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 تحلیلی بر وضعیت کسب و کار در کشورهای مختلف
 شبنم فروحی : بخش سوم                                                             از

 اشاره
 کشور منتخب جهان و به طـور ویـژه در       155در ادامه آنچه در دو شماره پیشین گفته شد، وضعیت کسب و کار ایران در بین        

حمایت -6کسب اعتبار     -5 از منظر دو شاخص دیگر قید شده توسط بانک جهانی،            (MENA)منطقه خاورمیانه و آفریقای شمالی      
 .گیردگذاران در این شماره مورد بررسی قرار میاز سرمایه

 . است2005آمار منظور در گزارش برگرفته از آمار بانک جهانی در ژانویه 
حقوق قانونی و اطـلاعـات      :   کسب اعتبار 

 اعتباری
همواره یکی از بزرگترین سدها در مسـیـر         

ها، دسترسی به اعتبـار     رشد و فعالیت شرکت   
دسترسی به اعتبار به طور معمول      .   بوده است 

از طریق دفاتر ثبت اعتبار، موسسـاتـی کـه           
اطلاعات مربوط به پیشینه اعتبار را گردآوری       

گیرد که به وام    دهند، صورت می  و اشاعه می  
کند تا میزان ریسـک را       دهندگان کمک می  

بسنجند و اعتبار را بـه صـورت کـاراتـری             
تخصیص دهند، در نتیجه کارآفـریـنـان در          
هنگام تلاش برای کسب اعتبار نیاز به اتکـا          

همچنین از دیـگـر     .   به روابط شخصی ندارند   
های اعتبـاری،   ها برای رفع محدودیت   حلراه

مقررات مربوط به وام دادن با قبول وثیقه و          
دهـنـده   زیرا که با وثیقـه، وام      .   ضمانت است 

گیرنده را در ازای     های قرض تواند دارایی می
قصور در پرداخت وام توقیـف کـنـد و یـا               
بفروشد که منجر به محدود کردن ضررهـای        

ولیکن به عـنـوان      .   شوددهنده می بالقوه وام 
نمونه در کشور چین بیش از دو تریلیون دلار         
سرمایه خوابیده در کسب و کارهای چـیـنـی          

های موجود  وجود دارد که به دلیل محدودیت     
هـا بـه     در قانون چین، امکان استفاده از آن       

باشد کـه    عنوان وثیقه و ضمانت موجود نمی     
این خود برای ساختن دیوار بـزرگ چـیـن            

البته بهبود در چیـن در       .   دیگری کافی است  
راه است و با یک لایحه قانون دارایی امکان         

توانـد بـه     هایی که می  گسترش حوزه دارایی  
 .عنوان وثیقه استفاده شود وجود دارد

در گزارش بانک جهانی از وضعیت کسـب        
و کار در کشورهای مختلف جهـان، کسـب          

حـقـوق     -1اعتبار با دو شاخص فوق یعنـی         

اطلاعات اعتباری مورد بـررسـی         -2قانونی  
قرار گرفته است که توضیح آن در ذیل آمـده          

 :است
 

 شاخص حقوق قانونی -1
 قدرت اعتـبـاردهـنـده       10شاخص مذکور،   

را )   گیـرنـده وام    ( گیرنده  و قرض )   دهندهوام( 
دهد و امتیاز آن که بین      مورد ارزیابی قرار می   

کمترین امتیـاز صـفـر       ( باشد   می 10صفر تا   
 نشانگر حقوق قـانـونـی ضـعـیـف بـرای               

گیرندگان و بیشترین امتیاز    دهندگان و وام  وام
، بـا   )  نشانگر بیشترین حقوق قانونی است     10

بررسی قوانین وثیقه و ورشـکـسـتـگـی و             
های قانونی و تایید از طریق بررسـی        خلاصه

 .گرددحقوقدانان مالی تعیین می
 5شاخص حقوق قانونی در ایـران عـدد           

 کشور منـتـخـب      155است که برابر متوسط     
باشد و نشانگر آن است که حقـوق        جهان می 

دهندگان در   گیرندگان و وام  قانونی برای وام  
 کشـورهـای   .   ایران در حد مـتـوسـط اسـت         

کنگ چین، سنگاپور و انگلـسـتـان بـا           هنگ
ترین حقـوق قـانـونـی و           قوی 10شاخص  

-افغانستان و کامبوج با شاخص صفر ضعیف      
باشند، دیگر کشورهـا بـا       ترین آن را دارا می    

بیشترین و کمترین حقوق قانونی بـه قـرار           
 .باشندجدول یک می

 7همچنین ایران در جایگاه سوم در بیـن          
جایگاه کشورهای منطقـه خـاورمـیـانـه و            

نظر حقوق قـانـونـی      آفریقای شمالی از نقطه   
متوسط شاخص مذکور در منطـقـه       .   قرار دارد 

MENA   است که ایران در بـالای      4عدد 
بیشترین شاخص حقوق قانونی    .   آن قرار دارد  
مـربـوط بـه کشـور           MENAدر منطقه    

 و کمترین آن مربوط به      8اسراییل با شاخص    
بـاشـد، دیـگـر        می 1کشور مصر با شاخص     

کشورهای این منطقه براساس قدرت حقـوق       
قانونی در جدول شماره دو قابل مـلاحـظـه           

 .هستند
 

 شاخص اطلاعات اعتباری -2
کـنـد کـه آیـا         شاخص فوق گزارش می   

موسسات اطلاعات اعتباری خصـوصـی یـا         
کنند و   دفاتر ثبت اعتبارات دولتی فعالیت می     

ها پوشش  ای که آن  میزان اطلاعات اعتباری  
این شـاخـص کـه       .   دهند چه اندازه است   می

وسعت اطلاعات اعتباری را جهت تسـهـیـل         
دهـد  پرداخت وام مورد سنجـش قـرار مـی          

براساس حوزه اطلاعات توزیع شده، سهولـت       
دستیابی به اطلاعات و کیفیت اطلاعات بنـا        

های دفاتر  های آن از بررسی   شده است و داده   
ثبت اعتبار خصوصی و دولـتـی بـه دسـت             

شاخص عمق اطلاعات اعتباری کـه      .   اندآمده
 3باشد، در ایـران عـدد           می 6بین صفر تا    

همچنین در ایران موسسه اطـلاعـات       .   است
اعتباری خصوصی وجود ندارد و پوشش دفاتر    

  درصـد    13/7ثبت دولتی تـنـهـا شـامـل            
با توجه به آن کـه در        .   شودگیرندگان می وام
 کشور هیچ ثبتی برای اعتبار وجود نـدارد         44

 و در نتیجه هیچ پـوشـشـی نـیـز مـوجـود                
باشد، متوسط عمق اطلاعات اعـتـبـاری        نمی

گـیـرنـدگـان در       وام و میزان پوشش   3حدود  
 درصد و در موسسـات      3/6دفاتر ثبت دولتی    

 درصـد    16/8اطلاعات اعتباری خصوصـی      
دیگر کشورها با بیشترین و کمـتـریـن      .   است

اطلاعات اعتباری که بیشترین و کمـتـریـن         
 گیرندگان را بـا آن پـوشـش            درصد از وام  
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 BITبرای افزایـش آن از قـراردادهـای             
بنابراین اگر این فرضیه درست     .   استفاده کنند 

گذاری خارجـی قـبـل از         باشد، باید سرمایه  
تایید هر کدام از     .   امضای قرارداد منفی باشد   

های تجربـی نـیـاز       ها به ارزیابی  این فرضیه 
 .دارد

به کمـک       BITنکات مثبت یک قرارداد     
. شونـد متغیرهای ابزاری متفاوتی ارزیابی می    

یکی از این ابزارها مطالعه سایر قراردادهـای        
BIT   است که کشور میزبان با کشورهایی به

گذار مورد مطالعه، منـعـقـد       جز کشور سرمایه  
علاقه یک کشور میزبان بـرای       .   کرده است 

که بـا تـعـدادی از           BITتایید یک قرارداد    
دیگر این کشور سنجـیـده        BITقراردادهای  

را   BITشود، احتمال امضای یک قـرارداد    می
دهد در   گذار افزایش میبا یک کشور سرمایه  

گـذاری  حالی که تعداد قراردادهای سرمـایـه      
 کشور میزبان نباید تـاثـیـری بـر مـیـزان               

گـذار  گذاری خارجی کشور سـرمـایـه      سرمایه
گـذاران  برای مثال، وقتی سرمایه.   داشته باشد 

 آمریکایی قصـد دارنـد در هـنـدوسـتـان              
گذاری کنند، این پـرسـش کـه آیـا            سرمایه

گذاری با آمریکا یـا     هندوستان قرارداد سرمایه  
در .   فرانسه دارد، تاثیری بر تصمیم آنها نـدارد     

حالی که ممکن است هندوستان کـه قـبـلاً           
گـذاری مشـابـهـی بـا          قراردادهای سرمایه 

کشــورهــای دیــگــر داشــتــه اســت، در          
تصمیمگیری خود برای امضای قراردادی بـا       
آمریکا تحت تاثیر قراردادهای دیـگـر خـود          

 .باشد
یکی از کمبودهای اطلاعات موجود ایـن        

با .   اندها خالی ماندهاست که بسیاری از ستون  
گـذار  اینکه اطلاعات از جانب کشور سرمایـه      

 گــزارش شــده اســت ولــی آنــهــا کــل           
گذاری خارجی خود را در کشـورهـای        سرمایه

تـوان  بنابراین نمـی  .   اندمیزبان گزارش نکرده  
های خالی نشـانـه     گیری کرد که ستون   نتیجه
دهـنـده   گذاری صفر است یـا نشـان       سرمایه

این امر بدیهی   .   رقمی که گزارش نشده است    
است که ارزش حقیقی یک سـلـول خـالـی            

بـرای  .   های گزارش شده است   کمتر از ارزش  
حل این مساله رگـراسـیـون فـقـط روی              
. اطلاعات گزارش شده انجـام شـده اسـت          

هایی نیز استفاده شد که     علاوه بر آن از روش    
رگـراسـیـون    .   جاهای خالی با صفر پـر شـد        

های مختلفی بـرای اعـداد گـزارش          باروش
ها نتایـج   در کلیه این روش   .   نشده، انجام شد  

های خالی فقط در این دو     ستون.   یکسان ماند 

 :مورد پر شد
هایی پس از اینکـه یـک      برای سال   -الف

گذار گزارش خود را شروع کرد      کشور سرمایه 
 گـزارش    1985برخی از کشورها تا سـال        ( 

 و) دادندنمی
برای کشورهایی که در یـک سـال            -ب

انگلستـان  (  رقم گزارش داده باشند      5حداقل  
 گزارش نداد، از   1984هیچ رقمی را در سال      

 .) این رو هیچکدام از آنها با صفر پر نشد
 

 :زیرنویس
در تحقیق انکتاد هم تـاریـخ امضـای       -1

قرارداد و هم تاریخ تایید آن منـتـشـر شـده             
چنین وجه تمایزی از آن جهت مـهـم         .   است

است که یک قرارداد فقط در صورتـی اجـرا           
موارد بسیاری مشاهده   .   شود که تایید شود   می

شده که یک قرارداد امضا شده هرگز تایـیـد          
 قـرارداد    13برای مثال برزیـل      ( نشده است   

BIT          امضا شده دارد که حتی یک قـرارداد 
این بررسی فقط از    ) .   آن هم تایید نشده است    

تاریخ تایید این قراردادها در مطالعـات خـود          
 .کنداستفاده می

� 
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 .باشند قابل پیگیری می3دهند در جدول می
همچنین در منطقه خاورمیانه و آفریـقـای        
شمالی نیز در پنج کشور الـجـزایـر، عـراق،            
عمان، سوریه و کرانه غربی و غزه شـاخـص          
اطلاعات اعتباری صفر و هیچ نوع پوشـشـی         

. گیرندگان در این زمینه وجود نـدارد      برای وام 
 16متوسط شاخص اطلاعات اعتبـاری در         

 است که ایران از      MENA  2کشور منطقه   
.  بـالاتـر اسـت       3متوسط منطقه با شاخص     

 متوسط پوشش در ایـن مـنـطـقـه بـرای               
 1/9گیرندگان توسط دفاتر ثبت دولـتـی         وام

درصد و توسط موسسات اطلاعات اعتـبـاری       
باشد که نشانگر آن     درصد می  1/7خصوصی  

است که در کل منطقه پوشش اندکی در این         
دیگر کشورهای این منطقه    .   راستا وجود دارد  

از نظر شاخص اطلاعات اعتباری مـطـابـق          
 .باشند می4جدول 

دو شاخص قید شده در بالا از معیـارهـای          
مهم جهت سنجش عملکرد خوب بازارهـای       
اعتباری هستند که هر چه حقوق قـانـونـی           

تر و اطلاعات توزیع شده بیشتر بـاشـد،         قوی
عمق بازارهای اعتباری نیز بیشتر و نسـبـت          

 نـیـز کـمـتـر        )   بدهی( قصور در پرداخت وام     
همچنین با عملکرد بهتر بازارهـای      .   گرددمی

. شـود اعتباری، کاهش بیکاری نیز بیشتر می     
ترین کشورها در زمـیـنـه     ترین و سخت  سهل

کسب اعتبار در جدول شمـاره پـنـج آورده            
 .اندشده
 

نـظـارت   :   گـذاران حمایت از سـرمـایـه     
 شرکت

های شـرکـت    چپاول شرکت توسط خودی   
افتد، ولی تنها موارد بزرگ     هر روزه اتفاق می   

 EIFهمچون شرکت بزرگ نفتی فرانسوی      
Aquintaine          و شرکـت نـفـتـی روسـی 

Gazprom  شوند و مـوارد    سرتیتر اخبار می
حمـایـت از     .   مانندکوچک ناشناخته باقی می   

 ،   ) 1( “   معامله با خود  ” گذاران در برابر    سرمایه
های شرکـت بـرای سـود         استفاده از دارایی  

) 2( شخصی، برای گسترش بازارهای سرمایـه     

تـریـن   لازم است و این مساله کـه اصـلـی          
باشـد  گذاران می موضوع در حمایت از سرمایه    

. در واقع تنها مساله نظارت شـرکـت اسـت          
بانک جهانی در بررسی وضعیت کسب و کار        
به منظور ارایه مدارک بـرای حـمـایـت از             

 گذاران در برابر مـعـاملـه بـا خـود،             سرمایه
سنجد که کشورها چگونه یـک نـمـونـه           می

واقعیات نـمـونـه     .   کننداستاندارد را تنظیم می   
آقای جیمز که :   ساده هستند؛ یک نمونه چون  

از سهامداران عمده یک شرکت دولتی اسـت        
های دست دوم را از       پیشنهاد خرید کامیون  

 شرکت دیگری که خود مـالـک آن اسـت            
. قیمت نیز بالاتر از قیمت بازار است      .   دهدمی

هـمـه   .   شـود آقای جیمز وارد معـاملـه مـی        
ها در این زمینه کسب شده و تـمـام           تاییدیه

خواسته شده  )   توضیحات(   3( های  آشکارسازی
نیز تهیه شده است بـا وجـود آنـکـه ایـن                

 دولتی آقای جـیـمـز        معاملات برای شرکت  
سهامداران از طـرفـیـن      .   منصفانه نبوده است  

. ذینفع و اعضای هیات مدیره شکایت کردنـد      
چه کسی .   آیدو اکنون چندین سوال پیش می   

معامله را تایید و با آن موافقت کرده اسـت؟           
چه اطلاعاتی بایستی افشا و آشکار شـونـد؟          

گذاران امکان دستیابی به چه مدارکی      سرمایه
از شرکت را دارند؟ سهامداران اقلیت بایستی        
چه کنند تا معامله متوقف شود و یا از آقـای            
جیمز خسارت دریافت کنند؟ سـه شـاخـص          

گذاران براساس جواب ایـن     حمایت از سرمایه  
گذاری شده است که هر کـدام        سوالات پایه 
 امتیاز دارند و امتیاز بـالاتـر         10بین صفر تا    

نماینگر حمایت بیشتر یا آشکارسازی بیشـتـر     
 .است
 

 شاخص دامنه مسوولیت مدیران -1
 این شاخص در بـرگـیـرنـده تـوانـایـی              

گذاران در مسوول ساختن امثال آقای      سرمایه
های ایجاد  جیمز و هیات مدیره در قبال زیان      

از جمله توانایی فسخ معـاملـه،       .   باشدشده می 
جریمه و مدت زندان تعیین شده برای معامله        
با خود، امکان دادخـواهـی مسـتـقـیـم و               
دادخواهی فرعی و الزام بازگرداندن سودهای      
شخصی که امثال آقای جیمز در معامله بـه          

 5این شاخص در ایران عدد       .   انددست آورده 
  )4(   145است که کمی بالاتر از مـتـوسـط           

. بـاشـد  مـی )   4با تقریب عـدد      ( کشور جهان   
کامبوج، کانادا، مالزی، زلاندنو، سنگـاپـور و         

 کشـورهـایـی      9ایالات متحده با شاخـص       
پذیری را برای   هستند که بیشترین مسوولیت   

هیات مدیره قایل هستند و در افـغـانسـتـان،         
جمهوری دومینیکن، جزایر مارشال، مکزیک،     
میکرونزی و پالائو با شاخص صـفـر هـیـچ            

 گـذاران در زمـیـنـه         حمایتـی ازسـرمـایـه      
. پذیری هیات مدیره وجـود نـدارد       مسوولیت

دیگر کشورها با بیشترین و کمترین مـیـزان         
پذیری مدیران بـه قـرار جـدول           مسوولیت

 .باشندشماره شش می
 

 شاخص دامنه آشکارسازی -2
هـای  شاخص مذکور در برگیرنده شـیـوه       

تاییدیه، آشکارسازی سریـع از مـعـامـلات           
پیشنهادی برای سـهـامـداران و عـمـوم،             

ای ها و گزارشات دورهآشکارسازی در بایگانی
و امکان بررسی مستقل معاملات قـبـل از           

شاخص دامنه آشکارسازی در   .   انجام آن است  
باشد که نشانگر آن اسـت کـه           می 3ایران  

 145آشکارسازی در ایران به نسبت متوسط        
. کـم اسـت    )   5شـاخـص     ( کشور جـهـان      

 فـرانسـه،  کشورهای چـون چـیـن،      همچنین
کنگ چین، مالزی، زلاندنو، سنگـاپـور،       هنگ

تایلند، انگلستان و زامبیا نشانگر بـالاتـریـن          
 و   10میزان آشکـارسـازی بـا شـاخـص             

افغانستان، آلبانی، آذربـایـجـان، مـالـدیـو،            
میکرونزی، پالائو و تونس با شاخص صـفـر      

دیگر کشورها در   .   باشندفاقد آشکارسازی می  
 . قابل ملاحظه هستند7این راستا در جدول 

  
شاخص سـهـولـت دادخـواهـی            -3

 سهامداران
شامل دستیابی به مدارکی که قـابـلـیـت           
استفاده در طول محاکمه را دارند، تـوانـایـی          

گذار برای تحقیق از متهم و شاهدان،       سرمایه
قانونی بودن مـدارک بـازرسـی شـرکـت،             
شخصی که بازرس را برگزیده است و قـابـل        
قبول بودن مدارک، که در ایران این شاخص        
صفر است و در واقع به معنای نبود امـکـان            

متوسـط  .   باشددادخواهی برای سهامداران می   
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 کشور منتخب جهان    145شاخص مذکور در    
ترین کشورها برای دادخواهی     است و سهل   6

 10سهامداران کنیا و زلاندنو بـا شـاخـص            
هستند و در بین تمام کشورها غیر از ایـران،          
تایوان چین است که دارای شاخـص صـفـر         

ترین کشورهای  ترین و سخت  سهل.   باشدمی
دیگر در این زمینه در جدول شمـاره هشـت        

 .قابل پیگیری هستند
و در نهایت شاخص قدرت حـمـایـت از            

گذاران است که میانگین سه شاخص      سرمایه
 2/7این شاخص برای ایـران       .   باشدفوق می 

 کشـور    145است که در مقایسه با میانگین       
کشورهـایـی کـه      .   منتخب رقم پایینی است   

 بیشترین و کـمـتـریـن حـمـایـت را از                  
گذاران دارند، در جـدول نـه قـابـل            سرمایه

همچنین در بین کشورهـای     .   مشاهده هستند 
، ایران کمتـریـن قـدرت          MENAمنطقه  

مـتـوسـط    .   گذاران را دارد   حمایت از سرمایه  
گذاران در منـطـقـه      قدرت حمایت از سرمایه   

MENA  4/6      و بیشترین میزان حمایت نیز 
دیگر .    است 8/3مربوط به اسراییل با شاخص    

کشورهای این منطقه از این نقطه نظر را در          
 . دنبال کنید10جدول 

گذاران حـمـایـت     چنانچه از حقوق سرمایه   
هـای  نشود، کارآفرینی سرکوب شده و پروژه      

 گذاری سودآور کمتـری پـذیـرفـتـه          سرمایه
در کشورهایی که معامله بـا خـود          .   شودمی

گـذاری  شود، سـرمـایـه     محدود و کنترل می   
 بیشتر، تمرکز مالکیت کمتر و اعتماد  5( سهام  

. تـر اسـت    و اطمینان بخش بازرگانی عمیق    
گذاران بـه    همچنین در این کشورها سرمایه    

 .رسندتنوع سهام و کارآفرینان به پول می
 

 :و اما اصلاحات
های بـه     کشور روش  25 ،   2004در سال   

اشتراک گذاردن اطلاعات اعتباری را بهـبـود      
 کشـور هـنـد، انـدونـزی،            8در  .   بخشیدند

قرقیزستان، لیتوانی، نـیـجـریـه، رومـانـی،            
عربستان سعودی و اسلـواکـی مـوسـسـات           
اطلاعات اعتباری خصوصی شروع بـه کـار         

در آذربایجان و ارمنستان دفاتر ثـبـت        .   کردند
همچنیـن  .   دولتی جدید راه افتادند   )   اعتبارات( 

در زمینه به اشتـراک گـذاردن اطـلاعـات            
 :اعتباری، پنج روش دیگر نیز بکار رفته است

تـریـن   که رایـج   :   تصویب قوانین جدید    -
باشد و آن حـذف       می 2004اصلاح در سال    

موانع موجود بر سر راه به اشتراک گـذاردن          
اطلاعات اعتباری از طریق قانون یا مقـررات        
خاص همانند کشورهایی چون هند، اسراییل،      
قزاقستان، نیکاراگوئه و روسیه و یا از طریـق         
متمم قانون بانکداری همانند آذربـایـجـان،         

 .کنیا، جمهوری مقدونیه و موریس است
هـمـانـنـد     :   گسترش دامنه اطـلاعـات       -

بنگلادش با ضمیمه اطلاعات کارت اعتباری      
هایش و مصر بـا      کننده به پایگاه داده   مصرف

 تهیه فهـرسـتـی از قصـور در پـرداخـت                
های اعـتـبـاری      گیرندگان بر روی کارت   وام

های ماشین، و هـمـچـنـیـن           کوچک و وام  
هندوراس، لبنان، جمهوری مقدونیه، رومانـی      

 .و رواندا
دفتر ثبت  :   منظور کردن تعداد وام بیشتر      -

دولتی مصر میزان حداقل وامی را که بـرای          
 6900شـود از      آوری مـی  آن اطلاعات جمع  

دفتر ثـبـت    .    دلار رسانده است   5200دلار به   
 6600لبنان نیز با پایین آوردن حد نهایی از          

 دلار، منجر به افـزوده شـدن         6000دلار به   
. گیرنده دیگر به دفتر شده اسـت    وام10000

دفاتر ثبت دولتی در بلغارستان، ایران، رومانی       
و ویتنام حد نهایی حداقل وام را به کلی کنار          

 .اندگذاشته
دفاتر :   لاینتهیه اطلاعات به صورت آن      -

انـدازی یـک     ثبت دولتی بلغارستان بـا راه       
لاین، زمان بازیابی اطلاعات را از      سیستم آن 

. انـد سه روز به تنها چندثانیه کـاهـش داده          
هایش را   بانک مرکزی رواندا نیز پایگاه داده     

 .در دفتر ثبت دولتی کامپیوتری کرده است
هم اکـنـون در      :   ارتقا کیفیت اطلاعات    -

مغولستان بابت هر قصور در به روز کـردن           
 900ها تا سـقـف       پیشینه اعتبار توسط بانک   

در نـپـال نـیـز        .   شوددلار جریمه تکلیف می   
جریمه برای پنهان نگاه داشتـن اطـلاعـات          

ها و کارکنانشان تـکـلـیـف        اعتباری به بانک  
در تایلند مدیران موسسات اطلاعات     .   شودمی

اعتباری شخصاً محکوم به پرداخت جریـمـه        

 .شوندمی
های ضمـانـتـی و        کشور نیز توافقنامه   10

: انـد  تسهیل کرده2004اجرای آن را در سال  
بوسنی و هرزگوین، برزیل، کرواسی، فنلانـد،       

نـگـرو،   هند، ژاپن، رومانی، صربستان و مونته     
اصلاحگرهای دیگر وصـول     .   سوئد و اکراین  

های ورشکسته را تسـهـیـل        وثیقه از شرکت  
اند همانند برزیل، پرتغال، رومـانـی و          کرده
 .سوئد

قوانین در لائوس امکان استفاده از امـوال        
منقول را بدون تسلیم تملک دارایی جـهـت          

کند و در نتیـجـه از نـظـر            وثیقه ایجاد نمی  
 10حقوق قانونی برای گیرندگان وام جـزء          

در لسوتو زنـان    .   شودکشور آخر محسوب می   
 تـوانـنـد    بدون رضایت همسـرانشـان نـمـی        

 .شان را به وثیقه بگذارنددارایی
 نیکاراگوئه نیاز به تـعـریـف دقـیـقـی از              

هـای  تواند در موافقتنامـه   هایی که می  دارایی
در .   ضمانتی مورد استفاده قرار گـیـرد دارد         

 نمایندگی دولتی جـداگـانـه       10چین بیش از    
 های وثـیـقـه را ثـبـت           وجود دارد که بهره   

 .کنندمی
 15گذاران،   در ارتباط با حمایت از سرمایه     

. اند اصلاحات انجام داده2004کشور در سال 
هـم  .   تایلند در راس اصلاحگرها قـرار دارد        

های موجود در فهـرسـت      اکنون برای شرکت  
تایلند این الزام وجود دارد کـه مـدیـران و             
سهامدارانی که منفعت شخصی در مـعـاملـه         

در .   ندارند بایستی طرف معامله را تایید کننـد       
مدیران به قـانـون     )   6( اسپانیا وظیفه وفاداری    

های دولتی تعریف شـده     شرکت برای شرکت  
ها خواسته است که  ترکیه نیز از شرکت   .   است

بر روی   “   گذارارتباطات سرمایه ” یک صفحه   
ویـتـنـام از      .   صفحات وب خود قرار دهـنـد      

مدیران و روسا خواسته که سهام مالکیتشـان        
. را در شرکت برای اولین بار منتشر سـازنـد          

های سنگین بـرای زیـرپـا         پاکستان جریمه 
گذاشتن مقررات معامله با خود تعیین کرده و        

نامه نظارت شـرکـت     ایسلند و ترکیه نیز آیین    
هـای دولـتـی      را برای شرکت)   اداره شرکت ( 

مالزی و تایلند در ایـن راه        .   اندتصویب کرده 
های قویتر برای حـمـایـت از          معرف انگیزه 
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 .باشند قابل پیگیری می3دهند در جدول می
همچنین در منطقه خاورمیانه و آفریـقـای        
شمالی نیز در پنج کشور الـجـزایـر، عـراق،            
عمان، سوریه و کرانه غربی و غزه شـاخـص          
اطلاعات اعتباری صفر و هیچ نوع پوشـشـی         

. گیرندگان در این زمینه وجود نـدارد      برای وام 
 16متوسط شاخص اطلاعات اعتبـاری در         

 است که ایران از      MENA  2کشور منطقه   
.  بـالاتـر اسـت       3متوسط منطقه با شاخص     

 متوسط پوشش در ایـن مـنـطـقـه بـرای               
 1/9گیرندگان توسط دفاتر ثبت دولـتـی         وام

درصد و توسط موسسات اطلاعات اعتـبـاری       
باشد که نشانگر آن     درصد می  1/7خصوصی  

است که در کل منطقه پوشش اندکی در این         
دیگر کشورهای این منطقه    .   راستا وجود دارد  

از نظر شاخص اطلاعات اعتباری مـطـابـق          
 .باشند می4جدول 

دو شاخص قید شده در بالا از معیـارهـای          
مهم جهت سنجش عملکرد خوب بازارهـای       
اعتباری هستند که هر چه حقوق قـانـونـی           

تر و اطلاعات توزیع شده بیشتر بـاشـد،         قوی
عمق بازارهای اعتباری نیز بیشتر و نسـبـت          

 نـیـز کـمـتـر        )   بدهی( قصور در پرداخت وام     
همچنین با عملکرد بهتر بازارهـای      .   گرددمی

. شـود اعتباری، کاهش بیکاری نیز بیشتر می     
ترین کشورها در زمـیـنـه     ترین و سخت  سهل

کسب اعتبار در جدول شمـاره پـنـج آورده            
 .اندشده
 

نـظـارت   :   گـذاران حمایت از سـرمـایـه     
 شرکت

های شـرکـت    چپاول شرکت توسط خودی   
افتد، ولی تنها موارد بزرگ     هر روزه اتفاق می   

 EIFهمچون شرکت بزرگ نفتی فرانسوی      
Aquintaine          و شرکـت نـفـتـی روسـی 

Gazprom  شوند و مـوارد    سرتیتر اخبار می
حمـایـت از     .   مانندکوچک ناشناخته باقی می   

 ،   ) 1( “   معامله با خود  ” گذاران در برابر    سرمایه
های شرکـت بـرای سـود         استفاده از دارایی  

) 2( شخصی، برای گسترش بازارهای سرمایـه     

تـریـن   لازم است و این مساله کـه اصـلـی          
باشـد  گذاران می موضوع در حمایت از سرمایه    

. در واقع تنها مساله نظارت شـرکـت اسـت          
بانک جهانی در بررسی وضعیت کسب و کار        
به منظور ارایه مدارک بـرای حـمـایـت از             

 گذاران در برابر مـعـاملـه بـا خـود،             سرمایه
سنجد که کشورها چگونه یـک نـمـونـه           می

واقعیات نـمـونـه     .   کننداستاندارد را تنظیم می   
آقای جیمز که :   ساده هستند؛ یک نمونه چون  

از سهامداران عمده یک شرکت دولتی اسـت        
های دست دوم را از       پیشنهاد خرید کامیون  

 شرکت دیگری که خود مـالـک آن اسـت            
. قیمت نیز بالاتر از قیمت بازار است      .   دهدمی

هـمـه   .   شـود آقای جیمز وارد معـاملـه مـی        
ها در این زمینه کسب شده و تـمـام           تاییدیه

خواسته شده  )   توضیحات(   3( های  آشکارسازی
نیز تهیه شده است بـا وجـود آنـکـه ایـن                

 دولتی آقای جـیـمـز        معاملات برای شرکت  
سهامداران از طـرفـیـن      .   منصفانه نبوده است  

. ذینفع و اعضای هیات مدیره شکایت کردنـد      
چه کسی .   آیدو اکنون چندین سوال پیش می   

معامله را تایید و با آن موافقت کرده اسـت؟           
چه اطلاعاتی بایستی افشا و آشکار شـونـد؟          

گذاران امکان دستیابی به چه مدارکی      سرمایه
از شرکت را دارند؟ سهامداران اقلیت بایستی        
چه کنند تا معامله متوقف شود و یا از آقـای            
جیمز خسارت دریافت کنند؟ سـه شـاخـص          

گذاران براساس جواب ایـن     حمایت از سرمایه  
گذاری شده است که هر کـدام        سوالات پایه 
 امتیاز دارند و امتیاز بـالاتـر         10بین صفر تا    

نماینگر حمایت بیشتر یا آشکارسازی بیشـتـر     
 .است
 

 شاخص دامنه مسوولیت مدیران -1
 این شاخص در بـرگـیـرنـده تـوانـایـی              

گذاران در مسوول ساختن امثال آقای      سرمایه
های ایجاد  جیمز و هیات مدیره در قبال زیان      

از جمله توانایی فسخ معـاملـه،       .   باشدشده می 
جریمه و مدت زندان تعیین شده برای معامله        
با خود، امکان دادخـواهـی مسـتـقـیـم و               
دادخواهی فرعی و الزام بازگرداندن سودهای      
شخصی که امثال آقای جیمز در معامله بـه          

 5این شاخص در ایران عدد       .   انددست آورده 
  )4(   145است که کمی بالاتر از مـتـوسـط           

. بـاشـد  مـی )   4با تقریب عـدد      ( کشور جهان   
کامبوج، کانادا، مالزی، زلاندنو، سنگـاپـور و         

 کشـورهـایـی      9ایالات متحده با شاخـص       
پذیری را برای   هستند که بیشترین مسوولیت   

هیات مدیره قایل هستند و در افـغـانسـتـان،         
جمهوری دومینیکن، جزایر مارشال، مکزیک،     
میکرونزی و پالائو با شاخص صـفـر هـیـچ            

 گـذاران در زمـیـنـه         حمایتـی ازسـرمـایـه      
. پذیری هیات مدیره وجـود نـدارد       مسوولیت

دیگر کشورها با بیشترین و کمترین مـیـزان         
پذیری مدیران بـه قـرار جـدول           مسوولیت

 .باشندشماره شش می
 

 شاخص دامنه آشکارسازی -2
هـای  شاخص مذکور در برگیرنده شـیـوه       

تاییدیه، آشکارسازی سریـع از مـعـامـلات           
پیشنهادی برای سـهـامـداران و عـمـوم،             

ای ها و گزارشات دورهآشکارسازی در بایگانی
و امکان بررسی مستقل معاملات قـبـل از           

شاخص دامنه آشکارسازی در   .   انجام آن است  
باشد که نشانگر آن اسـت کـه           می 3ایران  

 145آشکارسازی در ایران به نسبت متوسط        
. کـم اسـت    )   5شـاخـص     ( کشور جـهـان      

 فـرانسـه،  کشورهای چـون چـیـن،      همچنین
کنگ چین، مالزی، زلاندنو، سنگـاپـور،       هنگ

تایلند، انگلستان و زامبیا نشانگر بـالاتـریـن          
 و   10میزان آشکـارسـازی بـا شـاخـص             

افغانستان، آلبانی، آذربـایـجـان، مـالـدیـو،            
میکرونزی، پالائو و تونس با شاخص صـفـر      

دیگر کشورها در   .   باشندفاقد آشکارسازی می  
 . قابل ملاحظه هستند7این راستا در جدول 

  
شاخص سـهـولـت دادخـواهـی            -3

 سهامداران
شامل دستیابی به مدارکی که قـابـلـیـت           
استفاده در طول محاکمه را دارند، تـوانـایـی          

گذار برای تحقیق از متهم و شاهدان،       سرمایه
قانونی بودن مـدارک بـازرسـی شـرکـت،             
شخصی که بازرس را برگزیده است و قـابـل        
قبول بودن مدارک، که در ایران این شاخص        
صفر است و در واقع به معنای نبود امـکـان            

متوسـط  .   باشددادخواهی برای سهامداران می   



 نشریۀ اتاق بازرگانی و صنایع و معادن ایران 

  1385سال / 12شماره /  14 صفحه

 )0-10(قدرت حقوق قانونی -جدول شماره یک
 بیشترین 
 2 چین 10 هنگ کنگ چین

 2 هایئتی 10 سنگاپور
 2 لائوس 10 انگلستان
 2 پرو 9 آلبانی
 2 یمن 9 استرالیا
 1 مصر 9 بوتسوانا
 1 رواندا 9 زلاندنو
 1 ترکیه 8 آلمان
 صفر افغانستان 8 مالزی
 صفر کامبوج 8 هلند

 کمترین 

 بیشترین  
 0/20 قرقیزستان 100 استرالیا
 0/19 موریس 100 کانادا
 0/19 چاد 100 ایسلند
 0/14 نپال 100 ایرلند
 0/14 کنیا 100 نروژ
 0/12 رواندا 100 سوئد

 0/08 یمن 95 آرژانتین
 0/02 گینه 88 آلمان

 کمترین 

 0/09 اندونزی 100 ایالات متحده
 0/08 نگروصربستان و مونته  96 زلاندنو

 .اندگذاران بودهسرمایه
گـذاران در    زلاندنو بیش از همه از سرمایه     

کند و بعـد از      برابر معامله با خود حمایت می     
چندین کشـور در حـال        .   آن سنگاپور است  

توسعه از جمله موریس و آفریقای جنوبی نیز        
 کشور صدر فهرست حمـایـت از         10در بین   
گذاران قرار دارند، پاکستان نیز خیلـی       سرمایه

ولیکن بـه طـور مـتـوسـط            .   باشددور نمی 
کشورهای فقیر کمتر از کشورهای ثروتمـنـد        

کنند، بخـصـوص    معامله با خود را کنترل می     
 .در زمینه آشکارسازی

گـذاران مـوجـب      عدم حمایت از سرمایـه    

شکست بازارهای سهام شده و در نـتـیـجـه           
ها به عنوان تنها منبع تامین مالی باقـی     بانک
در کشورهای فقیر نظام ثبت وثیقه      .   مانندمی

ها حتـی   و دارایی سد راه بسیاری از بازرگانی      
: باشد و در نـتـیـجـه       در کسب وام بانکی می    

ها بدلیل نبود تامین مالی به مـیـزان         بازرگانی
یابند و رشد اقتصادی    موثر و کارا توسعه نمی    
 .شودنیز عقب نگاه داشته می

 
 :هازیرنویس

1) Self– dealing                     
2) Equity Markets 

3Disclosure( =  ــات ــحـ ــیـ ــوضـ  تـ
   بـه یـک      شـده ضـمـیـمـه       نمـودارهـای  یا

 درکو   فـهـم      بـه      که مالی حسابصورت
 .کندمیکمکحساببهترصورت

 کشـور در بـخـش         10آمار مربوط به    .   4
 . باشدگذاران موجود نمیحمایت از سرمایه

5) Equity Investment 
6) Duty of loyalty 
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 اطلاعات اعتباری-جدول شماره سه
 )گیرندگان تحت پوششدرصد وام(

 )MENA) 10-0حقوق قانونی در منطقه -جدول شماره دو

 8 اسرائیل 4 عربستان سعودی
 6 اردن 4 لبنان
 5 و غزه غربی کرانه 4 عراق
 5 سوریه 3 عمان
 5 کویت 3 الجزایر
 5 ایران 2 یمن

 4 عربیمتحدهامارات 2 مراکش
 4 تونس 1 مصر

 2 یمن 3 ایران
 5 اسراییل 2 تونس
 4 کویت 4 لبنان
 صفر الجزایر 1 مراکش

 صفر عراق 2 امارات متحده عربی
 صفر عمان 2 مصر
 صفر سوریه 2 اردن

 صفر کرانه غربی و غزه 5 عربستان سعودی

شاخص اطلاعات اعتباری در منطقه -جدول شماره چهار
MENA)10-0( 



 نشریۀ اتاق بازرگانی و صنایع و معادن ایران 

   15 صفحه / 12شماره   /1385سال 

 بیشترین  
 1 نپال 9 زلاندنو
 1 مولداوی 9 سنگاپور
 1 زیمبابوه 9 مالزی
 1 سائوتومه و پرنسیپ 9 کانادا

 1 لبنان 9 ایالات متحده
 1 ویتنام 9 کامبوج
 1 سنگال 8 اسرائیل

 صفر مکزیک 8 هنگ کنگ چین

 کمترین 

 صفر جمهوری دومینیکن 8 آفریقای جنوبی
 صفر افغانستان 8 موریس

 کمترین  بیشترین  
 1 فیلیپین 10 زلاندنو
 1 هندوراس 10 سنگاپور
 1 یونان 10 مالزی

 1 اتیوپی 10 هنگ کنگ چین
 1 اکراین 10 انگلستان
 1 بلاروس 10 زامبیا
 صفر آذربایجان 10 تایلند
 صفر تونس 10 فرانسه
 صفر آلبانی 10 چین
 صفر افغانستان 9 ایرلند

 کسب اعتبار -جدول شماره پنج
 دشوارترین ترینسهل

 الجزایر انگلستان
 جمهوری دموکراتیک کنگو هنگ کنگ چین

 مصر استرالیا
 اریتره بوتسوانا
 گینه آلمان
 تیمور شرقی مالزی
 توگو زلاندنو
 لائوس سنگاپور
 افغانستان ایرلند

 کامبوج ایالات متحده
 سهولت دادخواهی سهامداران-جدول شماره هشت

)10-0( 

 )0-10(پذیری مدیران دامنه مسوولیت-جدول شماره شش

 دشوارترین ترینسهل )0-10(دامنه آشکارسازی -جدول شماره هفت
 2 امارات متحده عربی 10 زلاندنو
 2 آلبانی 10 کنیا

 2 ونزوئلا 9 سنگاپور
 2 ویتنام 9 کانادا
 2 افغانستان 9 اسرائیل

 1 سوریه 9 ایالات متحده
 1 مراکش 9 ایرلند
 1 الجزایر 9 موریس
 صفر ایران 9 کلمبیا
 صفر تانزانیا 9 نپال

 گذارانحمایت از سرمایه-9جدول شماره 

گذاران در منطقه قدرت حمایت از سرمایه-جدول شماره ده
MENA ) 10-0( 

 8/3 اسراییل 4/3 یمن
 5/7 عمان 4/3 الجزایر
 5 عربستان سعودی 4 مراکش
 5 کویت 4 مصر
 4/7 امارات متحده عربی 3/7 اردن
 4/7 عراق 3/3 تونس
 4/3 سوریه 2/7 ایران

 4/3 لبنان - کرانه غربی و غزه

 کمترین  بیشترین 
 کاستاریکا زلاندنو
 کرواسی سنگاپور
 آلبانی کانادا

 اتیوپی هنگ کنگ چین
 ایران مالزی
 اکراین اسراییل

 ونزوئلا ایالات متحده
 ویتنام آفریقای جنوبی

 تانزانیا انگلستان
 افغانستان موریس
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