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 حاق ايران بهآثار حقوقي ال
بورس اوراق بهاداربر خدمات  سازمان جهاني تجارت

*دكتر محسن صادقي

، بـه عوـواي ي ـي اه مهمسـري      )گـس((  تجـارت دـامات  عمـومي   نامـه  موافقت :چكيده
هاي ساهماي جهاني تجارت، حاوي يك سلسله اصـول و تههـاات  ر حـوهه     نامه موافقت

كشورهاي مسقاضي الحاق بـه ايـ  سـاهماي     است كه بر 1دامات باهار بورس اوراق بها ار
شو  و اي  كشورها م لفوا تا سادسار حقـوقي و اقساـا ي دـو  را  ر ب ـ   تحميل مي

دامات بورس، با اصول گس( ساهگار ساهنا. گس( علاوه بـر اصـول ريرقابـل انه،ـا ،     
 كشـورهاي مسقاضـي   پذير است باي  مهوا كه گروه مـذاكراتي  حاوي بردي اصول انه،ا 

تي را بر اي  اصول بار نمايوـا. ايـراي   آمهافيسها و اسسثوا ،وا  ر هماي مذاكرات الحاقتوان مي
عضو ناظر ساهماي جهاني تجارت م لف است تـا اه هـا اكوـوي مرايرتهـاي      نيز به عوواي

حقوقي دو   ر ب   باهار بورس را شواسايي كوا و تاابير لاهم را براي رفع اي  مرايرتها 
ا عوايت به ايو ه  ر حقوق ايراي، بردي مقـررات بـورس بـا اصـول گـس(      ات اذ نمايا. ب

مرايرت  ارنا و اي  موضوع حياتي تاكووي  ر ا بيات حقـوقي مـا مـور  نقـا و بررسـي      
كوشيا تا پ( اه بياي اصول  تحليلي و ت،بيقي قرار نگرفسه است اه اي  رو  ر اي  مقاله مي

تاهه ملحـ  شـاه، اهـا قـواني  مرـاير را      گس(  ر ب   بورس و بياي تجربه چوا كشور 
جهـت اصـلاق قـواني  و پيشـوها هاي      گذار قانويبررسي كر ه، راه ارهاي روشوي را به 

كاربر ي را به گروه مذاكراتي ايراي جهت تحايل امسياه به نفع كشور  ر همـاي مـذاكرات   
 الحاق ارائه  هيا. 

حقوق ايراي. س اوراق بها ار،بوردامات  ،گس( ساهماي جهاني تجارت، ها: كليدواژه 

عضو هيأت علمي  انش اه حقوق و علوم سياسي  انشگاه تهراي و پژوهشگر گروه حقوق اقساا ي مؤسسه  *
sadeghilaw@ut.ac.ir. م،الهات و پژوهشهاي باهرگاني

1.
securities services

شـو  امـا    اسـسفا ه مـي   exchange servicesگاه  ر ا بيات انگليسي، براي دامات باهار بـورس اه اصـ،لاق    
تجارت و اص،لاق مور  اسسفا ه  ر جاول تههـاات دـا  جهاني اص،لاق رايج  ر مسوي راجع به ساهماي 

است. securitiesكشورهاي عضو اي  ساهماي، 

http://jlr.sdil.ac.ir/article_41084.html
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 مقدمه
و توسـهه روهافـزوي    2تجارت آها ي سهااه ات اذ سياس يجه كاه  موانع تجاري ناشيامروهه  ر نس

 ر روه به روه  الملل بي افزو ه شاه و سها آي  ر تجارت  تجاري نيز بر اهميت دامات ،تجارت
رشـا سـالانه ب ـ  دـامات  ر      ،  است به طوري كه م،اب  برآور هاي انجام شـاه يحال افزا

 ،4آن سـا   بيوـي  پـي    بـر اسـاس   ي. همچو3بيشسر اه رشا توليا كالا بو ه است ،بسياري اه كشورها
ه ك ـ طـوري به  دواها يافتاه  ك يريچشمگنحو به  ،الا و داماتكاي ارهش تجارت يفاصله م

 ـليهزار ب 20حاو  به الا  ر س،ح جهاي كارهش تجارت   بـه ت دـامات  وي  لار و ارهش تجـار ي
 . 5دواها رسيابيليوي  لار  820حاو  

سـاهي تجـاري  ر ب ـ      و پـ( اه اعمـال آها    الملل بي با افزاي  سها دامات  ر تجارت 
آها ساهي و اصلاق مقررات  ر هميوه دامات به عوواي ب ـ  مهمـي اه سياسـسهاي     ،تجارت كالا

 انهقـا  و بـه   روگوئـه قـرار گرفـت    ر  سسور كار  ور ا ،1990تجاري كشورهاي پيشرفسه  ر  هه 
ي ـي اه سـه    نامـه،  موسهي شا و امروهه اي  موافقـت  6عمومي تجارت دامات )گس(( نامه موافقت

 ،مزبـور  نامـه  موافقـت .  ر تاوي  8 ها را تش يل مي 7(ساهماي جهاني تجارتي )ساهماپايه اصلي 
ي مهسقـا بو نـا كـه ارائـه     بو نـا. آنـا    ار عهـاه نق  اساسي و محوري را كشورهاي توسهه يافسه 
عمومي تهرفـه   نامه موافقتعضو  يشورهاك يدامات با موانع و محاو يسهايي همراه است و برد

ا  ر ارائـه  ي ـض هسـسوا و  يمياي ب    ادلي و ب   دـارجي قائـل بـه تبه ـ    ،9و تجارت )گات(
جه به اي  ووا با توك مي محاو يسهاي مقااري وضع ،ساير كشورها كوواگاي عرضهدامات اه سوي 

 ،ا گـس( و بـا وضـع اصـول و قواعـاي دـا       ي  توظيافسه اه طريتوسهه  يشورهاك ،ملاحظات
 سها و موانع برآمانا.ي  محاو ياه  اكا ي رصا  حذ  

بـه عوـواي ي ـي اه     11«بورس اوراق بها ار»دامات  ،10 ر مياي دامات تجاري مشمول گس(
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هـاي   نامـه   هواه سـه محـور اصـلي موافقـت     تجارت كالا، تجارت دامات و حقوق مال يت ف ري، تش يل .8
اه »اسـفوايار اميـاب  ،   نـك:  آيوـا  بـراي  يـاي توضـيحات بيشـسر        تجارت به شمار مـي جهاني ساهماي 
مجموعة  مموشيةي زةاشما     ، موـار   ر  «تنامه عمومي تهرفه و تجارت تا ساهماي جهاني تجـار  موافقت

 . 29 ،  1385شركت چاپ و نشر باهرگاني، ، ، تهرايجهاني تجارت
9.

 General Agreement on Tariff & Trade (GATT) 
دـامات مـالي )اه جملـه    دامات باهرگاني، ارتباطات، سادت و مهواسي، توهيع، آموهش محيط هيسـت،   .10

، بهااشت، گر شگري و مسافرت، دامات تفريحـي  ت بيمه تجاري(دامات بورس، دامات بان ي و داما
، دامات تجاري مشمول گـس( هسـسوا. برگرفسـه اه: مركـز تجـارت      ورهشي، حمل و نقل و ساير دامات
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مـور    ، اري كه  ر رقابسي شاي باهار  ار و به  ليل نقض ريرقابل ان 12هير ب شهاي دامات مالي
نيـز   13«بـورس » ر مور  دامات  ،اي  سوا قرار گرفت تا اصول حاكا بر گس( كوواگاي توجه تهيه

گس( را بر آي  اشت تا دـامات بـورس را نيـز  ر     كوواگاي . اما اها  لايلي كه تهيهشو  مي اعمال
م،ـاب  تحقيقـات بـه عمـل آمـاه،       -1 عبارتوـا اه:  ،شمار دامات مشمول اي  سـوا قـرار  هوـا   

الملـل   آها ساهي دامات مالي بي  اه آها ساهي ساير ب شهاي داماتي بر آها ساهي تجارت بي 
گذار  و  ر اي  بي ، دامات بورس به عوـواي ي ـي اه هيرب شـهاي دـامات مـالي،       اثر مثبت مي

سـاهماي جهـاني تجـارت     اثري ريرقابل ان ار بر آها ساهي اقساا  جهاني و كمك به تحق  ها 
بـه  هاي اصلي جهاني شاي اقساا ، جهاني شاي باهارهاي مـالي اسـت    ي ي اه شاداه-2 14 ار  
مالي  تأمي شور  ر جسسجوي سرمايه و كه  ر هر كواحاهاي اقساا ي اي كه اه  و  هه قبل،  گونه
پيشـرفت وسـايل و   ، عـلاوه بـه   ووـا. كدو  را به باهار  ادلي محاو   نبو نا تا يگر ناچار  ،بو نا

انسقال اطلاعات لحظه به لحظـه  ربـاره بهـاي اوراق بهـا ار و  يگـر اطلاعـات        ،ابزارهاي ارتباطي
بسـياري اه   ،. بوـابراي  بـو  ر ه ك ـ ر ارلـ  نقـاج جهـاي ميسـر      ،ايگـذار  سـرمايه ضروري را بـه  

ميـزاي تـأثير    ،ا به باهار جهـاني نظـارت  اشـسه باشـوا و  ر عـي  حـال      سسوتوان گذاراي مي سرمايه
كوواگاي گـس(   . اي  وضهيت تهيهوواكتحليل اطلاعات را بر باه هي و د،رات باهارهاي مالي آنها 

 

 

ترجمة مسـهو  كمـالي ار كـاني و     تجارت خدمات در زاشما  جهاني تجارت،، WTOالمللي آن سا  و  بي 
 ، ب   ضميمه كساب.1383نشر باهرگاني، شركت چاپ و  ،ميسرا نايري، تهراي

بورس اوراق بها ار، ناظر به باهار مسش ل و دو انسظامي است كه  ر آي، اوراق بها ار توسط كارگزاراي و يـا   .11
گير  و به صورت شركت سهامي  گراي طب  مقررات قانوي باهار اوراق بها ار، مور   ا  و سسا قرار مي مهامله

 شو . عام تأسي( و ا اره مي
12.

 financial services 

نامه گس(، دامات مالي تهريف شاه است. م،اب  ايـ  ضـميمه،     ر ضميمه مربوج به دامات مالي موافقت 
گـر   را دـامات    كوواه دامات مالي يك عضو عرضه مـي  هر دامات  اراي ماهيت مالي كه توسط عرضه

 مالي گويوا.
م وارنا بورس گرفسه شاه كه  ر اوايـل سـاه پـانز ها  ر شـهر     بورس، اه نام دانوا گي ش اي به نا»واژه  .13

و سـسا كـالا و پـول     آمانا و بـه  ا   كر  و صرافاي شهر  ر برابر دانه او گر  ها مي بلژيك هناگي مي بروژ
كه محل  ا  و سسا پول، كالا و اسوا  مالي و تجـاري بـو ه    پر ادسوا. بهاها نام او به م انهايي اطلاق شا مي

ميلا ي  ر شهر انورس كشـور بلژيـك تأسـي(     1460 سسي  مركز بورس اوراق بها ار جهاي، سال است. ن
يافـت،  ر   شانا، بورس هرگز قابليت تولا نمي شا. اما بايا توجه  اشت كه اگر شركسهاي سهامي مسولا نمي

  كمپاني هوـا  و همچوي 1553اي  مور  بايا موشأ ن سسي  شركسهاي سهامي را  ر روسيه تزاري كه  ر سال 
بـورس و  »برگرفسه اه: پرويز سـهياي،  )ميلا ي ش ل گرفسوا، جسسجو كويا.  1602شرقي انگلسساي  ر سال 
 (.1387، سال نوه ها، ار يبهشت 192، شماره ماهنامه تدبير، «اهميت ابزارهاي مالي

طةر   ، «آها ساهي تجـاري تأثير رشا دامات مالي بر »ك: محما راسسي، نبراي م،الهه بيشسر  ر اي  هميوه،  .14
، مؤسسـه م،الهـات و   تحقياتي انجام يده در گروه مطالعةات و پژوهشةهاي زةاشما  جهةاني تجةارت     

 .1388پژوهشهاي باهرگاني، 
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را بر آي  اشت تا مقررات ويژة راجع به آها ساهي دامات را  ر هميوه دامات باهار بورس اوراق 
توانسـت   ي  راه مـي اي  صورت، وجو  موانع ريرمسهار   ر ارير بها ار نيز اعمال كووا چرا كه  ر

با گسسرش تف ر جهاني شاي اقساا ، بسـياري اه   -3اثر ساه    آها ساهي بسياري اه دامات را بي
شركسهاي  ادلي و دارجي بي  اه پي  به حضور  ر باهار بورس گراي  پياا كر نا چرا كه اولاً: 

بهره ببرنا  ثانيـاً:   الياتيمي سهامهافيتوانسسوا تا هماي حضور نامشاي  ر فهرست باهار بورس، اه  مي
اي افـزاي  سـرمايه اه    ام  ر بورس اوراق بها ار، يل باهار هافموا ز سرمايه و تشكبه جهت تمر

سها  ر ايـ   كه شـر كبو  اه هماني تر  بسيار سا هبراي آنها ، با هزيوه كمسر راه باهار و توسهه فهاليت
اي را  پذيرفسه شاه اي  ام  ادلي و دارجي ايسهكباهار بورس براي شرنااشسوا  ثالثاً: باهار حضور 

تهيـي     ر برابـر رقبـا   ارهش واقهـي آنهـا   و ه سهام آنها مور  مهامله قـرار گرفسـه  كآور   مي فراها
وسرلـي آي موجـ    كو عبور اه فيلسرهـاي نظـارتي و    يك كشور بورس به باهار ورو   رابهاً: 15شو 

اي افزاي   ريافت تسـهيلات اه   امهار بورس، شا همچوي  حضور  ر با مي شركتافزاي  اعسبار 
، ام اي بردـور اري اه  ارشواساي باهاركر  مايراي و  سسفا ه اه ارهيابي عمل، ام اي اي سيسسا بان

را بـي  اه پـي     ت توسـط بـاهار  كل شـر كتهيي  ارهش روهانه مهافيسهاي دا  مالياتي و ام اي 
 .16سادت ميسر مي

س(  ر داو  دامات بورس نيز قابليت اعمال يافت و بـا  با عوايت به  لايل فوق، اصول گ
، كشورهايي كه  رصا  الحـاق بـه سـاهماي جهـاني تجـارت      1995الاجرا شاي گس( اه سال  لاهم

هاي ا اري دو  را  ر هميوه  انا تا  ر كوار سادسار اقساا ي، مقررات و رويه انا، م لف شاه برآماه
اهميـت اصـلاق مقـررات و     نامه ساهگار نمايوا وافقتدامات بورس با اصول كلي مقرر  ر اي  م

اي، مـانع   اي و ريرتهرفـه  شو  كه باانيا  ر حوهه كالا موانع تهرفـه  قواني  كشورها هماني بيشسر مي
شو ، اما  ر حوهه دـامات اه جملـه دـامات بـورس،      اصلي بر سر راه تجارت آها  محسوب مي

 .17آيا پا گير، مانع اصلي به شمار ميمقررات و تشريفات قانوني نامسهار  و  ست و 
ررا اهميت فـراوان  تـاكووي  ر ا بيـات حقـوقي مـا مـور  توجـه علمـي و         به اي  موضوع 

كاربر ي قرار نگرفسه و حسي مقاله مسسقلي به اي  مقوله ادساا  نيافسه است و ايـ  مقالـه بـراي    
ايـراي بـه سـاهماي جهـاني      رفع نسبي دلأ تحقيقات حقوقي  ر اي  هميوه، به آثار حقـوقي الحـاق  

بردي قـواني    بر اري است: اولاً تجارت دواها پر ادت. نسايج اي  نوشسار اه چوا موظر قابل بهره
و مقررات كشور ما  ر هميوه دـامات بـورس اوراق بهـا ار بـا اصـول گـس( مرـايرت  اشـسه و         

ني تجارت اي  مرايرتهـا را  كشور ما بايا اه ها اكووي و تا قبل اه الحاق به ساهماي جها گذار قانوي
 

 

  نـوو  1384انسشـارات چـال ،    ،، تهـراي خريد و فروش زةهام ك: عباس دـااب  ،  نبراي م،الهه بيشسر،  .15

 .1380انسشارات سمت، ، ان اني و علي پارسائياي، تهرايترجمه علي جه، 2ج مديريت مالي، ، ريموناپي
، موـار   ر سـايت:   1386، مـر ا   «مزاياي پيوسس  شركسهاي  ولسي به بورس اوراق بهـا ار »ها ه،  هاشا اكبر .16

http://www.hesabiran.com/news/show_detail.asp?id=2431  :13/2/89تاريخ آدري  مراجهه به سايت. 
17.

 Sydney Key, “Trade Liberalization and Prudential Regulation: The International Framework for 
Financial Services”, lllll llllll l , vol.75. 1999, pp. 61, 65-66.  
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شواسايي و رفع كوا  ثانياً: ي ي اه تفاوتهاي حوهه كالا با حوهه دامات  ر اي  اسـت كـه بردـي    
تي آتواي بر آنها اسسثوا انه،ا  بو ه و مي اصول و تههاات حوهه دامات بر دلا  حوهه كالا، قابل

الحاق ايراي به اي  ساهماي، بر اسـاس  لذا گروه مذاكراتي  18وار  كر ه و امسياهاتي را به  ست آور 
تواي  ر هميوه دامات بورس به نفع ايـراي   تي كه ميآنسايج اي  مقاله، با بهضي اه امسياهات و اسسثوا

، امـا  19ررـا سـابقه نـه چوـااي طـولاني بـورس  ر ايـراي       به تحايل كر ، آشوا دواهوا شا  ثالثاً: 
اي  حيث و بر اساس نسايج اي  نوشسار، اش ا  شركسهاي بسياري  ر باهار بورس كشور فهالوا اه 

طور مسسقيا يا ريرمسـسقيا  رگيـر بـا دـامات بـورس      به حقيقي يا حقوقي  ادلي و دارجي كه 
توانوا با فضاي حقوقي دامات مزبور پ( اه الحاق ايراي بـه سـاهماي جهـاني تجـارت      هسسوا مي

 

 
18.

 Wendy Dobson, Jacquet Pierre and Pierre Jacquet, Financial Services Liberalization in the Wto, 
Peterson Institute, 1998, pp. 5 and seq. 

شمسي، واي لوترفلا بلژي ي م،الهاتي  ربـاره تأسـي( بـورس اوراق بهـا ار  ر      1315ن سسي  بار  ر سال  .19
تهراي انجام  ا  و طرق و اساسوامه و نظاموامه  ادلي آي را نيز تهيه كر ، لي   بـروه جوـج جهـاني  وم  ر    

 ي سالهاي اوليه سل،وت پهلوي  وم، تأسي( بورس را  ر ايراي و عام ثبات سياسي و اقساا 1320شهريور 
قـانوي   20به تأدير اناادت. قواني  تجاري ايراي نيز  ر مور  )بورس( ساكت بو  و ن سسي  بار ضم  ما ه 

بـه موضـوع بـورس اشـاره شـا و طـي آي اه وهارت اقساـا          1333 يماه  7تأسي( اتاق باهرگاني ماوب 
باهرگاني را  رباره مسائل مربوج به بـورس، مـور  توجـه قـرار  هـا. بـالادره  ر        دواسسه شا نظرات اتاق

وسـيله وهارت اقساـا  بـه بانـك     ه قانوي تش يل بورس اوراق بها ار به تاوي  رسيا و ب 1345ار يبهشت 
مركزي ابلاغ شا و اه بانك مركزي  ردواست شا كه نسبت به اجراي مفـا  آي قـانوي اقـاام كوـا. بـورس      

با انجام مهاملات روي سهام بانك توسهه صوهسي و مهاني ايراي فهاليت دو  را آرـاه   1346 ر بهم   تهراي
سهام چوا شركت جايا تولياي به بورس راه يافت و اسوا  دزانه و قبوض اصـلاحات   1347كر .  ر سال 
ال اول توسـهه   ر چـارچوب برنامـه نيمس ـ   1368اه سـال   آبا  نيز  ر بورس قابل مهامله شـا.  اراضي عباس

اي بـراي اجـراي    اقساا ي، اجسماعي و فرهوگي، تجايا فهاليت بورس اوراق بها ار تهراي بـه عوـواي هميوـه   
ساهي مور  توجه قرار گرفت.  ر واقع سياسسگذاراي اقساا ي  ر نظر  اشسوا كـه بـورس    سياست داوصي

اوصي، جـذب نقـايوگي و گـر آوري    اي اهوظايف تاايهاي  ولسي به ب   د اوراق بها ار، با انسقال پاره
گـذاري،  ر تجهيـز موـابع توسـهه اقساـا ي و       انااه پراكواه و هاايت آي به سوي ماار  سرمايه موابع پ(

 انگيزش مؤثر ب   داوصي براي مشاركت فهالانه  ر فهاليسهاي اقساا ي، نق  مها و اساسي  اشسه باشا.
شـركت   263بـه   56 ي پذيرفسه شاه  ر بورس تهـراي اه  ، تهاا  بوگاههاي اقساا1376تا  1367 ر سالهاي 

 رصـا افـزاي  يافـت كـه  ر      180افزاي  يافت.  ر همي   وره، ميانگي  ارهش مهاملات سـالانه، حـاو    
مي  موابع مالي مور  نياه فهاليسهـاي مولـا اقساـا ي  ر    أميليار  ريال براي ت 391/5مجموع، به فراها آور ي 
تهاا  بوگاههاي اقساا ي پذيرفسـه شـاه  ر    1385تا  1376همچوي   ر سالهاي  است.اقساا  ايراي انجامياه 

بـا    ها. ي مواسبي را نشاي ميشركت افزاي  يافت كه رشا كمّ 420شركت به بي  اه  263بورس تهراي اه 
قهي و  ها كه باهار مسش ل سرمايه،  ر عمل جايگاه وا اي  حال، عمل ر  بورس اوراق بها ار تهراي نشاي مي

مي  شـاه توسـط   أاي كه ميانگي  سها موابع ت شايسسه دو  را  ر اقساا  ملي به  ست نياور ه است  به گونه
 رصا فراتر نرفسه است )برگرفسه اه:  6/1اي  نها   ر مقايسه با تش يل سرمايه ثابت نادالص  ادلي، اه مره 

 (.پيشينپرويز سهياي، 
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اي براي افزاي  قارت رقابسي دـو  بـا   آشوا شونا  براي نمونه، شركسهاي فهال  ر باهار بورس اير
 -شونا كه احسمالاً  ر آيواه و پ( اه الحاق  ر كشور ما مسسقر مي-شركسهاي دارجي و شه  آنها
 اه ها اكووي دو  را آما ه ساهنا.

براي  ست يابي به نسايج فوق، مقاله حاضـر  ر  و گفسـار ارائـه دواهـا شـا:  ر گفسـار اول،       
هماي جهاني تجارت  ر حوهه دامات بورس تبيي  دواهـا شـا و اه   مهمسري  اصول و قواعا سا

هاي ساهماي به نام گس( مقرر شـاه اسـت، لـذا اصـول      نامه آنجا كه اي  اصول  ر ي ي اه موافقت
موار   ر اي  سوا مور  نظر ما دواها بو . همچوـي   ر ايـ  گفسـار و  ر دـلال بحـث، تجربـه       

وكراي   ر حوهه دـامات بـورس را  ر دـلال مباحـث     حقوقي الحاق سه كشور چي ، ويسوام و ا
سـاهماي جهـاني   كويا تا دوانواگاي و گروه مذاكراتي ايراي، با جاياتري  فضاي الحاق به  م،رق مي
 ر حوهه مور  بحث آشوا شونا هيرا اي  سه كشور به عوواي كشورهاي  ر حال توسهه،  ر  تجارت

. امـا  ر گفسـار  وم و بـراي افـزاي      20انا رآماهسالهاي ادير به عضويت ساهماي جهاني تجارت  
جوبه كاربر ي مقاله، اها مقررات بورس ايراي كه با اصول گس( مرايرت  ارنا، مشـ ص شـاه و   

 شو . و گروه مذاكراتي ايراي پيشوها  مي گذار قانويراه ار مواس  به 

 در زمينه خدمات بورس  21گتسمهمترين اصول بررسي  -گفتار اول

المللـي جـاري اسـت بوـابراي  بورسـهاي  ادلـي يهوـي         وها  ر هميوه بورسهاي بـي  اصول گس( ت
شو ، اه شـمول گـس( دارجوـا. ايـ  ن سـه       المللي  ياه نمي بورسهايي كه  ر آنها هيچ عوار بي 

المللـي   كلياي اقسضا  ار  تا پي  اه بررسي مفا  اصول گس( ابساا با مهيارهاي تف يك بورس بـي  
هـاي سـاهماي جهـاني تجـارت محسـوب       ا شويا: گس( ي ي اه هيرمجموعهاه بورس  ادلي آشو

پـر اه   بـر ايـ  اسـاس،      المللي مي شو  و مقررات اي  ساهماي توها به توظيا روابط تجاري بي  مي
المللي باشـا    اي توظيا شاه است كه توها ناظر به بورسهاي بي  گونهبه نامه نيز  گسسره اي  موافقت

و افـزاي  تجـارت   بياي اهاا  دو ، ايـ  وصـف را مـا نظـر قـرار  ا ه و      همچوي  اي  سوا  ر 
 

 

به عضويت ساهماي  2008و كشور اوكراي   ر سال  2007ام  ر سال ، كشور ويسو2001كشور چي ،  ر سال  .20
 انا. تجارت  رآماهجهاني 

شو : ب   ي ا، شامل مس  موافقسوامـه عمـومي    موافقسوامه گس(، اه  و ب   اصلي به شرق هير تش يل مي .21
ر مـور   تجـارت   جهـاني  بواي ساهماي  تجارت دامات به همراه ضمائا آي است و ب    وم، شامل طبقه

قسمت تش يل شاه است:  6جزء لايوفك موافقسوامه است. مس  موافقسوامه دو  اه  ب شهاي دامات است و
سـاهي   (، آها 18تا  16ا  و(، تههاات دا  )م15 تا 2ا  و(، تههاات كلي )م1 حوهه شمول و تهريف )ما ه

(. گس( همچوـي   29تا  27ا  وي )م(، مقررات پايان26تا  22ا  و(، مقررات نها ي )م21تا  19ا  وتاريجي )م
نامه بو ه و به بردي اه موضوعات تحت  گس(، جزء لايوفك موافقت 29شامل ضمايمي است كه م،اب  ما ه 

ساهنا اي  موضوعات، چگونه و تحت چـه   شمول ادساا  يافسه و حاوي مقرراتي هسسوا كه مش ص مي
 شونا.  شراي،ي اعمال مي
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 بـورس  دـامات   هوـاگاي  ايجا  شفافيت و حمايت اه ارائه ، ر اي  ب  آها ساهي هرچه بيشسر 
بـورس،  بـراي صـا رات دـامات    ها  تها  گزيوه اه طرقي نظير يالملل بي افزاي  رقابت  ،دارجي

را  ايـ  حـوهه   ارائـه دـامات  قارت رقابسي و دلاقيت  ر  افزاي  بهبو  كيفيت دامات مزبور و
طـور ضـموي مهيارهـاي تشـ يص     به گس(، نيز  1ما ه  2مهمسري  اهاا  دو   انسسه است. بوا 

المللـي و   المللي را اه بورس  ادلي مقرر  اشسه است. م،اب  اي  مقرره بورسهايي، بـي   بورس بي 
 يوه هير انجام شونا:مشمول گس( دواهوا بو  كه به ي ي اه چهار ش

يـا   كووـاه دـامات   مسـسقل اه عرضـه   بورس،دامات  روش، ر اي   22:شيوه عبور اه مره -1
كوواه به قلمرو كشور عضو  يگر  است باي  مهوا كه دامات بورس اه قلمرو كشور عرضه مشسري

قـوق  اي  ر هميوـه ح  دـامات مشـاوره    هوـاه  نمونه، ارائـه براي  شو . ارسال و  ر آنجا عرضه مي
اي را بـراي مسقاضـي مشـاوره  ر     باوي حضور فيزي ي  ر كشور  يگر، دامات مشاوره 23بورس،

 قلمرو كشور  يگر ارسال  ار .
كوـا   مي اه مره عبور دامات بورس مشسري ،بر اساس اي  شيوه: 24شيوه مار   ر دار  -2

هار بورس ي ي اه  ر با ،يابا. براي مثال مي حضور شو ، مي و  ر كشوري كه  ر آي دامت عرضه
شو  و تبهه ي ي اه اعضا براي دريـا آي بـه قلمـرو ايـ  كشـور وار        اعضا، اوراق قرضه نشر مي

 شو .  موا مي كوواه بهره شو  و  ر محل، اه دامات بورس عرضه مي
به جاي تأسي( مركـز   بورس،عرضه كوواة دامات  ، ر اي  شيوه :25شيوه حضور تجاري -3 

 ه و تحت ضوابط  ادل اي  كرمسسقر   يگر، كشور عضوقلمرو ايواگي  ر شهبه يا  فسر نماصلي، 
اسس اام نمايا. بيشسري  تههـاات كشـورهاي    را ا كاركواي  ادليتوان مي كوا و مي فهاليت ،كشور

و فلسـفه اقساـا ي گـراي      مربوج به اي  شـيوه اسـت   بورس،  رحال توسهه  ر ب   دامات
جلـ   ا  ر ايـ  ب ـ ، آي اسـت تـا اه موـافع آي يهوـي       كشورهاي  ر حال توسهه به  ا ي تهه ـ

ايجـا  اشـسرال و كـاه      اه طريـ  شـهبه يـا نمايوـاگي دـارجي،      ي و انسقال فواوريگذار سرمايه
  26.بورس نيز بردور ار شوناوابسسگي به وار ات دامات 

 ،يـا كاركوـاي او   بورسدامات كوواه  عرضه شيوه، ر اي   :27اش ا  حقيقي شيوة حضور -4
ش ص  ،پر اه . براي مثال حضور يافسه و به ارائه دامات مي ، ر يك كشور دارجي عضواً ش ا

شو .  گري  ر باهار بورس كشور برهيل،  ر اي  كشور حاضر مي ايرلواي براي ارائه دامات واس،ه
 

 
22.

 cross-border supply 
شـوراي بـورس،  ر    1383نامه ارائه دامات مشاوره و سباگر اني اوراق بها ار ايـراي ماـوب    آيي  1 ه ما .23

موظور ارائه نظر مشورتي  ر قال  قرار ا ي مش ص بـراي دريـا و   »كوا:  تهريف دامات مشاوره مقرر مي
ر كسـ  انسفـاع   گذاري مهيوي اسـت كـه بـه موظـو     فروش اوراق بها ار پذيرفسه شاه  ر بورس براي سرمايه

 «پذير . گذار صورت مي سرمايه
24.

 consumption abroad 
25.

 commercial presence  
 .29،   پيشين، WTOالمللي آن سا  و  مركز تجارت بي  .26

27.
 presence of natural persons  
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هرچوا  ر گس( تاريح نشاه است كه موظور اه حضور اشـ ا  حقيقـي بـراي ارائـه دـامات      
ايـ   ي اه ضـمايا    ـ ر ير عضو  يگر، حضـور مـوقسي اسـت يـا  ائـا، امـا       بورس  ر باهار كشو

دـامات تحـت   كووـاه   ضميمه مربوج به انسقال اش ا  حقيقي عرضـه » تحت عوواي نامه موافقت
ه شيوه مور  بحث توها نـاظر بـه اقامـت موقـت اشـ ا       كمقرر شاه است « نامه موافقتپوش  

شو . اي  قيا باعـث   نمي شامل ،هسسوا را  ائااام ه  ر جسسجوي اسس كحقيقي بو ه و افرا ي را 
كشـورهاي  گسسر ه مور  اسسقبال  بورس،عرضه دامات هاي   ر مياي شيوهشاه است تا اي  شيوه 

 -طب  تحليـل هزيوـه  كه گذاراي اي  كشورها بر اي  باورنا  سرمايه واست  واقع نشاهتوسهه يافسه 
نيسـت هيـرا مهمـولاً قـواني  و مقـررات بـورس        ، اسسفا ه اه اي  شـيوه چوـااي اقساـا ي   28فاياه

موقت اش ا  و فهاليت جهت حضور  فراواي تشريفات ا اريكشورهاي  ر حال توسهه، حاوي 
ه براي حضور ك بورسدامات  كوواگاي عرضهاست و بسياري اه  دارجي  ر باهار بورس، حقيقي

 ،بيووا مي شور ميزباي مواجهك دو  را با تشريفات طولاني ا اري ،شور  يگر عضوكموقت  ر باهار 
آورنا. اي  تشريفات طولاني  مي عرضه دامات رويهاي  اه حضور موار  شاه و به  يگر شيوه

شـور ميزبـاي را   كقاا اقامـت  ائـا  ر    كوواه دامات بورس، ه عرضهكتوها مواس  موار ي است 
ار بـراي  ك ـادـذ مجـوه   و  بورسدامات   هواه  ر بردي موار  ورو  موقت ارائه علاوه،به  ار   

 شروج داصيمشروج به  دارجي،شور ك بورس اوراق بها ار  رار  ر باهار كواي دو  جهت كارك
 گر  .  ( مي ولت ميزباي نياههاي اقساا ي و ظرفيسهاي عملي باهار  ادلي )نظير احراه

ول ايـ  اص ـ پـر اه  امـا    گس( پ( اه تبيي  گسسره دو ، به بياي مفا  اصول مور  نظر دو  مي
تـواي   اه حيث ميزاي السزام كشورهاي عضو بااي  ر يك س،ح قرار ناارنا  اه اي  رو، مـي آور  الزام

اصول ريرقابل انه،ا  )ريرقابل مذاكره( و اصول قابل انه،ا  )قابـل مـذاكره(   آنها را به  و  سسه 
 هيا پر ادت:تقسيا كر  كه  ر ا امه و  ر قال   و فال، به اها اي  اصول و تبيي  مفا  آي دوا

 

 در حوشه خدمات بورس اصول غيرقابل انعطاف )غيرقابل مذاكره( -فصل اول
شو  كه كشورهاي مسقاضي الحاق به سـاهماي جهـاني    اصول ريرقابل انه،ا  به اصولي اطلاق مي

وار  كووا و  ر داو  حي،ه اعمـال آي، بـا ي ـايگر مـذاكره      ييتوانوا بر آي اسسثوا تجارت نمي
انا  نيز موسوم شاه 29«عمومي اتالسزام»،ه همي  وصف است كه اي   سسه اصول، به كووا. به واس

 

 

ي اقساا ي اه جملـه  هال(، ي ي اه مفاهيا بسيار رايج و قابل ات ا  ر تحليcost-benefitفاياه ) -تحليل هزيوه .28
تحليل اقساا ي قواعا حقوقي است و طب  آي، يك انساي مسهار  اقساا ي هماني به سراغ اسـسفا ه اه يـك   

هـاي اجـراي آي باشـا. بـراي      رو  كه موافع اسسفا ه اه آي، بيشـسر اه هزيوـه   نها  يا شيوه يا قاعاه حقوقي مي
 ك: نم،الهه بيشسر، 

 Richard O. Zerbe Jr., Introduction to Benefit–Cost Volume, Daniel J. Evans School of Public 
Affairs at the University of Washington: 2007. 

29.
 General Obligations. 
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. اي  اصول مسها نـا بـا ايـ  حـال، چـوي      انااهه است كبه ي ،ميزاي السزام  ولسها باي  اصولهيرا 
اه بقيه مهمسرنا لذا  ر ا امه و  ر قالـ   و بوـا )الـف( و    اصل شفافيت  الو ا  و اصل  ولت كامله

 :30بياي مفا  اي   و اصل  ر هميوه دامات بورس دواهيا پر ادت )ب(، به
گـس((  ر   2الو ا  )مذكور  ر مـا ه   مرا  اه اصل  ولت كامله :31الو ا  كاملهاصل  ولت  -الف

ب   دامات  ر مور   ساهماي جهاني تجارت عضوكشور هر هميوه دامات بورس اي  است كه 
 شهاي آي مثل  ا  و سسا اوراق قرضه به حساب دو  گس( و كليه هيرب مشمول موافقسوامهبورس 

، مايريت  ارايي 34نويسي،  لالي پول اه جمله پذيره 33، مشاركت  ر نشر اوراق بها ار32يا مشسرياي
ي يهـا ، دامات مربوج به تسويه و تهـاتر  اراي 35ي نقاي يا مايريت پرتفوييهامانوا مايريت  اراي

و باوي قيـا  فوراً رفساري را  و مانوا آي، 37مالي كم ياي و ساير دامات  ، دامات مشاوره36مالي
ه اه رفسـار مس ـذه   ك بورس ات اذ كوادامات  دارجي كوواگاي عرضهدامات و   ر مور و شرج 

 ساير كشورههاي عضو ساهماي جهـاني تجـارت،  مشابه بورس  كوواگاي عرضه ر مور  دامات و 
ر آي است كه اگـر ي ـي اه كشـورهاي عضـو     بوابراي  اه پياماهاي اصل مزبو. 38نباشاتر  نام،لوب

ساهماي جهاني تجارت، امسياهي را  ر ب   دامات بورس  ر ادسيار كشور عضو  يگر قرار  ها 
كوواگاي چيوـي را را اه ماليـات مهـا  كوـا، ايـ  امسيـاه فـوراً و         براي مثال دامات بورس عرضه

هـاي   نامـه  ايـ  اصـل  ر موافقـت   يابا هيرا فلسفه وجو   دو ب و  به ساير كشورها ها تسري مي
اصـل عـام    نما هايي اه  يم سلف ساهماي جهاني تجارت اه جمله گس( آي است كه اي  اصل، 

  رو . مياي اعضا به شمار مي 39تبهيض
 

 

الو ا  و اصل رعايت شفافيت، ساير اصول ريرقابل انه،ا  مذكور  ر گس( عبارتوا  رير اه اصل  ولت كامله .30
هاي باهرگاني و افزاي  مشاركت كشـورهاي  ر حـال توسـهه، اسـت.      رات، رويهاه: مقررات  ادلي، انحاا

  ك:نبراي م،الهه  ر هميوه مفا  اي  اصول، 
مجموعةه  ، موـار   ر:  «نامـه عمـومي تجـارت دـامات     موافقت»، مسهو  كمالي ار كاني و ميسرا نايري - 

  محسـ  صـا قي و بهوـام    1385تهراي: شركت چاپ و نشـر باهرگـاني،   ، مموشيي زاشما  تجارت جهاني

طةر    ،«اي حمـل و نقـل جـا ه    تجـارت بـر  جهـاني  آثار حقوقي الحاق ايراي به سـاهماي  »رفاري فارساني، 
، مؤسسـه م،الهـات و   تحقيقاتي انجام يده در گروه مطالعات و پژوهشهاي حقوق اقتصادي و باشرگاني

 .1386پژوهشهاي باهرگاني، 
31.

 Most-Favored-Nation Treatment (MFN) 
32.

 trading for own account or for account of customers 
33.

 participation in issues of all kinds of securities 
34.

 money broking 
35.

 asset management, such as cash or portfolio management 
36.

 settlement and clearing services for financial assets 
37.

 advisory and other auxiliary financial services 
 شـرج  و قيا باوي و فوراً حاضر، نامه موافقت مشمول اقاام هر مور   ر عضو هر»گس(:  2ما ه  1طب  بوا  .38

 رفسـار  اه كـه  گرفـت  دواهـا  پي   ر  يگر عضو هر دامات كوواگاي عرضه و دامات مور   ر را رفساري
 «.نباشا تر نام،لوب  يگر كشور هر مشابه دامات اگايكوو عرضه و دامات مور   ر مس ذه

39.
 principle of non-discrimination 
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توانوا  ر حـي  مـذاكرات    كشورهايي كه قاا عضويت  ر ساهماي جهاني تجارت را  ارنا مي
 تسهيلو با ها   مجاور مرهي مواط  محاو ه  ركه  رااتي امسياه ر جاول تههاات دو ،  الحاق و

الـو ا  اسـسثوا    اع،ا كووا، اه شمول اصـل كاملـه  همسايه  كشورهاي بهباهار بورس  دامات مبا لات
اي كـه  ر هميوـه     وجانبـه و چواجانبـه  هاي  نامه   همچوي  موافقت(نامه موافقت 2ما ه  1)بوا كووا 

طر  مسهاهانا نيـز  ر صـورت موافقـت  ولسهـاي طـر        دامات بورس حاوي امسياهاتي به نفع
توانوا اه شمول اصل مزبور دار  شونا  ن سـه   مذاكره الحاق و  ر  شاي  ر جاول تههاات، مي

 مهمي كه بايا مور  توجه گروه مذاكراتي ايراي قرار  اشسه باشا.
براي دوانوـاه ن سـه   الو ا ، اي  سؤال را  ت بر اصل  ولت كاملهآام اي وار  سادس  اي  اسسثوا

سوج م،رق ساه  كه چرا اي  اصل جزو اصول ريرقابل انه،ا  گس( ذكـر شـاه و تفـاوت آي بـا     
تي كـه احسمـال   آشو ؟  ر مقام پاسخ بايا داطر نشاي سادت كه اسسثوا اصول قابل انه،ا  چه مي

 ر اسـت   الو ا  وجو   ار ، بسيار محاو  و اه قبل مشـ ص  وار  سادس  آي بر اصل  ولت كامله
 ـ مي عضو كي ،اصول قابل انه،ا ه  ر داو  ك حالي محـاو يسها و   ،رهكمـذا   ر جريـاي ا توان
ت اه قبـل مشـ ص   آنوع و ميزاي ايـ  اسـسثوا   ،و  ر نسيجه ول دو  شرق  هارا  ر جا تيآاسسثوا

 .گر   مهي  مينيست و توها  ر جرياي مذاكرات مياي طرفي  مذاكره 
بورس به عوـواي ي ـي اه ب شـهاي مـالي      داماتب    :40اصل تهها به رعايت شفافيت-ب

حساس و پيچياه،  ر هر كشور عضو ساهماي جهاني تجارت  اراي قـواني  مسفـاوتي اسـت و  ر    
توانا مسووع باشا.  ر اي  مياي، اه ي سو آگاهي اه   ادل هر كشور نيز مقررات مربوج به بورس مي
گذاراني كه قاا حضور  ر باهار  اي براي سرمايهتمام قواني  و مقررات كليه كشورهاي عضو ساهم

بورس  يگر كشورها را  ارنا ميسر نيست  وانگهي  ر صورت اطلاع اه ايـ  قـواني  نيـز هميشـه     
آي كشـور وجـو   ار .    گـذار  قانوياحسمال تريير  ر نگرش اقساا ي سياسسگذاراي يا رويه قانوني 

گـذاراي و   دواهـا شـا تـا بسـياري اه سـرمايه      تر يا اي  ابهام  ر حي،ه قواني  بورسي باعـث  بي
شركسهاي دارجي اه حضور  ر باهار بورس كشور  يگر موار  شونا و بردي نيز اه ايـ  ابهـام،   

طلبانه به نفع دو  سوءاسسفا ه كووا. به موظور كاسس  اه اي  مهضل، گس( به موج  اصـل   فرصت
ي و قانوني دو   ر هميوـه بـورس   شفافيت، كشورهاي عضو را م لف سادسه است تا شرايط ا ار

)نظير نحوه ادذ مجوه جهت حضور  ر باهار بورس( را براي ساير اعضـا شـفا  و بـاوي ابهـام     
هـاي ا اري و   كووا. اي  تهها، يك تهها مسسمر است باي  ترتي  كه بهـا اه هـر ترييـر  ر رويـه    

ير اعضـا برسـا. امـا بـراي     قانوني آي كشور، بايا اي  تريير اه طري   بيردانه گس( به اطـلاع سـا  
بيوي كـر ه اسـت:    دو ،  و الزام را براي اعضا پي  4و  3اجرايي سادس  اي  اصل، گس(  ر موا  

را تأسـي( كـر ه و قـواني  و مقـررات      رساني پايگاههاي اطلاعن ست آن ه كشورهاي عضو بايا 
 

 

 ـ اصل رفسار مليمظهر  يگر اي  اصل،   تفاـيل اه آي سـ   بـه ميـاي     ه است كه  ر ب   تههاات دا ، ب
 دواها آما. 

40.
 transparency 
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اه قـواني  و   ،پايگاههـا   يگر اعضا بسوانوا اه طري  اي راجع به دامات بورس را موسشر ساهنا تا 
   وم م،لع شونا و تريير احسمالي آنها دامات بورس و باهار اوراق بها اربر  مؤثرمقررات  ادلي 

ت سـؤالا بـه   به ساهماي جهاني تجارت است موظف است تـا مسقاضي الحاق  ي كهشورآن ه هر ك
ابهـا  م سلـف    ر مـور    ساهماي جهاني تجارتاري دامات كه اه طر  اعضاي گروه كمسها ي 

تفاـيلي پاسـخ  هـا.     طـور به  شو ، مي شور مسقاضيك ر  دامات بورس و كليه هيرب شهاي آي
كووـاه   رهكمـذا گـروه  ا مور  توجه توان مي هكاري الحاق كاه موار  مور   ردواست گروه اي  نمونه

 و ليـت مهيارهـاي اع،ـاي مجـوه فها    ،ارك ـپروانـه   ،روا يـا  -1 ايراني نيز قرار گيـر  عبارتوـا اه:  
اسسهلام شـرايط تهيـي  صـلاحيت و الزامـات      -2  هاي حضور  ر باهار بورس اوراق بها ار هزيوه

 -3 شـور مسقاضـي   كز ت ااـي ثبـت  ر   ك ـقانوني براي ثبت نها هاي مسقاضي ثبت همراه با مرا
تي راجـع بـه   سؤالاو طرق  بورسي دارجي  ر ب   گذار سرمايهاطلاعات راجع به قواني  رژيا 

ي دارجي بسسه شاه است يـا محـاو يسها و شـرايط    گذار سرمايهرا بردي ب شها به روي ه چ ايو
انـواع اشـ ا  حقـوقي و     -5  رژيا و مهافيسهاي ماليـاتي  -4 صلاحيسي داصي وضع شاه است 

دارجي   هواگاي اي اسسفا ه اه همي   ولت ميزباي توسط ارائه نحوه و ام -6 قالبهاي حقوقي آنها 
ه  ولت ميزباي سرمايه براي درو  اصـل و موـافع   كي آها ي و يا محاو يسهايي ميزا -7بورس  و 

 41است.شور مقرر  اشسه كسرمايه به دار  اه 

 ابل مذاكره( در حوشه خدمات بورساصول قابل انعطاف )ق -فصل دوم
دوانوا كه كشـورهاي مسقاضـي الحـاق بـه      اي  اصول را اه آي رو، قابل انه،ا  و قابل مذاكره مي

تي بر آنهـا وار  كووـا و آي را  ر   آتوانوا  ر حي  مذاكرات الحاق، اسسثوا ماي جهاني تجارت ميساه
. بر اي  اساس، ميزاي تههاات هر كشور نسـبت بـه ايـ  اصـول     42جاول تههاات دو   ر  كووا

توانا با كشور عضو  يگر كاملاً مسفاوت باشا و م سص هماي كشور باشا  به همـي  لحـاد  ر    مي
تهبير شاه است. ن سه قابل توجـه ايو ـه    43«دا  اتتهها»نامه گس(، اه اصول مزبور به  موافقت

توانوـا   ت بر اي  اصول به مهواي آي نيست كه كشورهاي مسقاضـي مـي  آقابليت وار  سادس  اسسثوا
ي اه رعايت اصول مذكور مهـا   به كلهاي چهارگانه عرضه دامات بورس،  دو  را  ر تمام شيوه

ام كشورها م لفوا تا حااقلي اه آنها را رعايت نمايوا اما ميزاي السزام كشورها باانها ساهنا بل ه تم
ت بيشسري بر اصول به نفع دـو  تحاـيل كوـا،    آمسفاوت است باي  ترتي  هر كشوري كه اسسثوا

 كمسر به رعايت آنها مسهها دواها بو .
امات بـاهار بـورس   اصول قابل انه،ا  مور  پذيرش  ر گس(  ر حوهه دامات اه جمله د ـ

مم   است اي  سؤال براي . 45و اصل رفسار ملي 44به باهار  سسرسياوراق بها ار، عبارتوا اه: اصل 
 

 
41.

 Mina Mashayekhi, Services, Development and WTO Accession: Strategic Considerations, WTO 
Accession Workshop for Islamic Republic of Iran, Tehran, Iran, 4-8 March 2006, pp.23-24.  

42.
 Houtt, The Law of International Trade, London: Sweet & Maxwell, 2002. 

43.
 special commitments 

44.
 market access  
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، 46شـو   دوانواه تيزبي  م،رق شو  كه چرا اي   و اصل كه  ر حوهه تجارت كالا نيـز اعمـال مـي   
كـه  ر همـاي    قابليت انه،ا  و مذاكره را بر دلا  حوهه دامات ناارنا؟  ر پاسـخ بايـا گفـت   

موافقت دو  را با اعمال  و اصل مزبور باوي اسسثوا اعـلام   كشورهاي  ر حال توسهه توظيا گات،
كر نا با اي  حال پ( اه ملاحظه عملي و عيوي نسايج آي، م الفت دو  را با اعمال  و اصل مزبور 

افسـه بـراي   بر ب   تجارت دامات اه جمله دامات بورس ابراه كر نا. لذا كشورهاي توسـهه ي 
جل  رضايت اي  كشورها و تاوي  نهايي گس(، اي  شرج را پذيرفسوا كه  و اصل مور  بحـث  

 .47 ر حوهه دامات، قابليت انه،ا  و مذاكره را  اشسه باشا
اما مفا  اي   و اصل  ر هميوه دامات بورس اوراق بها ار چيسـت؟ بـراي ارائـه توضـيحات     

ل را به سه بوا تقسيا كر ه ايا:  ر بوا الـف، مفـا  اصـل    مفال و كاربر ي  ر اي  هميوه، اي  فا
كويا   ر بوا ب، اه اصل رفسار ملي  ر ايـ     سسرسي به باهار  ر حوهه دامات بورس را تبيي  مي

گوييا و بالادره  ر بوا  ، به  ليل اهميـت جـاول تههـاات كشـورها و  ر   و      ب   س   مي
 ر هميوه دامات بورس را همراه با ذكـر يـك     سادسار جاول تههاات دااصل مذكور  ر آي، 
 نماييا: نمونه، تشريح مي

 در حوشه خدمات بورس اصل دزترزي به باشار الف(
گس(،  16كشورهاي عضو ساهماي جهاني تجارت بر اساس اصل  سسرسي به باهار موار   ر ما ه 

كووـاگاي   هاليـت عرضـه  انا تا با رفع محاو يسها و موانـع ريرمسهـار ، ام ـاي ورو  و ف    ملزم شاه
حقيقي و حقوقي دارجي دـامات بـورس را  ر بـاهار كشورشـاي فـراها سـاهنا هيـرا ي ـي اه         
ابزارهاي ريرقابل ان ار  ر ترويج فضاي رقابسي  ر هميوـه بـاهار بـورس، رفـع ايـ  محـاو يسهاي       

قابت نامسهار  و تحايا ماادله  ولت  ر وضع و اجراي مقررات  ست و پا گير و محاو كوواه ر
. نمونه اجراي اي  تهها را  ر مور  كشور چي  شاهايا  جايي كه اي  كشور با الحـاق بـه   48است

ساهماي جهاني تجارت و پذيرش تهها به رعايت اصل  سسرسي به باهار  ر هميوه دامات بورس، 
، ام اي حضـور و فهاليـت برابـر    49(CSRCاه طري  كميسيوي توظيا مقررات بورس اوراق بها ار)

 .50كوواگاي دارجي و  ادلي دامات بورس را فراها سادت عرضه
بر اي  اساس، اگر كشـوري بـا وضـع قـواني  و مقرراتـي، محـاو يسهاي نامسهـارفي را بـراي         

 

 
45.

 national treatment 
ترجمه محماجوا  ايرواني، تهـراي: مؤسسـه    يناخت زاشما  تجارت جهاني،، : ساهماي تجارت جهانينك .46

 .1383م،الهات و پژوهشهاي باهرگاني، 
47.

 Mina Mashayekhi, Services and Development, WTO Accession Workshop for Islamic Republic of 
Iran, Tehran, Iran, 4-8 March 2006. 

48.
 Mary E. Footer, “Global and Regional Approaches to the Regulation of Trade in Services”, The 

International and Comparative Law Quarterly, Vol. 43, No. 3 (Jul. 1994), pp. 669 & 670. 
49.

 China securities regulatory commission 
50.

 Nicholas Calcina Howson, “China and WTO Liberalization of the Securities Industry: Le Choc des 
mondes or L’Empire immobile?”, In: Asia Policy, No. 3, January 2007, pp. 151–185, Available at: 
http://asiapolicy.nbr.org; last visited: 03/05/2010. 

http://asiapolicy.nbr.org/
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كوواگاي دامات بورس دارجي فراها ساه ، اصل  سسرسي به باهار را نقض كر ه و مم    عرضه
هـاني تجـارت طـر  شـ ايت قـرار      است اه سوي كشور ذيوفع  ر هيأت حل ادسلا  ساهماي ج

گير . اما مرا  اه رفسارهاي نامسهار  و دلا  اصل مزبور  ر حوهه دامات بـورس چيسـت؟ بـا    
 -1تواي موار  هيـر را اه مهمسـري  محـاو يسهاي نامسهـار  شـمر :       گس(، مي 16اسسوباج اه ما ه 

وضع محاو يت بـر   ه:شو  و عبارتوا ا : كه دو  شامل چهار نوع محاو يت مييمّك هايمحاو يس
  ر بـورس اه سـوي دارجيـاي،    كل ارهش مبـا لات تحايا  بورس، دامات كوواگاي عرضهتهاا  

مجاه بـه ورو   ر   تهاا  اش ا  حقيقي بالادره محاو  كر ي تهاا  كل عمليات ومحاو ساهي 
ه شو  ك ـ : اي  محاو يسها دو  شامل  و محاو يت ميكيفي هايمحاو يس -2باهار بورس  ادلي  

 . واحاهاي حقوقي  ر ت سرمايه دارجي و محاو يتكمشاروضع محاو يت  ر  عبارتوا اه:
كشوري، به وضـع محـاو يت    گذار قانويگر   كه اگر  با عوايت به توضيحات فوق آش ار مي

مسهار   ر هميوه عرضـه دـامات بـورس دـارجي بپـر اه  بـراي مثـال مقـرر  ار  كـه حضـور           
اي  ر باهار بورس  ادلي موـوج بـه كسـ  مجـوه اه نهـا  ا اري       كوواگاي دامات مشاوره عرضه

توانا يك محاو يت نامسهار  تلقـي شـو  هيـرا  ر بسـياري اه      داصي است، اي  محاو يت نمي
اي حاكا است  همچوي  اگر گروه مذاكراتي يك كشور بسوانا  ر هماي الحـاق   كشورها چوي  رويه

اصـل  سسرسـي بـه بـاهار وار  كوـا و ام ـاي وضـع        تي را بـر  آبه ساهماي جهاني تجارت، اسـسثوا 
محاو يسهاي كمي و كيفي مزبور را  ر جاول تههاات  بگوجانا، اعمال اي  محاو يسها  يگـر بـه   

گر  . براي مثال، كشور اوكراي  توانسسه است  ر  موزله نقض اصل  سسرسي به باهار محسوب نمي
كه  ر شيوه سوم دـامات صـاور انـواع اوراق     هماي الحاق، اي  اسسثوا را به نفع دو  تحايل كوا

توانوـا بـاي     بها ار، اش ا  حقيقي قا ر به ارائه اي  دامت نبو ه و توها اش ا  حقـوقي مـي  
. همچوي  كشور ويسوام  ر شيوه سـوم عرضـه دـامات راجـع بـه اوراق      51دامت مبا رت ورهنا

، دامات مـايريت  ارايـي مانوـا    مشاركت  ر نشر اوراق بها ار بها ار قابل نقل و انسقال، دامات
ي مالي يهاي نقاي يا مايريت اوراق بها ار، دامات مربوج به تسويه و تهاتر  اراييهامايريت  اراي

كوواگاي دارجي دامات بـورس   و نيز دامات تجاري به حساب دو  و مشسرياي اه سوي عرضه
وا  ر ويسوـام مسـسقر شـاه و    توان كوواه توها هماني مي مقرر  اشسه است كه شركسهاي دارجي عرضه

با طر  ويسوامي بو ه و سـها دـارجي اه    52(JVگذاري مشسرك ) فهاليت كووا كه  ر قال  سرمايه
سال اه تاريخ الحاق ويسوام به سـاهماي جهـاني تجـارت، طـر       5 رصا فراتر نرو  اما پ( اه  49

 .53 رصا سهام را تملك كوا 100توانا تا  دارجي مي

 ر شمينه خدمات بورسد ب( اصل رفتار ملي
گس((  ر حوهه دامات بورس آي است كه اعضاي  17موظور اه اصل رفسار ملي )مذكور  ر ما ه 

 

 
51.

 http://www.wto.org/english/thewto_e/countries_e/ukraine_e.htm; last visited: 02/05/2010 
52.

 joint venture 
53.

 http://www.wto.org/english/thewto_e/countries_e/vietnam_e.htm; last visited: 03/05/2010 
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دامات دارجي و  ادلي بـورس    هواگاي ساهماي جهاني تجارت ملزموا تا رفسار ي ساني با ارائه
  هوـاگاي  سيار ارائـه  اشسه باشوا باي  مهوا كه هماي امسياهاتي كه به موج  قواني  و مقررات  ر اد

اي كـه اتبـاع    گونـه بـه  گير ،  ر ادسيار اتباع دارجي ها قرار گير    ادلي دامات بورس قرار مي
يـك كشـور    گذار قانويدارجي،  ر وضهي نام،لوبسر اه اتباع  ادلي قرار نگيرنا. براي نمونه، اگر 
ي ارائه  هواة دامات عضو ساهماي جهاني تجارت قانوني وضع كوا كه به موج  آي، اتباع دارج

مشاوره  ر هميوه بورس، نسبت به اتباع  ادلي م لفوا تا ماليات بيشسري پر ادت كووا يا ايو ه  ر 
دامات، نسبت بـه اتبـاع دـارجي  ر اولويـت       هواه گري، اتباع  ادلي ارائه هميوه دامات واس،ه

 ادلـي برونـا، ايـ      هوـاگاي   هسسوا باي  ترتي  كه مسقاضياي دامات، ابساا بايا به سـراغ ارائـه  
 مقررات با اصل رفسار ملي مرايرت  ار . 

آيا كه قلمرو اجراي اصل رفسار ملـي  ر  ادـل مرههـاي كشـور      اه مفا  اي  اصل چوي  بر مي
شو   بـاي  ترتيـ ،    ميزباي است  ر حالي كه اصل  سسرسي به باهار،  ر مرههاي كشور اعمال مي

كووـاگاي   رسي به باهار، اجـاهه ورو  و فهاليـت را بـه عرضـه    ابساا كشور عضو بر اساس اصل  سس
كوا و  ر مرحله بها، تابع اصـل رفسـار    دارجي دامات بورس  ر باهار اوراق بها ار دو  اع،ا مي

ملي دواها بو . اما مبواي اقساا ي اصل رفسار ملي  ر هميوه دامات بـورس آي اسـت كـه چـوي     
كوواگاي  ادلي و دارجي دـامات مزبـور    ت، لذا عرضهفضاي اقساا  امروهي ، فضايي رقابسي اس

اي كـه دـامات    كووـاه  بايا  ر فضايي برابر و عا لانه، به رقابت با ي ايگر بپر اهنا و هـر عرضـه  
كوا، پيروه ميااي رقابت دواها بو  بوابراي  اگر قانوي كشور  تر ارائه مي تر و با قيمت ناهل باكيفيت

كوواگاي تبهه دو  را اه ماليات مها  ساه  و ايـ  امسيـاه  ر    رضهميزباي، با وضع قانوني دا ، ع
شـو    دارجي دامات بورس قرار نگير ، رقابت اه حالت موافانه دار  مـي   هواگاي ادسيار ارائه

كوواه  ادلي، اه پشسوانه  ولسي  شو  تا عرضه هيرا اقاام  ولت ميزباي، تبهيض آميز بو ه و باعث مي
 بهره است. كوواه دارجي اه آي بي كه عرضه بردور ار شو  امسياهي

آنچه  ر داو  موع وجو  مقررات دلا  اصل رفسار ملي گفسه شا، ناظر به جايي است كه 
تي را بر اصل مزبور  ر جـاول تههـاات دـا  دـو      آكشور مسقاضي الحاق نسوانسسه باشا اسسثوا

ي بـه اتبـاع   ماليـات ي سهايف يا مهافيرتوا اه: اع،اي ت فعبا تآاي  اسسثوا نواعابردي اه . 54 ر  كوا
شـرايط   ،همـي   كبه موظور تمل ـ تحايل تابهيت براي اتباع دارجييا   ائااقامت به الزام  ، ادلي

 حجـا نـوع يـا   نسبت به به افرا  و اش ا   شرج ا ي ح   ،فهاليت بورس مسفاوت صاور مجوه
دـارجي    هوـاگاي  راي ارائهسادس  اعمال اصل رفسار ملي ب جوشرو م تجاري يسهاداصي اه فهالي

 ـ دامات بورس به انسقال مهارتها،  ان  فوي، و كـارگزاراي تبهـه    كـارگيري كاركوـاي  ه آموهش و ب
شو  جايي كه اي  كشور، اه  ت  ر جاول تههاات چي   ياه ميآنمونه اي  اسسثانا .55 ولت ميزباي

 

 
54.

 UNCTAD and WTO Secretary, Business Guide to the General Agreement on Trade in Services, 
Revised Edition, ITC, (Geneva: ITC/CS, 2002).  

55.
 WTO, An Introduction to the General Agreement on Trade in Services (GATS), (WTO 

Secretariat, 1999). 
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ت بورس دـو  اري  كوواگاي دارجي دامات اه جمله داما اع،اي ح  تملك  ر همي  به عرضه
كوواه دامات بورس، توها اقامت سه ساله  ر چي  را  كوا همچوي  براي اش ا  حقيقي عرضه مي

 .56مجاه  انسسه است

 بورسج( زاختار جدول تعهدات و نمونه م  در بخش خدمات 
اسـسفا ه  « جـاول تههـاات دـا    »و « جاول تههـاات » ر اي  مقاله تاكووي چوا بار اه اص،لاق 

اي اه آي را با تأكيا بر دـامات    ر اي  بوا، سادسار جاول مزبور را تشريح كر ه و نمونه ايا. كر ه
 كويا: بورس ذكر مي

الش ل بـراي تمـام كشـورهاي عضـو      و مسحا جاول اسساناار  كيبه عوواي  -جاول تههاات
 يل شاه و  ر بـالاي هـر   سسوي تش چهاراه ، -ساهماي جهاني تجارت و كشورهاي مسقاضي الحاق

 4تــا  1اه  -  بــاانها اشـاره شــا يش ـيه  ر صــفحات پكــ-عرضــه دـامات  چهــار شـيوه  ،جـاول 
 :شاه است گذاري شماره

بـاي  نحـو كـه  ر ايـ       باشـا  مـي  آيي شهاو هير ب  داماتيي شهامربوج به ب  ،سسوي اول
شـو  و  ر   سسوي، تمامي ب شهاي داماتيِ مشمول گس( اه جمله دامات مالي به ترتي  ذكر مي

آيا بوابراي   ر ب   دامات مالي، هير ب شـهاي آي   ر ب   داماتي، هير ب شهاي آي ميهير ه
شو  و  ر هير ب ـ    يهوي دامات بيمه، دامات بان ي و ساير دامات مالي نظير بورس ذكر مي

كه مهمسري  آنها عبارتوا اه: تجارت بـه   شو  بورس نيز، انواع دامات بورس اوراق بها ار بياي مي
يا مشسرياي  ر بورس و مهامله به اشـ ال م سلـف نظيـر اره و اسـوا  ارهي و  اراي     حساب دو  

اه جملـه قبـول تههـا و     59، مشاركت  ر نشر اوراق بها ار58، اوراق بها ار قابل نقل و انسقال57بهره
نمايواگي فروش اوراق اعا اه داوصي يا عمومي و ارائه دـامات مـرتبط بـا ايـ  نشـر،  لالـي       

ي نقاي يا مايريت اوراق بها ار، دـامات مربـوج   يهامانوا مايريت  اراي 61رايي، مايريت  ا60پول
شـامل اوراق بهـا ار و سـاير اسـوا  قابـل مهاملـه، دـامات         62ي مـالي يهـا به تسويه و تهاتر  اراي

پر اهي مـالي   و بالادره ارائه و انسقال اطاعات مالي و  ا ه 63اي و ساير دامات مالي كم ي مشاوره
 (.64كوواگاي ساير دامات مالي ي مربوج اه طري  عرضهافزارها و نرم

  باهار است سسوي  وم مربوج به محاو يسهاي  سسرسي به
 و  سسوي سوم مربوج به محاو يسهاي رفسار ملي است

 

 
56.

 http://www.wto.org/english/thewto_e/countries_e/china_e.htm; last visited: 03/05/2010 
57.

 trading for own account or for account of customers 
58.

 transferable securities 
59.

 participation in issues of all kinds of securities 
60.

 money broking 
61.

 asset management 
62.

 settlement and clearing services for financial assets 
63.

 advisory and other auxiliary financial services 
64.

 provision and transfer of financial information, and financial data processing and related software by 
providers of other financial services. 
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ه  ر حوهه  سسرسي به باهار و رفسار كهرگونه تههاات اضافي  يگري مهمولاً  ر سسوي چهارم 
 گير . مي قرار ،گوجا نمي ملي
ب ـ  تههـاات   ي ي : شو  ما  ر  ادل جاول تههاات، اه  و  سسه تههاات كلي نام بر ه ميا
ه بـر تمـامي   ك ـگر نـا   مي . تههااتي  ر ب   افقي  ر 66ب   تههاات ب شي يگري و  65افقي

انسقـال   ،يگذار سرمايهشامل تههاات راجع به مقررات  ،شونا و ارل  مي ب شهاي داماتي اعمال
. علت وجو  ايـ  ب ـ    شو  مي اقاامات مالياتي و مانوا آي ها، ا ه اه يارانهاسسف ،اش ا  حقيقي

ا  ر حـي   توان مي تي كه يك كشورآ ر جاول تههاات دا  آي است كه گاه محاو يسها و اسسثوا
نـاظر بـه تمـام ب شـهاي      ،به  ست آور  ،بر اصول  سسرسي به باهار و رفسار ملي ،مذاكرات الحاق

است لذا بجـاي آن ـه ايـ  محـاو يسها  ر سـسوي       بورس و ساير دامات اعا اه دامات داماتي
 ي جـا  ر سـسوي تههـاات افقـي     طـور بـه  آنهـا را   ،ت رار شو اً مربوج به هر ب   داماتي مرتب

امـا تههـاات     ارنا كه اي  محاو يسها ناظر بـه تمـامي ب شـها دواهـا بـو .      مي آورنا و مقرر مي
دامات مالي و هير ب شهاي آي مانوـا  اماتي دا  مثل ب   د بره كتههااتي هسسوا  ،67ب شي

  گر نا. مي اعمال دامات بورس
مهمسـري  و رايجسـري    ه ك شو  مي اه اص،لاحات مهمي اسسفا ه  ر سسونهاي جاول تههاات،

گونه تههاي  ر آي هميوه  هيچ ،پ( اه الحاق ،كشور مسقاضييهوي  :Unbound -1آنها عبارتوا اه: 
به باهار يا رفسار ملي عمل كوا  بوـابراي ، كشـور    ا بر دلا  اصل  سسرسيوانت مي دا  ناار  و

مسقاضي اگر بسوانا موافقت كشـورهاي طـر  مـذاكرات الحـاق را بـه  سـت آور  و  ر جريـاي        
هـاي عرضـه دـامات بـورس مانوـا شـيوه حضـور         توانا  ر بردي شيوه مذاكرات موف  باشا مي

 ر اي  شيوه دا  ارائه دامات بورس هـيچ تههـاي بـه     تجاري، اي  اص،لاق را  ر  كوا يهوي
رعايت اصل  سسرسي به باهار ناار . براي نمونه، كشور ويسوام  ر جاول تههاات دو  مقرر  اشسه 
است كه  ر شيوه اول دامات تجاري به حساب دو  و مشسرياي، ايـ  كشـور هـيچ تههـاي بـه      

 Unbound except as indicated in the-2. 68رعايـت اصـل رفسـار ملـي ن واهـا  اشـت      

horizontal section:      اي  اص،لاق  ر مور  شيوه چهارم عرضه دـامات بـورس يهوـي حضـور
شو  و گوياي آي است كه كشور مسقاضـي الحـاق اسـسثوايي بـر اصـل       اش ا  حقيقي اسسفا ه مي

تههـاات افقـي   كوا مگر آنچه كه به عوواي اسسثوا  ر ب     سسرسي به باهار و رفسار ملي وار  نمي
ذكر شاه است. براي مثال كشور اوكراي   ر هميوه شيوه چهارم دامات بورس دو  مقـرر  اشـسه   

كوواگاي حقيقي دامات بورس را كه تبهه اي  كشـورنا،   توانا عرضه است كه  ولت اي  كشور مي
 

 
65.

 horizontal 
66.

 sector- specific  
 -1»است. م،اب  اي  بوا، مرا  اه ب شي اه يك دامت: گس( تهريف شاه  28( ما ه   اي  اص،لاق  ر بوا )ه .67

 جاول  ر مقرر نحو به دامت، آي هيرب شهاي همه يا و چوا يا يك مهواي به دا ، تهها يك به با توجه

 « است. آي هيرب شهاي تمام جمله اه داماتي، ب   آي كل مهواي به  يگر، اي گونه به -2 است  عضو يك
68.

 http://www.wto.org/english/thewto_e/countries_e/vietnam_e.htm; last visited: 03/05/2010 
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سـي بـه   به مهواي عام اعمال محاو يت بر اصول  سسر :None -3ساه   موا  اه يارانه  ولسي بهره
 ر تمام چهار شيوه عرضه دامات بـورس يـا    الحاق، باهار و رفسار ملي است يهوي كشور مسقاضي

كوـا    بر آنهـا وار  نمـي   ييو هيچ اسسثوا كامل پايبوا اي   و اصل است طوربه شيوه داصي اه آي، 
هـاي    ر شـيوه براي مثال، كشور اوكراي   ر هميوه اوراق بها ار قابل نقل و انسقال  ر باهار بـورس،  

اول تا سوم، هيچ اسسثوايي بر اصل  سسرسي به باهار و رفسار ملي وار  ن ر ه يا نسوانسسه است وار  
 . 69طور كامل، تابع اي   و اصل دواها بو به كوا و 

 اي اه يك جاول تههاات دا   ر حوهه دامات بورس توجه بفرماييا: به نمونه
 

 حضور‌اشخاص‌حقيقي‌-‌4حضور‌تجاري‌-‌3عبور‌از‌مرز‌-‌2جمصرف‌در‌خار‌-1ي‌عرضه‌خدمات:‌ها‌شيوه

‌
 تعهدات‌اضافي محدوديتهاي‌وارد‌بر‌اصل‌رفتار‌ملي‌محدوديتهاي‌وارد‌بر‌اصل‌دسترسي‌به‌بازار‌بخشها‌و‌زيربخشها

‌الف(‌تعهدات‌افقي
تماااااش‌بخشااااهاي‌‌
خاادماتي‌مراادرج‌در‌‌

‌جدول‌تعهدات

‌وارد‌(در‌شيوه‌دوش‌عرضه‌خدمات،‌استثرايي‌بر‌اصال‌3
‌دهراده‌‌شود‌مگر‌ايركاه‌شارهتهاي‌خاارجي‌ارا اه‌‌‌‌‌نمي

نااش‌هشاور‌‌‌‌...‌خدمات‌مشاوره‌بورس‌حاضر‌در‌هشور)
مشترك‌باا‌‌‌گذاري‌در‌قالب‌سرمايه‌(...‌متقاضي‌الحاق
‌داخلي‌فعاليت‌هررد.‌دهرده‌شرهت‌ارا ه

(‌در‌شيوه‌سوش‌عرضه‌خدمات،‌ياراناه‌‌2
‌هررادگا ‌‌عرضه‌خدمات‌فقط‌به‌عرضاه‌

‌شود.‌مي‌داخلي‌پرداخت
‌دهراادگا ‌(‌در‌شاايوه‌اهااارش،‌ارا ااه‌4

خدمات‌بورس‌تبعه‌خارج‌ترها‌تا‌سه‌ماه‌
مجاز‌‌...‌از‌تاريخ‌ورود‌و‌اقامت‌در‌هشور

به‌فعاليت‌در‌بازار‌باورس‌اوراق‌بهاادار‌‌‌
‌هسترد.

‌

‌ب(‌تعهدات‌بخشي
‌خدمات‌مالي-7

‌‌‌...‌الف(‌خدمات‌بيمه
ب(‌خاادمات‌بااانكي‌و‌
ساااير‌خاادمات‌مااالي‌

مات‌}از‌جملاااه‌خاااد
‌بورس{

(‌تعهدي‌به‌رعايت‌اصل‌در‌شيوه‌اول‌عرضه‌خدمات‌1
‌بورس‌ندارد

‌هرد‌نمي‌(‌استثرايي‌بر‌اصل‌وارد2
(‌استثرايي‌وارد‌نيست‌مگر‌آنكاه‌موسساات‌خاارجي‌‌‌‌3

خدمات‌بورس‌ترها‌زماني‌مجاز‌به‌تاساي ‌‌‌دهرده‌ارا ه
مشاترك‌‌‌گاذاري‌‌در‌اين‌هشورند‌هه‌در‌قالب‌سارمايه‌

‌درصد‌است.‌49ي،‌بوده‌و‌حداهثر‌سهم‌خارج
(‌در‌شيوه‌اهارش‌استثرايي‌وارد‌نيست‌مگر‌آنچاه‌در‌‌4

‌بخش‌تعهد‌افقي‌آمده‌است.

(‌استثرايي‌بر‌اصل‌رفتار‌ملي‌در‌شيوه‌1
‌اول‌وارد‌نيست.

(‌استثرايي‌بر‌اصل‌رفتار‌ملي‌در‌شيوه‌2
‌دوش‌وارد‌نيست.

(‌تعهدي‌به‌رعايت‌اصل‌رفتار‌ملي‌در‌3
‌شيوه‌سوش‌وجود‌ندارد.

وه‌اهارش‌استثرايي‌وارد‌نيست‌(‌در‌شي4
مگر‌آنچه‌در‌بخاش‌تعهاد‌افقاي‌آماده‌‌‌‌‌

‌است.

‌

 

 مقررات شناسايي مهمترين: دوم گفتار
 در زمينه بورس با اصول گتس و ارائه راهكار مغاير ايران

همانگونه كه  ر مقامه مقاله اشاره شا، وضهيت مقررات بورس ايراي اه حيث ان،باق يا مرايرت با 
مور  بررسي علمي و كاربر ي قرار گرفسه و  ر موار  مراير، راه ارهاي مواسـ   اصول گس( بايا 

بايا  مذكورالحاق به ساهماي  برايايراي هيرا  بر ار پيشوها  شو  و عملي به گروههاي ذيوفع و بهره
ايـ  راه ارهـاي   . دو  را با اصول و قواعا ساهماي مزبور سـاهگار سـاه   مراير قواني  و مقررات 

جهـت رفـع مرايرتهـا و اصـلاق      گـذار  قـانوي ا راهوماي مواسبي براي توان مي اربر يمش ص و ك
كووـاه   و الگويي قابل اسسفا ه براي گروه مذاكره ساهماي جهاني تجارتقواني  ايراي براي الحاق به 
كشـور را نيـز بـا     دامات بورس ست اناركاراي  علاوه،به باشا   بورسايراني  ر ب   دامات 

 

 
69.
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ساه  تا اه ها اكووي تمهياات اقساا ي مواس  را بـراي   مي ايراي بها اه الحاق آشوافضاي قانوني 
. بـراي نيـل   افزاي  قارت رقابسي ب    ادلي  ر مواجهه با رقباي قارتموا دارجي ات اذ نمايوا

ايا. امـا پـي  اه ورو  بـه بحـث      به اهاا  مزبور، اي  گفسار را به اي  موضوع مها ادساا   ا ه
ر  و ن سه  ر داو  گسسره اي  گفسار ضروري است: ن سـت ايو ـه اه ميـاي اصـول     اصلي، ذك

م سلف گس(، توها وضهيت مقررات بورس ايراي با اصول  سسرسي به باهار و رفسار ملـي بررسـي   
طـور جزئـي، ايـ   و اصـل     بـه  طور كلي و دامات بورس به دواها شا هيرا  ر حوهه دامات 
 ارنا و اه اي  روست كه  و سسوي اه جاول تههـاات بـه ايـ      اهميسي بيشسر اه ساير اصول گس(

 و اصل ادساا  يافسه است  همچوي  قابليت انه،ا  اصـول مـذكور باعـث شـاه اسـت تـا  ر       
اي بردـور ار باشـا. بسـياري اه     مذاكرات الحاق، اي  اصول براي طرفهاي مذاكره اه جايگاه ويـژه 

س( مو،ب  هسسوا بـراي مثـال، مقـررات مـذكور  ر     مقررات بورس ايراي ها اكووي نيز با اصول گ
مرايرتي با گس( ناارنـا و حسـي    1384ماوب  «باهار اوراق بها ار جمهوري اسلامي ايرايقانوي »

را نيـز   1345ماـوب  « قانوي تأسي( بورس اوراق بهـا ار »بردي مقررات مراير قانوي قبلي يهوي 
ي اه اطاله كلام، صرفاً به بياي مقـررات مرـاير   لذا  ر اي  مقاله براي جلوگير 70مرتفع سادسه است.
 دواهيا پر ادت.
مقـررات  مهمسـري    ارائه دـواهيا  ا :  ر فاـل ن سـت،    فال  و گفسار را  راي  اما م،ال  

كه با اصل  سسرسي به باهار مراير هسسوا و  ر فال  وم، مهمسري  مقررات مراير بـا   ايراي بورس
 شو . بيي  علت مرايرت، راه ار روشوي پيشوها  مياصل رفسار ملي تشريح شاه و ضم  ت

در حوشه خدمات  مقررات مغاير ايرا  با اصل دزترزي به باشار مهمترين -فصل اول
 بورس
 عبارتوا اه:  ر اي  هميوهقواني  مراير ايراي  اها

 قانو  ازازي 81اصل  -1
ري و صوهسي و كشاورهي  ا ي امسياه تش يل شركسها و مؤسسات  ر امور تجا»بر اساس اي  اصل 

 چوان ه اه اطلاق اصل فـوق برمـي آيـا  ا ي   «. به دارجياي م،لقاً ممووع است خدمات و مها ي و
براي فهاليسهاي تجاري مرتبط با بورس نظيـر   و اجاهه حضور دارجياي  ر باهار بورس ايرايامسياه 

مرـاير اصـل   كـاملاً  اصل  است و لذا مفا  اي  81مراير اصل  ،... دامات مشاوره و واس،ه گري و

 

 

وا: اشاره كر . م،اب  اي  ب 1345اوراق بها ار ماوب بورس قانوي تأسي(  11ما ه  2تواي بوا  براي مثال مي .70
توانوا كارگزار بورس باشوا. اي  بوا مقرر  ييا بانك مركزي ميأصرفاً مؤسسات مالي و اعسباري ايراني مور  ت

 اشت كه مؤسسات مالي و اعسباري دارجي اجاهه حضور و فهاليت  ر بورس ايراي را نااشسوا كـه ايـ     مي
، چوي  مقـرره مرـايري  يـاه    1384نوي مقرره مراير اصل  سسرسي به باهار بو  ولي  ر قانوي جايا يهوي قا

 شو . نمي
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سـاهماي   دواها بو  و  ر صورت الحـاق ايـراي بـه    بورسدامات  ساهي  سسرسي به باهار و آها 
پ( اه تاوي  قانوي اساسي و با توجه به مرايرت  البسه بايا اصلاق شو .اً ضرورت جهاني تجارت

شـور، چوـا اقـاامات    المللي و به موظور حفظ ماالح اقساـا ي ك  اصل مزبور با اسساناار هاي بي 
 حقوقي مها براي تهايل اصل مزبور ات اذ شا كه مهمسري  آنها به شرق هير هسسوا: 

و م،ـاب  نظـر   تفسير شا شوراي نگهباي  اه سوي 1360 ر سال  قانوي اساسي، 81اصل  الف(
انـا   قـرار ا  قـانوني موهقـا نمـو ه     ،شركسهاي دارجي كه با  سسگاههاي  ولسـي ايـراي  » اي  شورا

قـانوي   3وا جهت انجام امور قانوني و فهاليت دو   ر حاو  قرار ا  موهقاه و طبـ  مـا ه   توان مي
قـانوي اساسـي    81ثبت شركسها به ثبت شه  دو   ر ايراي مبا رت ورهنـا و ايـ  امـر بـا اصـل      

يـك كشـور و   گفت  ر صورتي كه قـرار ا ي ميـاي    تواي مي. با لحاد اي  تفسير 71«مرايرتي ناار 
شـركسها و مؤسسـات فهـال آي كشـور  ر      موهقا شـو ،  بورسدامات  ارائهاي  ر هميوه اير ولت 

 ،سهاكقانوي ثبت شر 3طب  ما ه و  قرار ا مفا   ر حاو  حوهه دامات بورس، قا ر دواهوا بو  تا 
 مبا رت ورهنا. راييبه ثبت شه  دو   ر ا

هه ثبت شهبه يا نمايوـاگي  قانوي اجا»قانوني به نام ، 1376مجل( شوراي اسلامي  ر سال  ب(
اه جملـه   اه شركسهاي دـارجي هايي  ام اي ثبت شهبه را تاوي  كر  و  ر آي،« شركسهاي دارجي

تحت شراي،ي دا   ا . م،اب  اي  قانوي كه به را  شه  مؤسسات دارجي فهال  ر هميوه بورس
ي شـوادسه  شركسهاي دارجي كه  ر كشور محل ثبت دو  شركت قانون»صورت ما ه واحاه است: 

كه توسـط  ولـت    ييها توانوا  ر هميوه مي  شونا، مشروج به عمل مسقابل اه سوي كشور مسبوع، مي
شو   ر چارچوب قواني  و مقـررات كشـور بـه ثبـت شـهبه يـا        جمهوري اسلامي ايراي تهيي  مي

 «اقاام كووا.  نمايواگي دو 
بـاه هـا بـراي الحـاق بـه       با توجه به اقاامات فوق مم   است اي  پرس  پي  آيا كـه آيـا  

قانوي اساسي هسسيا يا اقـاامات حقـوقي صـورت     81ساهماي جهاني تجارت، نياهموا تريير اصل 
رسا كه پاسخ مثبت باشا چـرا كـه    نظر ميبه رسا؟  نظر ميبه گرفسه، براي ابقاي اصل مزبور كافي 

 ،ايواگي شركسهاي دارجيثبت شهبه يا نماولاً: ها گسسره تفسير شوراي نگهباي و ها قانوي اجاهه 
ساهماي جهـاني  هيرا ايراي با بسياري اه كشورهاي عضو محاو  بو ه و  ر همه جا راهگشا نيست 

ام اي حضور و رقابت  ،قرار ا  داصي با شرج رفسار مسقابل امضا ن ر ه و به همي  جهت تجارت،
  نـاار   ثانيـاً:   اي بر اسـاس ايـ  تفسـير وجـو     ر اير بورسدامات   هواه اش ا  دارجي ارائه

كشورهاي عضو ساهماي جهاني تجارت  ر بررسي رژيا تجـاري ايـراي، كليـه مقـررات ايـراي را      
اي  ايرا   1376قانوي اساسي و قرار  ا ي آي  ر كوار قانوي  81كووا لذا با مشاهاه اصل  بررسي مي

بـا توجـه    همچوي   را دواهوا گرفت كه تهارضاتي  ر اي  هميوه  ر نظام حقوقي ايراي وجو   ار 

 

 

 ،، تهـراي 1365تا تيـر   1359 ر،  وره اول، اه تيمجموعه نظريات يوراي نگهبا ، جلد زوممهرپور، حسي   .71
 .43-41، صص 1371ساهماي انسشارات كيهاي، 



 (17مجله پژوهشهاي حقوقي )

 

478 

چه بسا اي  د،ر بـراي ب ـ  داوصـي     ،به ثبات بيشسر قانوي اساسي  ر مقايسه با قواني  عا ي
بـه  قـانوي اساسـي    81باه ها مفا  اصل  ،1376دارجي وجو   اشسه باشا كه با نسخ شاي قانوي 

الحـاق  اصل مزبور بـراي رفـع ايـ  مـانع حقـوقي        كامل حاكا گر  . اه اي  رو اصلاق مفا طور
مم   است گفسه شو  كه چوي اصل  سسرسي به باهار، جزو اصول قابل انه،ا   گر  . مي پيشوها 

قانوي اساسـي را بـه عوـواي     81است لذا اي  احسمال وجو   ار  كه گروه مذاكراتي ما بسوانا اصل 
ايـ   اسسثواي اصل  سسرسي به باهار  ر جاول تههاات دا  ايراي وار  كوا. با اي  حـال تحقـ    

طـور كامـل ام ـاي فهاليـت دارجيـاي  ر ب ـ        بـه   81احسمال تقريباً ريرمم   است هيرا اصل 
داماتي را موع كر ه و بقاي اي  اصل با اي  شرايط مور  پـذيرش طرفهـاي تجـاري ايـراي قـرار      

 هـا كـه    ن واها گرفت  تجربه كشورهاي ملح  شاه نظير چي ، ويسوام و اوكراي  نيز نشـاي مـي  
طـور كامـل و   به شونا اه حضور  ر باهار كشور مسقاضي الحاق  اري ذيوفع حاضر نميطرفهاي تج

 هاي عرضه دامات بورس موار  شونا.  ر تمامي شيوه

 قانو  برنام  چهارم توزع  اقتصادي، اجتماعي، فرهنگي 15اجرايي بند ج مادة   نام  ميين -2
  گذاري ايخاص خارجي در بورس اوراق بهادار درمورد زرمايه

حاوي  و  سسه محـاو يت  به تاوي  هيأت وهيراي رسياه است  1384كه  ر سال  نامه آيي اي  
محاو يسهاي مسهار   ،اي دارجي  ر باهار بورس ايراي است:  سسه اولگذار سرمايه ر هميوه ورو  

شو  هيـرا گـس( بـه اعضـا اجـاهه  ا ه اسـت تـا         نمي كه دلا  اصل  سسرسي به باهار محسوب
نياههاي باهار و اوضاع و احوال اقساا ي، يك سلسله محاو يت مسهار  را كه دللـي   مسواس  با

اه جملـه محـاو يسهاي   . ساه   ر مور  دارجياي فهال  ر بورس اعمـال كووـا   به رقابت وار  نمي
اسـت كـه اشـهار     2مـا ه   نامه مزبور  ر هميوه  سسرسي به باهار مقرر  اشسه است، مسهارفي كه آيي 

 گـذاري   ر بورس مووج به  ريافت مجوه اه ساهماي سرمايهگذار دارجي  سرمايهاليت فه: » ار  مي
 انيا كه  ر سـبياري اه كشـورهاي عضـو سـاهماي      اي  محاو يت را اه آي رو مسهار  مي.« است

جهاني تجارت، حضور فهاليت دارجياي  ر باهار بورس اوراق بها ار، تابع يك سلسله تشـريفات  
 مهمول است.

ق مصوب زاشما  بورس و اورا ابط ازتفاده اش خدمات مشاورا  عرضه اوراق بهادارضو -3
 بهادار

كوا  مهرفي مي يش ص حقوق اوراق بها ار، وي را مشاور عرضهاي  مس   ر تهريف  1م،اب  ما ه 
 رداو  انسشار و عرضة اوراق بهـا ار   بورس و اوراق بها ار بو ه و  اراي مجوه اه ساهماي كه

محاويات مقرر  ر اي  ما ه تا آنجا كه مربوج بـه لـزوم كسـ  مجـوه اه      .«اينما يرائه ممشاوره ا
ساهماي بورس است، محاو يت مسهار  بو ه و مرايرتي با اصل  سسرسي به بـاهار نـاار  امـا  ر    
آنجا كه صلاحيت ارائه دامات مشاوره بورس را محاو  به اش ا  حقـوقي كـر ه و اشـ ا     

ي  دامات موع كر ه است با اصل مزبور  ر تهارض است و بايا مور  اصـلاق  حقيقي را اه ارائه ا
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توانـا ايـ  محـاو يت را بـه عوـواي اسـسثواي اصـل         قرار گير  با ايوحال گروه مذاكراتي ايراي مي
 سسرسي به باهار وار  جاول تههاات كشور كووا ها چواي كه كشور اوكراي  توانست اي  اسـسثوا  

 آور . را به نفع دو  به  ست

 :رفتار ملي در حوشه خدمات بورسمقررات مغاير ايرا  با اصل  مهمترين -دوم فصل
 اها اي  مقررات عبارتوا اه:

 قانو  برنام  چهارم توزع  اقتصادي، اجتماعي، فرهنگي 15اجرايي بند ج مادة   نام  ميين -1
 گذاري ايخاص خارجي در بورس اوراق بهادار درمورد زرمايه

 ما ه مراير با اصل رفسار ملي است كه عبارتوا اه: حاوي چندين مه،نا آييناين 
بايـا ي ـي اه    گذار دـارجي  سرمايه»: 7م،اب  ما ه : اي  ما ه 2و تباره  نامه آيي  7ما ه الف( 

: 2همچوـي  طبـ  تباـره     .«ي  ادلي كشور را براي انجام عمليات بان ي دو  انس اب كوا هابان
 ـ يبها  حساياه طراً گذار دارجي موحار سرمايه ياسهو پر اد سهاافية  ريلك»  كافسساق شاه  ر بان

  ما ه انجام دواها شا و مبالغ حاصل اه فروش اوراق بها ار مهامله شاه طب  مقررات يموضوع ا
بر اي  اسـاس،  «  شو  ميز يوار بها  حسايز سو  مسهل  به اوراق بها ار مزبور به اينامه و ن  يي  آيا

ذار دارجي ب واها  ر باهار بـورس اوراق بهـا ار ايـراي وار  شـاه و فهاليـت كوـا،       گ اگر سرمايه
م لف است براي انجام عمليات بان ي دو ، ي ي اه بان هاي كشور را انس اب كوا  امري كـه بـا   
اصل رفسار ملي مرـايرت  ار  هيـرا وضـع دارجيـاي را  ر مقايسـه بـا رقبـاي ايرانـي،  ر حـالسي          

تر يا اي  ما ه و تباـره بايـا  ر همـاي الحـاق بـه سـاهماي جهـاني         اها  ا . بينام،لوبسر قرار دو
آيوـا مگـر آن ـه گـروه مـذاكراتي       تجارت حذ  شونا چرا كه مراير اصل رفسار ملي به شمار مي

بسوانا  ر هماي الحاق، اي   و مقرره را به عوواي اسسثواي اصل رفسـار ملـي حفـظ كوـا  امـري كـه       
 رسا. نظر ميبه وجه به تجربه چوا كشور تاهه ملح  شاه، بهيا احسمال وقوع آي با ت

شـاه   دريا  ر هر شركت پذيرفسه حااكثر تهاا  سهام قابل»طب  اي  ما ه:  :نامه آيي  9ب( ما ه 
نبايا اه  ،كووا گذاري مي  ر شركت مزبور سرمايه ... گذاراي دارجي كه  ر بورس توسط كل سرمايه
محـاو يت مقـااري مقـرر  ر ايـ  مـا ه،  ر      .« شركت بيشـسر باشـا    ه  رصا تهاا  كل سهام آي

گـذاراي   ، وضـهيت سـرمايه  9گذاراي  ادلي  ر بورس وجو  ناار  بوابراي  مـا ه   داو  سرمايه
گذاراي  ادلي قرار  ا ه و اي  ما ه مرـاير   دارجي فهال  ر برس را  ر وضهي نام،لوبسر اه سرمايه

توانا  ر فرايوا مذاكره، اي  محـاو يت را   ه مذاكراتي ايراي مياصل رفسار ملي است با ايوحال گرو
به عوواي اسسثوا بر اصل رفسار ملي،  ر جاول تههاات ايراي بگوجانا هرچوـا بـا توجـه بـه ايو ـه      

گذاراي دارجي طر  مذاكره بسيار قابل توجه است شـايا گـروه    محاو يت مذكور، براي سرمايه
 ر  ه  رصا تهاا  كل سها را افزاي   ها. مذاكراتي ايراي ناگزير شو  مقاا

گـذاري دـارجي  ر اوراق    سـرمايه حـااكثر  »بر اساس اي  مـا ه:   :نامه آيي  11و  10 وا  ( م
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 ـا 4مشاركت )موضوع بوا   مـا ة   % كـل وجـوه آور ة   10همـاي نبايـا اه    نامـه(  ر هـيچ    يـي   آي
ر اوراق بهـا ار )موضـوع بوـا ب    گذاري دارجي  ر سـاي  گذار دارجي بيشسر باشا. سرمايه سرمايه
ايـ    9گـذاري  ر سـهام )موضـوع مـا ة      تابع محاو يت مشـابه بـا سـرمايه    ،نامه( اي  آيي  4ما ة 
نامه  ر مقام بياي ضمانت اجراي نقض ايـ  محـاو يت    آيي  11. همچوي  ما ه «باشا مينامه(  آيي 

ي مقـرر  ر ايـ    سهاي اه نسـب گذار دـارج   ر صورت تجاوه حجا مهاملات سرمايه» ار :  مقرر مي
  شاه را ظر  ييموظف است ماها  اوراق بها ار نسبت به سقف ته دارجيگذار  هيسرما ،نامه آيي 
گـذاري    رصـا سـرمايه   ،به فروش برسانا. ساهماي موظف است  ر پاياي هر هفسه ياركهفسة  يك

 «ت را به باهار اعلام كوا.كدارجي  ر هر شر
با اصل رفسار ملي مرايرت آش ار  ارنا هيـرا محـاو يت مقـرر     9ما ه اي   و ما ه نيز همانوا 

گذاراي دارجي  ر اوراق مشاركت موجو   ر باهار بورس اوراق بها ار و ت ليـف بـه    براي سرمايه
فروش ماها  اوراق بها ار، براي اتباع ايراني وجو  نـاار  و  ر نسيجـه  ر همـاي الحـاق ايـراي بـه       

ا مور  باهنگري قرار گير  مگر آن ه گـروه مـذاكراتي بسوانـا طرفهـاي     ساهماي جهاني تجارت باي
 مذاكره را به باقي ماناه اي  موا  اقواع كوا.

 و مديره زاشما  بورس هيأت 17/10/1385مصوب  72اجرايي زبد گرداني دزتورالعمل -2
 :73اوراق بهادار
بـراي هـر سـبا     ،شـور كي ها انات بان بو ي ام  ر صورت فراها»اي   سسورالهمل:  9م،اب  ما ه 

ه ك ـشور افسساق دواها شا كي  هاي اه بان اي نز  ي ي جااگانه حساب بان ك،ادسااصي يا مشسر
 هرگونه پر ادت يا  ريافـت وجـوه مربـوج بـه سـبا اه طريـ  آي صـورت دواهـا گرفـت.  ر         

حسـاب   كي براي سباهاي ادسااصي و حـااقل ي ـ  حساب بان كايواورت افسساق حااقل يرير
ايـ    «ارگزاري باي  موظور الزامـي اسـت.  كتحت مايريت هر  كهاي مشسر ي  يگر براي سبا بان

ما ه اه آي رو با اصل رفسار ملي مراير است كه بـراي افسسـاق حسـاب سـباگر اناي بـورس اوراق      
بها ار، اولويت را به بان هاي ايراني  ا ه است و توها پ( اه فراها نبو ي ام انات بان هاي ايراني، 

شو   امـري كـه بـا هـا  افـزاي  رقابـت بـاهار          اي افسساق حساب براي ساير بان ها ميسر ميام
ناساهگار بو ه و بايا تا قبل اه الحاق به ساهماي جهاني تجارت، اي  ما ه مور  باهنگري قرار گير . 

رفسـار  توانا اي  ما ه را به عوواي اسسثواي اصـل   مم   است گفسه شو  كه گروه مذاكراتي ايراي مي

 

 

دريـا و  » ... ا گر انـي:  نامه ارائه دامات مشاوره و سباگر اني اوراق بها ار، موظور اه سب آيي  1طب  ما ه  .72
مهي  است كه به نمايواگي اه طـر  وي،   «گذار سرمايه»براي  «بورس»فروش اوراق بها ار پذيرفسه شاه  ر 

 .«گير  گذار، صورت مي  ر قال  قرار ا ي مش ص و به موظور كس  انسفاع سرمايه
و  1 ر بردـي مقـررات نظيـر مـا ه      كه گويوا همچواي مي« سبا»ساهماي بورس و اوراق بها ار را به ادساار  .73

، اه اي  اص،لاق « سسورالهمل صاور مجوه تأسي( و فهاليت كارگزاري  ر بورس» 3ما ه  2و  1هاي  تباره
 اسسفا ه شاه است.
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ملي  ر جاول تههاات ما بگوجانا اما با توجه به تجربه كشـورهاي موس ـ  و تمايـل بسـياري اه     
بان هاي دارجي جهت حضور  ر باهار ايراي و فهاليت قابل توجه و گسسر ه  ر اي  باهار، احسمال 

 رسا.  نظر ميبه پذيرش اي  اسسثوا بهيا 

 گيري و پيشنهادها نتيجه

رت به موظور افزاي  رقابت مياي دامات بورس اوراق بها ار كه جوبه ساهماي جهاني تجا -1
مقرر  اشـسه  تجارت دامات )گس(( نامه عمومي  آوري را  ر موافقت المللي  ارنا، قواعا الزام بي 

آوري ايـ  قواعـا و اصـول بـا      است و آنها را بر اعضا تحميل  اشسه است. با ايوحال ميـزاي الـزام  
الـو ا  و اصـل    اي كه بردي اه اي  اصول مثـل اصـل  ولـت كاملـه     گونه بهي ايگر مسفاوت است 

توانوـا   شونا يهوي كشورها  ر هماي الحاق نمـي  شفافيت جزو اصول ريرقابل انه،ا  محسوب مي
وار  كووا اما  سسه  وم اصول، اصول انه،ا  پذيرنا و كشورها قا رنـا  ر   ييبر اي  اصول اسسثوا

و محاو يسهايي بر آنها با ساير طرفهـاي تجـاري، مـذاكره كووـا.     ت آداو  وار  سادس  اسسثوا
 پذيرنا. اصل  سسرسي به باهار و رفسار ملي  و اصل انه،ا 

كشور ايراي نيز به عوواي عضو ناظر ساهماي جهاني تجارت، م لف اسـت قـواني  و مقـررات    
ش كوـا. همچوـي    مراير دو  را  ر هميوه دامات بورس شواسايي كر ه و براي رفع مرايرت، تـلا 

پذير مقـررات را شواسـايي    گروه مذاكراتي ايراي بايا اه ها اكووي با بررسيهاي علمي نقاج انه،ا 
ت لاهم را به نفع كشور تحايل نمايا داوصاً آن ـه  آاوكوا تا  ر هماي مذاكرات الحاق بسوانا اسسث

گـرفس    هـا كـه    مـي  دوبي نشايبه تجربه چوا كشور تاهه ملح  شاه به ساهماي جهاني تجارت 
اه   شـوارتر  ،شـور مالي كشورهاي توسهه يافسه و  اراي نفع  ر باهار ك ويژهبه امسياه اه  يگر اعضا 

 قبل شاه است.
هرچوا بسياري اه مقررات كشور  ر هميوه دامات بورس با اصول گس( هم واني  ار  با  -2

 15اجرايي بند ج مااة     نامة يينآ قانوي اساسي و موا ي اه 81ايوحال بردي مقررات مانوا اصل 
گاااري اخاصا     ةرمورة سارمايه  فرهنگي ،اجتماعي ،قانون برنامة چهارم توسعة اقتصاةي

 ضوابط استفاةه از خدمات مشاوران عرضه اوراق بهااةار يا  خارجي ةر بورس اوراق بهاةار
لي تهارض  ار  و با اصل  سسرسي به باهار يا اصل رفسار م ،ماوب ساهماي بورس و اوراق بها ار

يا بايا باهنگري و اصلاق شونا يا ايو ه گروه مذاكراتي ايراي بسوانوا آنها را به عوـواي اسـسثوا وار    
ت آواحسمال گرفس  ايـ  اسـسث  ا ،جاول تههاات كووا هرچوا با عوايت به تجربه كشورهاي موس  

 ضهيف است.
ايـراي و   دامات ماليي به باهار  سسرسي دارجياي سهابا عوايت به رفع بسياري اه محاو ي -3

 بورسبه ارائه دامات تر  يفيت بالاتر و قيمسي ناهلكه با كاحسمال حضور رقباي قارتموا دارجي 
  هوـاگاي  ارائـه شور به رعايت رفسار مسـاوي بـا   كليف  پر اهنا و با توجه به ت مي شورك ر باهار 
  هوـاگاي  ياه تبهيض آميز به ارائـه و ضرورت پرهيز اه اع،اي امس دامات بورس و دارجي ايراني
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سـاهمانهاي مسـؤول    سـاهماي جهـاني تجـارت،   شـور بـه   كپ( اه الحـاق   بورس  ادلي دامات
جهت اصـلاق   هم اريهاي لاهم انجام علاوه بر ب او  ساهماي بورس و اوراق بها ار ايراي بايا

شـور و  بورس كي دامات يفكهميوه ارتقاء س،ح  ،با بسسرساهي مواس  ،مرايرهاي  نامه آيي يا لرو 
دارجي  ر ايـ  ب ـ  را فـراها سـاه . همچوـي       دامات  كوواگاي عرضهاي و گذار سرمايهورو  
اسـس  د،ـر حـذ  اه    كبه موظور افزاي  قارت رقابسي و   هواگاي دامات بورس  ر كشور ارائه

ات ـاذ   لاهم جهـت بقـاء  ر ايـ  فضـاي رقـابسي را     هاي  بيوي پي  ،وويكعرصه رقابت بايا اه ها ا
  .نمايوا
با توجه به تجربه كشورهاي موس   و مور  م،الهه  ر اي  مقاله، به گروه مذاكراتي ايـراي   -4

 ت هير را به نفع ايراي به  ست آورنا:آشو  كه  ر فرايوا مذاكرات الحاق اسسثوا پيشوها  مي
اه يك( ارائه دامات مشاوره  ر هميوه بـورس، موحاـر بـه اشـ ا  حقـوقي  اراي مجـوه       

 ساهماي بورس و اوراق بها ار شو  
مشـاركت   اوراق بها ار قابل نقل و انسقال، دـامات  و(  ر شيوه سوم عرضه دامات راجع به 

ي نقـاي يـا مـايريت اوراق    يهـا  ر نشر اوراق بها ار، دامات مايريت  ارايي مانوا مايريت  اراي
ز دامات تجاري به حسـاب دـو  و   ي مالي و نييهابها ار، دامات مربوج به تسويه و تهاتر  اراي

كووـاه توهـا    كوواگاي دارجي دامات بورس، شـركسهاي دـارجي عرضـه    مشسرياي اه سوي عرضه
( بـا  JVگـذاري مشـسرك )   توانوا  ر ايراي مسسقر شاه و فهاليت كووا كه  ر قال  سرمايه هماني مي

اه تاريخ الحاق ايـراي   سال 5 رصا فراتر نرو  اما پ( اه  49طر  ايراني بو ه و سها دارجي اه 
  رصا سهام را تملك كوا. 100توانا تا  به ساهماي جهاني تجارت، طر  دارجي مي

كوواگاي دارجي دامات بورس براي فهاليت دو  ح  تملك اراضي هراعي و نيز  سه( عرضه
 املاك را ناارنا.
ات كوواگاي ايراني دامات بورس كه  ر قال  ش ص حقيقـي بـه عرضـه دـام     چهار( عرضه

 پر اهنا اه يارانه  ولت بردور ار دواهوا بو . مي
كوواگاي دارجي دامات بورس  ر شيوه چهارم توها تا سه سال مجاه به اقامت  ر  پوج( عرضه
 ايراي هسسوا.
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