل  نمي کند  رها  را  بخش  اين  گريبان 

مربوط به سهام فولاد خوزستان(؟ 
نیست  سرمایه  بازار  تنها  زیرساختي،  بعُد  از 
ز  ا بسیاري  بلکه  دارد،  مشکل  زیرساخت هایش  که 
زیرساخت  هاي اقتصادي در ایران با مشکل مواجه اند. 
در رابطه با مشکلي هم که شما فرمودید، بازار سرمایه 
و  از نظر معاملاتي، براي کسي ممانعتي ایجاد نکرده 
مسأله آقاي جابریان هم به تعهداتي برمي گردد که دو 
از  خارج  چون  مسأله  این  نکردند.  عمل  بدان  طرف 

بازار سرمایه است، پس به بازار هم ربطي ندارد.
سرمایه  بازار  باید  که  مي گویم  هم  باز  البته 
بازار  قانون  بنگریم.  اقتصاد  بقیه  با  مقایسه  در  را 
سرمایه از به روزترین قانون هاي جهاني است که در 
قانون  به تصویب رسیده است. ضمن آن که  بورس 
سال  هم  جدید  مالي  ابزارهاي  و  نهادها  توسعه 

مشکلي  قانوني  لحاظ  به  و  شد  تصویب  گذشته 
که  کنم  عرض  خدمتتان  هم  را  این  باید  نداریم. 
بر  حاکم  قوانین  بازار،  پیشرفتگي  درجات  از  یکي 

آن است.

واگذاري هايي  همواره  سال،  طول  در   :
تحت اصل 44 از طريق بورس صورت مي پذيرند، 
اما بورس ما در نيمه اول سال رونق دارد. با توجه 
سازي  و خصوصي  بازار سرمايه  توسعه  که  اين  به 
ناکارآمدي  نشانه  مسأله  اين  يکديگرند،  مکمل 

بورس نيست؟
خیر، این مسأله نشان از ناکارآمدي بورس نیست. 
در نیمه اول سال همواره اخبار خوشي از شرکت ها به 
گوش مي رسند که باعث رونق بازار سرمایه مي شوند، 
نیستیم.  بحثي  چنین  شاهد  سال  دوم  نیمه  در  اما 
ضمن آن که در سال گذشته، هم در نیمه اول و هم 

در نیمه دوم سال شاهد رونق بازار سرمایه بودیم.

: چرا بازار سرمايه کشور که تأثير زيادي 
از شفافيت لازم  دارد،  توسعه بخش خصوصي  در 

نيست؟ برخوردار 
انتشار  دستورالعمل  یک  خصوص  این  در 
آیین  داریم.  انضباطي  آیین  نامه  یک  و  اطلاعاتي 
همین  انتشار  بر  ناظر  عمدتاً  ناشران،  انضباطي   نامه 
در  که  اطلاعاتي  است؛  سرمایه  بازار  در  اطلاعات 
انتشار مي یابند.  بازار  شرکت ها تولید مي شوند و در 
هم  منتشر  طبعاً  نمي شوند،  تولید  اطلاعات  وقتي 
تنها  نه  سرمایه  بازار  نظر  از  مسأله  این  نمي شوند. 
عدم  این  مي شود.  محسوب  جرم  حتي  که  تخلف 
سرمایه  بازار  به  واقعي  بخش  از  اطلاعات  شفافیت 
باشد،  شفاف  واقعي  بخش  اگر  مي شود.  منتقل 
مي کند  منعکس  را  آن  آیینه  همچون  سرمایه  بازار 
شرکتي  مي کنم:  سؤال  شما  خود  از  من  بالعکس.  و 
عمل  شفاف تر  ندارد  حضور  سرمایه  بازار  در  که 

پذیرفته  بازار  در  که  شرکتي  یا  مي کند 
در  شدن  پذیرفته  طبعاً  است؟  شده 
مي دهد.  افزایش  را  شفافیت  بورس، 
ه  ب بسیاري  که  مخابرات  شرکت  مثلًا 
الان  داشتند،  انتقاد  آن  شفافیت  نحوه 
بیشتري  شفافیت  با گذشته  قیاس  در 

دارد.

که  مشکلاتي  چرا   :
به  مربوط  قوانين  حوزه  در 
و  خصوصي  بخش  سرمايه گذاري 
حل  دارند  وجود  کشور  در  خارجي 

نمي شوند؟

طي  خارجي،  سرمایه گذار  حضور  خصوص  در 
سال هاي اخیر اقدامات مناسبي صورت گرفته است. 
مثلًا مسأله 10 درصد تملک سهام توسط سرمایه گذار 
همچنین  است.  یافته  افزایش  درصد   20 به  خارجي، 
سال   3 تا  نمي توانست  سرمایه گذار  که  مشکلي 
سرمایه خود را از کشور خارج کند، الان دیگر وجود 
توجه  هم  مسأله  این  به  باید  که  این  ضمن  ندارد. 
سرمایه گذار  کلي  طور  به  ما  کشور  در  که  کنیم 
به  میل  اگر  قطعاً   و  ندارد  پُررنگي  حضور  خارجي 
سرمایه گذاري در کشور داشته باشد، اولین جایي که به 

آن وارد مي شود بازار سرمایه است.

کرد  هزينه  محل  بهترين  شما  نظر  به   :
درآمدهاي ناشي از واگذاري کجاست؟

پاسخ این سؤال در حوزه اطلاعات و وظایف وزیر 
از طریق  که  به طور کلي وجوهي  است، ولي  اقتصاد 
ن واگذاري ها دریافت مي شوند، باید در حساب خزانه  ای
ریخته شوند و نحوه مصرف آنها در بودجه تخصیص 
جاري  هزینه هاي  در  نباید  وجوه  این  طبعاً  داده  شود. 
توسعه  و  عمراني  موارد  در  باید  و  شوند  کشور خرج 

اقتصادي هزینه گردند.

بازار  بر  تأثيري  چه  سازي  خصوصي   :
سرمايه داشته است؟

بازار  توسعه  در  شگرفي  تأثیر   44 اصل  اجراي   
سرمایه داشته است. عرضه هاي بزرگي در بازار سرمایه 
دست  در  بازار  ارزش  درصد   40 الان  افتاده اند.  اتفاق 
شرکت هایي است که از طریق اصل 44 واگذار شده اند. 
بلوکي خودرو  سهام  از  درصدي  و  پالایشگاه ها  عرضه  
آنها  از  نمونه هایي  خودرو،  ایران  و  سایپا  سازي هاي 

هستند. 
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