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Abstract 
Securities Exchange Organization is one of the regulatory models in the 

Iranian capital market. The main question in this article is: From the 
perspective of public law, what is the challenging relationship between the 
“government” and “Securities & Exchange Organization”?  

In answer to this question, it has been concluded, using a descriptive-
analytical research method, that: 

The composition of the Council members is first and foremost state-
owned. Secondly, the strong presence of the government in the organization 
strongly influences the organization's performance and policies as a public 
nongovernmental organization, in a way that fosters the “governmental” and 
“statehood” of the exchange. Thirdly, although legally defined, the 
organization is a public nongovernmental organization, but the broad level of 
government involvement in it has violated the principle of independence and 
the legal personality of the organization, suggesting that such oversight would 
pose risks to the organization. It follows the philosophy of a non-
governmental public entity, and the role of the government in this 
organization is more than a guardianship institution. Fourth; the council is 
involved in two conflicting goals: governance and tenure, resulting in reduced 
stock market productivity and efficiency. Fifth; for strategic success, the stock 
market needs to follow the market economy in the context of a limited state. 

Key Words: Capital Market, Securities Exchange Organization, High Exchange 
Council, Stock Market Efficiency, Limited State. 

JEL Classification: K13, K19.  

                                                                                                                                      
1. doi: 10.22034/JSE.2023.11472.1620 
2. Associate Professor, Department of Law, Faculty of Law & Social Sciences, Tabriz University, 

Tabriz, Iran. (Corresponding Author,). (amulaee@tabrizu.ac.ir). 
3. M.Sc. Department of Public Law, Bu Ali Sina University, Hamedan, Iran. 

(amalireza7171@gmail.com). 

Received: 2023/03/30 
Accepted: 2023/08/29 

 

Research Paper 

Copyright © 2023 The Authors. Published by Securities and Exchange Organization. 
This work is licensed under a Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International 
license (https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/). Non-commercial uses of the work are 
permitted, provided the original work is properly cited. 

 

https://dx.doi.org/10.22034/jse.2023.11472.1620
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


 
 سازمان بورس و اوراق بهادار، مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

 1-30، صص 1402 پاییز، 63، شماره شانزدهمفصلنامه بورس اوراق بهادار، سال 
 

ا ؛ ب»سازمان بورس اوراق بهادار«و » دولت«هاي نسبت میان چالش
 1بورسعالی  تأکید بر شوراي 

 3علی محمدیان علیرضا، 2آیت مولائی
 
 

 چکیده
اصلی  شپرسدر نوشتار حاضر، سازمان بورس اوراق بهادار یکی از الگوهايِ نظارتی در بازار سرمایه ایران است. 

أکید ، با ت»سازمان بورس اوراق بهادار«و » دولت«هاي مربوط به نسبتِ میان این است: از منظر حقوق عمومی، چالش
 بر شوراي عالی بورس چیست؟ 

 ـتحلیلی چنین نتیجهپرسشدر پاسخ به این   ه است:گیري شد، با استفاده از روش پژوهش توصیفی 

حضور پررنگِ دولت در این سازمان، عملکرد و  دوم:ترکیب اعضايِ شورا تحت اقتدار عالیه دولت است.  نخست:
» دولتی بودن«به ي که شائا گونهبه ،دهدعنوان نهاد عمومی غیردولتی به شدت تحت تأثیر قرار میهايِ این سازمان را بهسیاست

هرچند از نظر قانونی، سازمان مزبور نهاد عمومی  سوم:کند. تقویت میسازمان بورس اوراق بهادار را » بودنحکومتی«و 
یِ این سازِ نقضِ اصل استقلال و شخصیت حقوقحضور دولت در آن، زمینه هغیردولتی تعریف شده است اما سطح گسترد

ته و فلسفه پی داش که چنین گستردگی در نظارت، مخاطراتی را براي این سازمان در نشان می دهدده است و چنین شسازمان 
وجودي نهاد عمومی غیردولتی را به محاق برده است و نقش دولت در این سازمان، فراتر از یک نهادِ ناظر قیمومتی است. 

اهش یافته وري و کارآمدي بورس کدر نتیجه بهره ،درگیر دو هدف متعارض: حاکمیتی و تصدي است پیوستهشورا  چهارم:
 از اقتصاد بازار در بستر دولت محدود است. پیرويت راهبردي، نیازمند بورس براي موفقی پنجم:است. 

 کارآمدي بورس، دولت محدود. سازمان بورس اوراق بهادار، شوراي عالی بورس، بازار سرمایه، واژه هاي کلیدي:
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 مقدمه
 کنند. بهها نقش مهمی را در اقتصاد کشورها ایفا میامروزه بازارهاي مالی از جمله بورس

در سالهاي  .هستندهمین خاطر نیازمند سیستمی قدرتمند در راستاي تنظیم و نظارت بر عملکرد 
هاي اقتصادي پویا و اي در زمینه حرکت به سمت فعالیتاخیر همواره شاهد تحولات عمده

 ايط ویژهکه شرای هستندها یک ابزار نوین اقتصادي دینامیک در تمامی کشورها هستیم. بورس
 خصوصآورند. بازار سرمایه و بهمند فراهم میرا براي شکل جدیدي از نوعی دادوستدِ نظام

ها در راستاي هاي خرد و کلان و هدایت این سرمایهبورس، مکانی براي جذب سرمایه
هاي کلان با هدف نیل به رشد و توسعه اقتصادي در کشور و در راستاي به حرکت گذاريسرمایه

در آوردن چرخه تولید است. در همین راستا قانون تاسیس بورس اوراق بهادار مصوب 
به تصویب  1/9/1384ون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران در و قان شدنسخ  27/2/1345

ابلاغ شده  22/9/1384مجلس شوراي اسلامی رسیده و پس از تایید شوراي نگهبان در تاریخ 
 است.

یکی  ،ترین رکن سازمانعنوان عالیشوراي عالی بورس و سازمان بورس اوراق بهادار نیز به
رس، ترین وظایف شوراي عالی بویکی از اصلی، از الگوهايِ نظارتی در بازار سرمایه ایران هستند

قانون بازار اوراق  5گذاريِ کلان به منظور تنظیم و هدایت بازار است. با توجه به ماده سیاست
 ، بورس یک نهاد عمومی غیردولتی و مستقل از دولت معرفی شده1384بهادار مصوب سال 

و ترکیب اعضاي شوراي عالی بورس،  1384قانون بازار مصوب  3است. اما با نگاه به ماده 
ن این امر در نگاه نخست استقلال ای ،توان برايِ دولت، نقشی فراتر از یک ناظر مشاهده کردمی

 تواند زیر سوال ببرد.نهاد را می
را مورد مطالعه قرار دهد این نوشتار سعی دارد ساختار و ارکان شوراي بورس عالی بورس 

و به بررسی نقش دولت در این سازمان بپردازد. هدف این مقاله در قدم نخست، شناخت ماهیت 
سازمان بورس اوراق بهادار و نهادهاي ناظر بر این سازمان است سپس به صورت موردي شوراي 

اعضا  بررسی ترکیبعالی بورس را به عنوان بالاترین رکن سازمان مورد بررسی قرار داده و با 
هاي این سازمان، به عنوان نهاد این شورا به نقش و جایگاه حضور دولت بر عملکرد و سیاست

 عمومی غیردولتی و مستقل را به بحث بگذارد.
عنوان یک الگويِ نظارتی به منظور رکنی را در هر سازمان به قانونگذار به طور فراگیر

ب اعضا، ترکی بیاندهد و با و هدایت آن سازمان قرار میمنظور تنظیم گذاريِ کلان و بهسیاست
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کند که به سردرگمی و تشت آرا در آن وظایف و ماهیت آن رکن، شرایط را طوري فراهم می
ونی ر با شناسایی این رکن قانتگذاران را هرچه بیشسازمان پایان دهد و موجبات اطمینانِ سرمایه

قانون بازار اوراق بهادار، در راستاي حمایت از  2فراهم آورد. به همین منظور نیز به موجب ماده 
گذاران با هدف ساماندهی، حفظ و توسعه بازار شفاف، منصفانه و کارايِ اوراق حقوق سرمایه

عالی بورس و اوراق بهادار تشکیل بهادار و به منظور نظارت بر حسنِ اجراي این قانون، شوراي 
، بالاترین 1345قانون پیشین بازار بورس اوراق بهادار مصوب سال  3به ماده  توجهشده است. با 

قانون  4است و در ماده » شوراي عالی بورس اوراق بهادار«رکن بازار بورس اوراق بهادار تهران، 
انون موجب قشوراي عالی بورس بهنیز وظایف این شورا مشخص شده است. در نتیجه،  یادشده

رکیب کند. با نگاهی به تعنوان بالاترین رکن سازمان، مشروعیت قانونی پیدا میبه بیان شده
توان به نقش پررنگ دولت در قانون بازار اوراق بهادار، می 3اعضايِ این شورا و به موجب ماده 

ی بورس، اعضايِ شوراي عال کندآشکار میبرد و چنین انتصاب مستقیم و غیرمستقیم اعضا پی
قانون بازار اوراق  5در مقابل، با توجه به ماده  آید.حساب میعنوانِ نهادِ تابع قوه مجریه بهبه

گذار قرار گرفت که سازمان همین رویکرد مدنظر قانون دوباره 1384بهادار مصوب سال 
و از محل کارمزدهاي  داراي شخصیت حقوقی مستقل بوده واست » موسسه عمومی غیردولتی«

ها و سایر درآمدها اداره خواهد شد. منابع ها در بورسدریافتی و سهمی از حق پذیرش شرکت
اندازي سازمان یاد شده از محل وجوه امانیِ شوراي بورس نزد سازمان لازم براي آغاز راه

 شود.کارگزاران بورس اوراق بهادار تامین می
قانون  3به ماده  توجهطور با و همین 5ماده و با توجه به یادشدهحال با توجه به توضیحات 

رو با هدف اشاره به ماهیتِ شوراي بازار اوراق بهادار و نگاهی به ترکیب شورا، نوشتارِ پیش
عالی بورس و ارکان آن تلاش دارد که به این پرسش پاسخ دهد: از منظر حقوق عمومی، 

ق بهادار، با تأکید بر شوراي عالی بورس چیست؟ چالشهاي حضورِ دولت در سازمان بورس اورا
نقش  عنواننوشتار حاضر این است که دولت نقش پررنگی در این سازمان به نخستفرضیه 

ثابه یک مشدت با اصل استقلال و شخصیت حقوقیِ این سازمان بهنظارتی دارد و این موضوع به
ات کشوري) مغایرت دارد و قانون مدیریت خدم 3ارگان عمومی غیردولتی (موضوع ماده 

که چنین گستردگی در نظارت، مخاطراتی را براي این سازمان در پی داشته و فلسفه  مشهود است
وجودي نهاد عمومی غیردولتی را به محاق برده است و نقش دولت در این سازمان، فراتر از یک 

 نهاد ناظر قیمومتی است.



 1402، پاییز 63ه شمار، 16دوره فصلنامه بورس اوراق بهادار،  5 
 

یلی، سعی در تحل-با استفاده از روش توصیفیبالا،  پرسشاین نوشتار در راستايِ پاسخ به 
ام عنوان مقشناخت و بررسی سازمان بورس اوراق بهادار و شوراي عالی بورس و اوراق بهادار به

سپس  شناسی پرداخته واست. بنابراین نخست به مفهوم یادشدهترین رکن سازمان ناظر و عالی
رس و اوراق بهادار و تاثیر آن بر نقشِ دولت و مداخلات آن در تصمیمات شوراي عالی بو

 شود.عملکرد سازمان به بررسی و تحلیلِ گذاشته می
 

 شناسی  مفهوم
 شناسی نظارت. مفهوم1

 .در معناي عمل ناظر و مقام او، مراقبت در اجراي امري است، »را«و » نون«نظارت، به فتح 
اسلامی دارد و منظور نظارت در زمینه حقوق خصوصی ریشه در فقه  .)1909، 1381(عمید، 

، 1370نظارت در اموري چون حجر، صغر، وقف و وصیت مورد اشاره قرار گرفته است (امامی، 
تر از نظارت در حقوق تر و ضرورياما نظارت در حقوق عمومی به مراتب گسترده .)35

هاشمی، رود(شمار میخصوصی است و باید گفت که نظارت از جمله اصول کلیدي مدیریت به
نظارت به معناي عام، عبارت از قرار دادن یک جریان و عمل ممتد و یا  .)206، 1369

در مفهوم خاص آن که در سازمان  اماانداز و معرض شهود است، الحصول در چشمتدریجی
رود، عبارت است از مراقبت از انجام یک عمل ویژه در حقوق اداري بکار میاداري کشور و به

هاي از پیش تعیین شده تا ضمن رعایت همه مقررات به مشیف و خطدر راستاي ضوابط، اهدا
اگر نظارتی بدون ضمانت اجرا « .)84، 1388نتیجه یا نتایج مطلوب خود برسد(عمیدزنجانی، 

تعبیر خواهد شد و البته نظاره اصطلاحی حقوقی نبوده و در امر حکمرانی حقوقی  »نظاره«باشد به 
 .)45، 1395مولائی، »(کاربردي ندارد.

ق هاي تضمین حشود حق نظارت انفرادي و نهادي بر قدرت، از موثرترین شیوهگفته می
ی هاي اخلاقی است که بدون آن، نظام سیاسترین حقاي از بنیادي جلوهتعیین سرنوشت به منزله

هاي این حق و از توان حق بر نظارت را از چهرهمی پسدموکراتیک استمرار نخواهد یافت. 
نهادهاي ناظر در مفهوم موسع، تمامی نهادهایی  .)233، 1392رِ پاسداشت آن دانست (راسخ، ابزا

گذاري و تنظیم بازار دخالت دارند، از بانک مرکزي در مقررات هاگونهي از اگونههستند، که به 
و سازمان بورس و اوراق بهادار تا شوراي رقابت و سازمان حمایت از مصرف کنندگان و غیره 

ویژه بورس اوراق بهادار کشور نیز به دلیل بازارهاي مالی به .)188، 1396گیرد (رهبر، در برمیرا 
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که  است روشناهمیت در اقتصاد کشور است،  دارايهاي زیاد و داشتن جایگاهی با حساسیت
 آل دست یافت.باید سازکارهاي لازم نظارتی را داشته باشد تا به نتایج ایده

 
 شناسی بورس اوراق بهادار؛ مفهوم .2

در فرهنگ لغت به معنی مکانِ خرید و فروش اوراق بهادار، جایی که بازرگانان و  1بورس
معناي اصطلاحی بورس را  .)385، 1370دلالان براي معامله و داد و ستد جمع شوند(عمید، 

ل که به الشکي متحدگونه بیان داشت: به بازار خرید و فروش اوراق بهادار یا کالاهاتوان اینمی
، 1387، |تهرانیگویند(ستودهبورس می ،شودطور رسمی و دائمی در محل معینی تشکیل می

هاي اوراق بهادار و بورس کالایی در راستاي ایجاد بازار سرمایه ایران متشکل از بورس .)223
یعنی در یکی ( اند کهرقابت آزاد بین خریداران و فروشندگان اوراق بهادار کالایی ایجاد شده

 هايدر بورس اوراق بهادار)، تامین مالی مستمر و طولانی مدت و در دیگري (یعنی در بورس
 آوردن کالاها و مواد اولیه موردکالایی) تامین امنیت، پوشش ریسک و شفافیت در به دست 

 .)34، 1394پورفرد، شهیدي، نیاز تولیدکنندگان، هدف غایی است(عبدي
 1ماده  3پردازيِ بالا، به موجب بند از مفهوم پیرويانونگذار ایران نیز به رسد قنظر میه ب

بازاري متشکل و «قانون بازار اوراق بهادار، بورس اوراق بهادار را چنین تعریف کرده است: 
گران طبق مقررات این خودانتظام است که اوراق بهادار در آن توسط کارگزاران و یا معامله

شده است: تشکلی است که براي حسن انجام وظایفی که » گیردستد قرار می قانون، مورد داد و
به  اي خود و انتظام بخشیدنهاي حرفهچنین تنظیم فعالیتموجب این قانون برعهده دارد و همبه

اند، با دمیاي و انضباطی را که لازم روابط بین اعضا، مجاز است ضوابط و استانداردهاي حرفه
ن، وضع و اجرا کند. باید توجه داشت خودانتظامی از طربق تفویض طیفی از رعایت این قانو

گیرد و شیوه کارآمدِ اعمال کنترلی است که از درون، گذاري صورت میاختیارات مقررات
، 1391منافع گروه خاصی را تامین کرده و در سطح کلان مطلوب باشد (انصاري و همکاران، 

بورس اوراق بهادار، بازاري خودمتشکل، خودگردان و توان گفت بر این مبنا می .)119
ومیِ مقررات عم برپایهگران خودانتظام است که اوراق بهادار در آن توسط کارگزاران یا معامله

 .)89، 1391گیرد (مرادي، قانونی و توافقات طرفین مورد داد و ستد قرار می

                                                                                                                                      
1. Bourse 
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 . تاریخچه نظارت در بورس اوراق بهادار؛ 2
همزمان با تصویب قانون تاسیس بورس اوراق بهادار  1345بهادار در سال بورس اوراق 

، شوراي 4ماده  2و  1، مجوز فعالیت پیدا کرد. در این قانون به موجب بند 27/2/1345مصوب 
گذاري و نظارت بر سازمان را شد و وظیفه مقرراتبورس، بالاترین رکن سازمان محسوب می

نامه و مقررات گذاريِ شوراي بورس، تصویب آیینمقرراتبرعهده داشت. منظور از وظیفه 
عنوان نهادي ناظر بر سازمان، مرجع رسیدگی به سازمان بود و منظور از مقام نظارتی نیز به

همان قانون، اعضاي  3موجب ماده تصمیمات هیات پذیرش اوراق بهادار و هیات مدیره بود و به
ن او، رییس کل بانک مرکزي ایران یا قائم مقام او، شوراي بورس را دادستان کل کشور یا معاو

ها یا نماینده او، رییس اتاق صنایع و دار کل، رییس کانون بانکمعاون وزارت اقتصاد، خزانه
معادن ایران یا نماینده او، رییس اتاق بازرگانی یا نماینده او، رییس هیات مدیره بورس و سه نفر 

براي مدت  وزیرانوزارت دارایی و اقتصاد و تصویب هیات شخصیت مالی و اقتصادي به پیشنهاد
یس بر عهده ری یادشدهداد و همچنین ریاست سال با امکان تجدید انتخاب آنان تشکیل می 3

ب ماده موجمقام رییس بانک مرکزي بود. بهکل بانک مرکزي ایران و در غیاب او بر عهده قائم
اي بورس، هیات پذیرش اوراق بهادار، سازمان ، ارکان اصلی بورس را شوریادشدهقانون  2

دادند. در این قانون مسئولیت هدایت، کارگزاران بورس و هیات داوري بورس تشکیل می
مدیریت و نظارت بر عهده شوراي بورس محول شده بود و هیات پذیرش و هیات داوري نیز به 

تقل یز با شخصیت حقوقی مسعنوان بازوهاي رکن نظارت، فعالیت داشتند. سازمان کارگزاران ن
 .)1379،5غیرانتفاعی، موظف به اداره بورس بود(اسلامی، 

ر بر گذاپس از گذشت مدت طولانی از تصویب قانون تاسیس بورس اوراق بهادار، قانون
هاي اقتصادي جامعه با تفکیک نهاد اجرایی از نهاد نظارتی و تولد آن شد که با توجه به ضرورت

بهادار و همین طور بورس اوراق بهادار تهران از دل سازمان کارگزاران،  سازمان بورس اوراق
ایجاد کند. در همین راستا مقام ناظر در بورس اوراق بهادار  یادشدهتغییرات اساسی را در ساختار 

 عنوان بالاترین رکن بازار و سازمانموجب قانون جدید به دو نهاد: شوراي عالی بورس بهایران به
گذاري نهاد ناظر مستقل ق بهادار تقسیم شد و عملیات اجراییِ نهادِ اجرا از سیاستبورس اورا

، در این قانون تغییرات 1384با تصویب قانون جدید در سال  .)8، 1393شد (سلطانی و همکاران، 
بینی یشگذار با پساختاري وسیعی نسبت به قانون سابق صورت گرفت. در قانون جدید قانون

نهادهاي جدید مالی، اصلاح ساختار کلان نظارتی، جرم شمردن تقلب و دستکاري  ابزار نوین و
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اطلاعات مربوط به عرضه سهام و نظارت بر بازار اولیه در صدد ایجاد فضاي امن و مناسب براي 
 7مطابق ماده  .)18، 1388توسعه هر چه بیشتر فعالیت در این عرصه بوده است (احمدپور، 

اساسنامه سازمان، ارکان سازمان را شوراي عالی بورس و اوراق بهادار، هیات مدیره سازمان، 
 دهند.بازرس سازمان تشکیل می-رییس سازمان، حسابرس

 
 . سیطره دولت بر شوراي عالی بورس و پیامدهاي آن3

ن لت در این ارگابا توضیحاتی که در بالا داده شد مهمترین معضلات مداخله و حضور دو
 عمومی غیردولتی از این قرار است:

 
 چالش در ترکیب اعضاي شورا؛ الف.

سان که در بالا اشاره شد ترکیب اعضاي شورا تحت اقتدار و سیطرة مستقیم و غیر مستقیم آن
) تعیین ریاست 2کند. جمهور تعیین می) ریاست بانک مرکزي را رییس1 :دولت قرار دارد. چرا که

گیرد، زیرا براي شرکت در ازرگانی و صنایع و معادن ایران از میان اعضاي اتاق صورت میاتاق ب
انتخابات اتاق، داشتن کارت عضویت اتاق و حداقل سه سال سابقه فعالیت اقتصادي ضروري است. 

لی این کنند. به طور کدر جلسات اتاق، نمایندگان بخش خصوصی و دولتی شرکت می افزون بر آن
نماینده از طرف دولت اتتخاب  20نماینده آن از بخش خصوصی و  40نماینده دارد که  60اتاق 

درصد آن از بخش خصوصی هستند  50شوند. با این اوصاف دو سوم اعضاي اتاق یعنی بیش از می
شود اتاق یک نهاد خصوصی به شمار آید در نهایت برگزاري این انتخابات موجب و این موجب می

ت اتاق را هم نماینده بخش خصوصی بدانیم هرچند که نقش دولت در آن را شود که ریاسمی
وجه با ت است،زمان دبیر شورا نیز ) رییس سازمان بورس اوراق بهادار که هم3توان نادیده گرفت. نمی

عنوان رییس شورا، اعضاي هیات مدیره سازمان را پیشنهاد به اینکه وزارت اقتصاد و امور دارایی به
گیري در خصوص اینکه رییس سازمان از جرگه تصمیم .کندو شورا آن را تصویب میدهد می

بستگی به این دارد که ماهیت تشکیل دهنده کلیِ اکثریت اعضايِ  ،شود یا خیرها محسوب میدولتی
ا را هم غیردولتی شور بیشتر اعضاي؟ حتی در فرضی که ها در نظر بگیریم یا غیردولتیشورا را دولتی

شود. انستیم باز ریاست سازمان با توجه به ماهیت حقوقی آن منتخب بخش دولتی محسوب میدمی
) عضو بعدي دادستان کل کشور یا معاون وي است که زیرمجموعه قوه قضاییه است در نتیجه وي 4

ها است. ) عضو بعدي یک نفر نماینده از طرف کانون5گانه دولت است. نیز عضوي از قواي سه
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هاي کارگزاران، قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران، کانون 1ماده  5بند  کانون طبق
 هايگذاران و سایر مجامع مشابع، تشکلگران، بازارگردانان، مشاوران، تاشران، سرمایهمعامله

اق رمنظور تنظیم روابط بین اشخاصی که طبق این قانون به فعالیت در بازار اوخودانتظامی است که به
بهادار اشتغال دارند، طبق دستورالعمل مصوب سازمان به صورت موسسه غیردولتی، غیرتجاري و 

هاي رسند. درست است که کانون یک نهاد مستقل است و تنها تابع دستورالعملغیرانتفاعی به ثبت می
در  فعالهاي دستورالعمل در خصوص تشکیل و ثبت کانون 2. اما طبق ماده استثبت  نظرسازمان از 

بازار اوراق بهادار مصوب سازمان، متقاضی و متقاضیان تاسیس کانون درخواست خود را براي تشکیل 
دهند. در صورتی که سازمان موافقت اصولی براي تشکیل داشته باشد هیات کانون به سازمان ارائه می

د که در رسه نظر میکند. در نتیجه بموسس را از بین آنها یا سایر اشخاص واجد شرایط انتخاب می
همین طور  شود وابتداي تشکیل و تعیین هیات موسس توسط سازمان، کانون مستقل محسوب نمی

توان تواند صادر کند، پس میها را هم میهیات مدیره سازمان تعیین و لغو مجوز فعالیت این کانون
س در عمل ها دارد. پنتیجه گرفت که سازمان نقش پررنگی در تشکیل و تعیین اعضاي این کانون

) طبق 6باشد. سازمانی که خود زیر مجموعه وزارت اقتصاد می هستند،ها تحت اقتدارِ سازمان کانون
) از اعضاي دیگرِ شورا، سه نفر 7وزارت صنایع، معدن و تجارت عضو دیگر شورا است.  3ماده  2بند 

 هادار از میان بخش خصوصی ولیاي بازار اوراق بهاي حرفهخبره مالی هستند که با مشورت تشکل
) آخرین عضو هم یک 8شوند و به پیشنهاد وزیر اقتصاد و دارایی و تصویب هیات وزیران انتخاب می

ربط و تصویب هیات وزیران براي هر نفر خبره است که از بخش خصوصی به پیشنهاد وزیر ذي
 بورس کالایی است. 

گرفت که در انتخاب و حضورِ اعضا،  توان نتیجهپس با توجه به ترکیب اعضاي آن می
ویژه قوه مجریه نقش پررنگی و غالب در انتخاب مستقیم و غیرمستقیم اعضا دارد. پس دولت، به

توان اینگونه نتیجه گرفت که اعضا شوراي عالی بورس نهادي تابع قوه مجریه به در نتیجه می
 ند.کاعضاي شورا، بدیهی جلوه میبدیل دولت در چیدمان بنحوي که نقش بی  آیندحساب می

 
 گذاري شوراچالش در سیاستب. 

 ،تریاست شورا با وزیر اقتصاد اس نخست:شود که می مشاهدهبا توجه به مواردي که بیان شد 
، مصوبات شورا 3از آنجا که طبق تبصره ماده  دوم:بنابراین امور راهبردي سازمان با دولت است. 

 شود،لاجرا میاقتصاد و دارایی برسد و پس از تصویب وزیر، معتبر و لازمباید به تایید وزیر امور ا
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در شورا برخوردار است که این سطح از حضور، دخالت و سلطه » حق وتو«بنابراین وزیر از اعمال 
دولت باعث محدودسازي امکان تکوین و توسعه سازمان، مداخله در تجدید آرایش نیروها و 

اي شدن سالارانه، تقویت و تسریع روند تودههاي دیوانگذارياستطبقات اجتماعی براساس سی
جامعه، بازتولید ساخت سیاسی اقتدارگرا و تمرکزگرا و مداخله خارجی است، حضور دولت مانع 
بازیگران اقتصادي و مستقل و تاثیرگذار به ویژه در بخش تولید و توزیع است که باعث به وجود 

است  خصوصی وابستهشود که حاصل آن ایجاد بخشت سیاسی میآمدن سازمانی وابسته به قدر
هاي مستقل شده است در ایران بخش خصوصی از دامان دولت متولد و پرورش که مانع ظهور بنگاه

هاي بوروکراتیک دولتی در آمده است که در اثر امر یابد و به صورت ابزار تحقق سیاستمی
ازمان کند در نتیجه چون سا بطور مطلق وابسته به خود میدولت با استفاده از رانت خود، سازمان ر

تواند دولت را کنترل کند و حامی منافع دیگر فعالان باشد. حضور دولت وابسته به دولت است نمی
تفاده زدگی سیاسی زمینه را براي سواسکند و با عوامجویی مهیا میفضا را بیش از پیش براي رانت

هاي عمومی در سازمان را با مخاطره همراه ند و زمینه نقد از سیاستکاز اموال عمومی آماده می
کند. همچنین این حضور دولت، در جهت کسب مشروعیت حفظ ثبات سیاسی خود اقدام به توزیع 

شود. از کند و که براي این کار هم از گسترش سیستم برورکراسی دولتی استفاده میرانت می
رل آنها ن در آن و کنتاعنوان وسیله اشتغال و هم جذب مخالفطرف دیگر توسعه بروکراسی هم به 

یاز به کفایتی در پاسخگویی به ایجاد اشتغال و نبی افزون بر آن. استتوسط قوانین بوروکراسی 
 هاي عمومی وپاسخگویی به بحران ناشی از آن منجر به جذب نیروي انسانی زیادي در بخش

-24، 1378یوسفی، روکراسی را در پی دارد (حاجیشود که ناکارآمدي سیستم بوخدماتی می
مد سالاري ناکارآساز به وجود آمدن دیوانگذاري با حضور دولت زمینهکه این نوع سیاست، )25

مایگی مشروعیت سیاسی، تفرقه و جدایی فرهنگ سیاسی، است که موجب موجب شکنندگی، کم
شود ها و انتظارات مردم میبه خواست نهادهاي سیاسی جدید و ناتوانی سازمان براي پاسخگویی

هاي که به مرور زمان منجر به بروز ناآرامی موسوم به سرخوردگی فزاینده و باعث ایجاد بحران
 .)74، 1386شود (ربیعی، مداوم سیاسی می

 
 چالش در شخصیت حقوقی سازمان بورس اوراق بهادار و شوراي عالی بورس  ج.

موسسه عمومی  نخست:، سازمان بورس اوراق بهادار، 1384قانون بازار مصوب  5ماده  موافق
 این سازمان در بودجه نیز مستقل بوده و دوم:غیردولتی و داراي شخصیت حقوقی مستقل است. 
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ها و سایر درآمدها از محل کارمزدهاي دریافتی و سهمی که از حق پذیرش شرکت در بورس
شود و منابع لازم براي آغاز راه اندازي سازمان بورس اوراق بهادار از میاداره  ،کندمی دریافت

شود. از محل وجوه امانی شوراي بورس نزد سازمان کارگزاران بورس اوراق بهادار تامین می
درصد بودجه سالانه  50بیش از  نخست:هاي ماهوي نهادهاي غیردولتی این است که ویژگی

انفکاك سازمانی  . دوم:)66، 1391(عباسی،  شودغیردولتی تامین می اینگونه نهادها از محل منابع
 ظرن. بدین معنی که این موسسات از استاین موسسات از قواي حاکمه یا سایر ارکان حاکمیتی 

 ها، خارج از سلسلهگیرند و مقامات و کارکنان آنقرار نمی یادشدهسازمانی زیر مجموعه مراجع 
 پوراردکانی،اکمه و سایر نهادهاي حاکمیتی قرار دارند (حسینیمراتب اداري موجود قواي ح

بر این، به تصریح قانون، وضعیت حقوقی موسسات غیردولتی هم مانند  افزون .)15، 1389
ن استقلال . اثر ایاستشرکت دولتی، داراي استقلال حقوقی و شخصیت حقوقی مستقل از دولت 

زاده، حقوقی و داشتن مسئولیت است(موسی گیري، انجام عملحقوقی، استقلال در تصمیم
لکه ب نیستندتا جایی که این موسسات از لحاظ سلسله مراتب اداري تابع دولت  .)224، 1391

است نه از » قانونی«) و چنین نظارتی از جنس 270، 1388ها هستند(ابوالحمد، تحت نظارت آن
 .)47: 1395(مولائی،  »صلاحدیدي«جنس 

نهاد عمومی غیردولتی و مستقل است، پس در  5راق بهادار طبق ماده اگر سازمان بورس او
از  دار بخشینتیجه موسسات و نهادهاي عمومی غیردولتی یکی از اقسام موسسات عمومی عهده

اند و نهادهایی خاص و جدا که براساس اصل عدم تمرکز فنی بنا نهاده شده هستندامور عمومی 
دیوان عدالت اداري در رأي شماره  .)101، 1385زاده، اییاز سازمان مرکزي دولت هستند (رض

کند، که حدود و صلاحیت و اختیارات دیوان عدالت گونه استدلال میهیات عمومی، این 1346
در بندهاي سه گانه آن بیان شده  1385قانون دیوان عدالت اداري مصوب  13ماده  مطابقاداري 

، رسیدگی به شکایات و تظلمات و یادشدهماده  1بند » الف«است. در همین راستا در قسمت 
اعتراضات اشخاص حقیقی و حقوقی از تصمیمات واحدهاي دولتی اعم از وزارتخانه و 

ها و تشکیلات و نهادهاي انقلابی و هاي دولتی، شهرداريها و موسسات و شرکتسازمان
ان بیاموران واحدهاي نیز به تصمیمات و اقدامات م» ب«موسسات وابسته به آنها و در قسمت 

راجع وظایفشان، مناط صلاحیت قرار گرفته است. هرچند این قانون به موجب » الف«در بند  شده
نسخ شده است اما  25/3/1392مصوب » قانون تشکیلات و آیین دادرسی دیوان عدالت اداري«

 بیانیحات تکرار شده است. دیوان در تکمیل توض 10مفاد این بندها در قانون جدید در ماده 
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قانون مدیریت خدمات کشوري، موسسه یا نهادهاي  3مقرر داشته بود: وفق ماده  شده در بالا
عمومی غیردولتی، واحد سازمانی مشخصی است که داراي شخصیت حقوقی مستقل بوده و با 

درصد بودجه سالانه آن از محل  50شود و بیش از تصویب مجلس شوراي اسلامی تشکیل می
د که جنبه عمومی داشته باشد و با شودار وظایف و خدماتی میلتی تامین و عهدهمنابع غیردو

، سازمان بورس اوراق بهادار به عنوان 1386قانون بازار اوراق بهادار مصوب  5توجه به ماده 
موسسه عمومی غیردولتی، داراي شخصیت حقوقی و مالی کاملاً مستقل از دولت بوده و از محل 

ها و سایر درآمدها اداره ها در بورسی و سهمی از حق پذیرش شرکتکارمزدهاي دریافت
سازمان بورس اوراق بهادار تهران به لحاظ صراحت قانونی، یکی از مصادیق  بنابراینشود. می

 .دبه شمار آورتوان آن را دولتی وجه نمیشود و به هیچموسسه عمومی غیر دولتی محسوب می
نگاهی به تجربه جهانی نیز گویاي آن است که در وضعیت کنونی، نظام حقوقی ما از 

در سطح جهان، فاصله دارد. یک نمونه بسیار مهم در این خصوص،  طرح شدهاستانداردهاي 
کننده و ناظر بر ) است که هماهنگIOSCOهاي اوراق بهادار (المللی کمیسیونسازمان بین

. آیسکو یک سازمان بین المللی در مفهوم استهاي سرمایه کشورها هاي نظارتی بازارسازمان
و به موجب مصوب پارلمان کبک به عنوان یک  1983. این نهاد در سال نیستالملل حقوق بین

منشور . )32، 1397اصفهانی، صنایع(پاسبان، بدیعشدسازمان غیرانتفاعی واجد شخصیت حقوقی 
، با ملحوظ داشتن روند شدمیلادي منتشر  2004در سال  اصول رفتاري آیسکو براي نخستین بار

اي، آیسکو نیز پیوسته نسبت به روز کردن بازبینی این منشور رفتاري اهتمام داشته است. توسعه
در مجموع، اصول مندرج در منشور آیسکو چهار هدف کلیدي داشته که یکی از این اهداف 

اسی ات باید مستقل و عاري از هر نوع فشار سیموضوع استقلال و تعارض منافع است یعنی تصمیم
رسد در جهت اصول در این راستا، به نظر می .)67، 1397پور، حسینی، و یا اقتصادي باشد (تقی

مندرج در آیسکو، لازم است گامهاي اساسی در جهت پاسداشت شخصیت حقوقی سازمان 
 .بورس اوراق بهادار و شوراي عالی بورس در ایران برداشته شود

تصریح قانونگذار و تأکید دیوان بر شخصیت حقوقی مستقل سازمان بورس اوراق  باوجود
بهادار از دولت، باید گفت که مقدمات نظري و قانونیِ استقلالِ این سازمان و به تبع آن، شوراي 

شوراي  آن، پیروو  یادشده، توسط خود قانونگذار نقض شده است و بدین وسیله سازمان یادشده
زیر  دهیادشاست. هر چند شوراي  روبروبا چالش  اشورس، در ارتباط با شخصیت حقوقیعالی ب

در  .اما نظر به اینکه اعضاي شورا منصوب دولت هستند ،مجموعه سازمان بورس اوراق بهادار است
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الا از سازمان ب ، دچار چالش است. چرا که به نوعی موجودیتیادشدهنتیجه رابطه دولت با سازمان 
استوار  »دولتی بودن«اش بر مولفه د و شورا نیز همه موجودیتشومی گرفتهي عالی بورس شورا

این در حالی است که در ایسکو بر ضرورت غیردولتی بودن نهاد بورس و تشکیلات بورسی  است.
تصریح و تأکیده شده است. باید توجه داشت که به میزانی که بازارهاي اوراق بهادار هر چه  بیشتر 

شوند، حرکت اقتصاد سیاسی بین المللی خواستار کاستن بیشتر از مرزهاي ورود به المللی میبین 
ران گذااین بازارها است. در نتیجه تعداد بیشتري از کشورها بازارهاي خود را به روي سرمایه

گذاري در کشورهاي خارجی منع اند و قوانینی را که شهروندان آنها را از سرمایهخارجی گشوده
اند. اختهناپذیر سنیروهاي رقابت، آزادسازي بازارهاي سرمایه را اجتناب اند.از میان برداشتهکند، یم

که براي  اندگذاران داخلی پذیرفتهدر پاسخ به رقابت فزاینده بین بازارهاي اوراق بهادار، قانون
گذاري خارجی لازم است برخی الزامات قانونی برداشته شوند. رقابت بر مقررات ارتقاي سرمایه
ژي سازي و غلبه استراتت اجرایی کنترل موثر سرمایه، موج گسترده خصوصیزدایی، مشکلا

ري ، سازي شده است(باقري، قنبها موجب تقویت روند خصوصینئولیبرال بین بسیاري از دولت
ها گذاري خارجی در بورسنامه سرمایهآیین 1از ماده  9اما در بازار ایران طبق  بند  .)28,29، 1388

گذاري خارجی نیاز به دریافت مجوز از سازمان سرمایه 89رج از بورس مصوب سال و بازارهاي خا
هاي فراوانی رو گذاري در بورس با محدودیتنامه سرمایههمین آیین 7بورس دارند و مطابق ماده 

به شده است. این وضعیت گویاي ردپاي آشکار و پنهان دولت در بورس است. هرچند که ممکن 
ه لحاظ حقوقی، به شکل آشکاري در نگاه اول قابل تایید یا تکذیب نباشد. است دخالت دولت ب

 و هادر مقابل موضوعاتی که بر بازار سرمایه تاثیرگذار بوده، نرخ پتروشیمی، نرخ عوارض معدن
 هاي بزرگشود و فرمول واحدي ندارد، از ضعفمالیات بر آن هر ساله توسط دولت تعیین می

کشورهاي دیگر این مسائل فرمولی واحد دارد و نیاز به اصلاح هر ساله گذاري است.  در قانون
کند اما در ایران گذاري میها تصمیم به سرمایهنیست، چرا که سهامدار براساس همین فرمول

دهد که آید و چه تغییراتی رخ میها میداند که در آینده چه بر سر این تصمیمگذار نمیسرمایه
دن هاي موجود، بستر را براي جهانی شنامهدولت است و نه تنها در کنار آییناین بزرگترین دخالت 

م هاي داخلی نیز فراهکند بلکه مانع جدي براي ورود سرمایههاي خارجی فراهم نمیو ورود سرمایه
 کند.می

 افراد را جذب ربیشتبازار سرمایه براي پایداري و مقاومت در برابر شرایط گوناگون باید بتواند 
کند. در حال حاضر بخش بزرگی از بازار سرمایه کشور در اختیار دولت و نهادهاي دولتی، 
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تعاونی  هايهاي سهام عدالت، شرکتها، تعاونیهاي بازنشستگی و تامین اجتماعی، بانکصندوق
هاست و بخش کوچکی از آن را نیز اشخاص حقیقی گذاري و هلدینگهاي سرمایهو شرکت

دهند. به عبارتی ساز و کار تامین مالی در قالب بازار سرمایه تاکید می بخش خصوصی تشکیل
هاي افراد دارد. همچنین بازار بورس از برخی مشکلات ساختاري و عملکردي اندکی بر سپرده

در  هاي دولتیهمچون ناتوانی در جذب نقدینگی جدید و مشکلات مربوط به واگذاري شرکت
 .)79، 1397نتاج و همکاران، برد (نقیج میقانون اساسی رن 44راستاي اصل 

 
 سازمانیِ شورا؛ چالش در نظارت دروند. 

وريِ بالايِ یک سیستم، نظارت کارآمد و موثر بر آن است در غیر از جمله شروط بهره
رسد شوراي عالی بورس آلودي خواهد بود. بنظر میصورت، سیستم در معرض فساداین

بهره است. براي نمونه، هرچند در راستاي تضمین سازمانی، بیونازسازکار نظارتِ کارآمد در
قانون، اعضاي شورا و  16هاي احتمالی از اختیارات، مطابق ماده استفاده سوءاز  جلوگیري

چنین چنین افراد تحت تکفلشان از انجام هرگونه معامله تسبت به اوراق بهادار ثبت شده و همهم
 یادشده ام معاملاتجگونه مشارکت مستقیم یا غیرمستقیم در اندر شرف ثبت نزد سازمان یا هر

حتی پس از اتمام دوران تصدي ایشان نیز  بیان شدهقانون  18اند و با استناد به ماده منع شده
هستند و ضمانت اجرايِ عدم  موظف به عدم افشاي مستقیم و غیرمستقیم اطلاعات محرمانه

ماده قانون بازار صدور  5مطابق بند نخست رعایت مقررات وضع شده توسط شوراي عالی بورس 
گذاري هاي سپردهرس، شرکتها، بازارهاي خارج از بودستور تعلیق و لغو مجوز فعالیت بورس

هاي تامین سرمایه است اما باید توجه داشت در مرکزي اوراق بهادار و تسویه وجوه و شرکت
از  ناپذیر بوده یا اینکه نظارت بر آنهاهایی وجود دارد که اساساً کنترلنهاد بورس ایران، شکاف

دسترسی « ،»شکاف اطلاعاتی« توانکارایی بسیار پایینی برخوردار است. مصداق بارز آن را می
وانین و پذیريِ آنها با قکرد که البته نظارت بیان» نابرابري اطلاعاتی« و »نامتقارن به اطلاعات

هایی که شورا ساختارِ موجود بسیار سخت است. همچنین اگرچه هرکدام از دستورالعمل
 عنوان مثال،به ،دشواجراهایش قید می کند حسب مورد در لابلاي مواد، ضمانتتصویب می

اصلاحیِ  1/10/86العمل پذیرش اوراق بهادار در بورس اوراق بهادار تهران مصوب دستور
قانون بازار اوراق بهادار  30این دستورالعمل در اجراي ماده  12/4/1389شامل الحاقیه  15/5/90

ایی مصوب نامه اجرآیین 16مجلس شوراي اسلامی و ماده  1384جمهوري اسلامی ایران مصوب 
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مصوب هیات وزیران، اشاره داشت که توسط بورس اوراق بهادار پیشنهاد و در تاریخ  3/4/1386
پیوست، به تصویب هیات مدیره سازمان بورس اوراق بهادار  5تبصره،  21ماده  61در  یادشده

اشاره به این موضوع دارد در صورت نقض هر یک از مفاد این  58تهران رسید. در ماده 
ه نامه انضباطی خود، بربط، بورس موظف است براساس آیینذي العمل توسط اشخاصدستور

اصلاح گزارش دهد. تخلفات رسیدگی، حسب مورد نقض مقررات توسط آنها را به مرجع ذي
خود  21دستورالعمل انضباطی ناشران پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نیز وفق ماده 

چنین  شود کهاجراها نام برده است. اما مشاهده میا احصا و از این ضمانتاین تنبیهات انضباطی ر
 ، از کارآمدي و کارایی لازم برخوردار نیست و از حیث رعایت الزاماتِ »سازمانیدرون«کنترل 

 سازمانی بالا را باید دربا چالشهایی روبرو است. یکی از دلایلِ چالش نظارت درون»  حقوقی«
 .)10-9اعضا دانست (مولائی، پیشین، ساختار و ترکیب 

هاي سیاسی جهان سوم بویژه در جوامع سنتی اگر هم کارکنان دستگاه درواقع، در نظام
بازهم خدمتگزار دولت هستند و براین اساسی در همه جا، نه یک طبقه بلکه  ،اداري مستقل باشند

شان یتکنند که ناشی از موقعیدهند و نقشی که براي دولت ایفا مگروهی از  افراد را تشکیل می
نافع قشر یا کنند و نه مدر کل دستگاه دولتی است و در نتیجه منافع تجسم یافته را تعقیب می

هر دولتی که به اندازه کافی   .)260، 1362اند (اورس، اي که خود از نظر فردي به آن وابستهطبقه
این حقوق  سازيهمین میزان در ملغی براي حفاظت و تعیین حقوق مالکیت قدرت داشته باشد، به

هاي غیرمنتظره یا تواند به دلایل محکمی چون وقوع موقعیتهم قدرت دارد، یعنی می
ر گذار دتعهدات خود را نقض کند. اینکه هم نهاد ناظر هم نهاد سیاست ،آمدهتهدیدهاي پیش

که از طریق صاحبان هایی سزایی در به وجود آمدن رانتسازمان هر دو دولت باشند نقش به
شترك گذاري مهاي مختلف شغلی، سرمایهشود، به اشکال مختلفی چون پستدارایی ایجاد می

شوند. در حقیقت، گسترش و تقویت قدرت اقتصادي براي صاحبان یا انتقال سهم سهیم می
شود. این روش ناکارآمد منجر به تشکیل روش قدرت، نوعی دارایی سیاسی محسوب می

اي به نام اقتصاد رفاقتی است که تنها یک پدیده اقتصادي نیست بلکه یک و ضدتوسعه ناکارآمد
پدیده سیاسی است که پیامدهاي سیاسی مهمی نیز در خود دارد. این سیستم به ویژه بعد از گذر 
زمان تبدیل شدن به شیوه اجرایی غالب، معمولا حقوق ویژه اقتصادي به برخی از زیرمجموعه 

ا دهد تکند و همین امر به این گروه از صاحبان دارایی اجازه میارایی اعطا میمثل صاحبان د
 ).5-12، 1999(هابر،  هاي مورد نظر خود را کسب کنندرانت
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با در نظر گرفتن توضیحات بالا در خصوص ترکیب اعضا و ساختار شورا و اقتدار وزیر 
قوه  پذیر از اینقوه مجریه و سیاستاست که سازمان را باید از توابع  روشناقتصاد در شورا، 

و   دانست. در این صورت، شخصیت حقوقیِ این شورا نیازمند بازنگري دوباره خواهد بود
گذار و ناظر در یک نهاد، مخاطرات زیادي را به چنین است که با جمع دو نهاد: سیاستهم

 آورد و بهتر است این دو نهاد از هم تفکیک شوند.وجود می
 

 اقتصادي و حقوقیِ حضور دولت در بورسمخاطرات 
 ؛ »تصدي«و عمل » حاکمیتی«هاي عمل مخاطرات حقوقی: خلط حوزه. 1

ر جایگاه د به طور مشخصریشه این مخاطره را باید در تعریف قانونگذار از مفاهیم کلیدي و 
ـ  ی: حاکمیتهکه این مرجع در پی تحقق اهداف دوگان ايبه شیوهشوراي عالی بورس دانست. 

این در حالی است که پیگیريِ توأمان این دو هدف مستقل و عموماً متعارض با  .تصدي است
قانون  3وريِ آن را پایین خواهد آورد. این مرجع، در ماده همدیگر، کارآمدي سیستم و بهره

 2، بالاترین رکن بازار بورس اوراق بهادار تعریف شده و در ماده 1384بازار اوراق بهادار سال 
گذاران با هدف ساماندهی، حفظ و توسعه قرر شده است: در راستاي حمایت از حقوق سرمایهم

منظور نظارت بر حسن اجراي این قانون، شوراي بازار شفاف، منصفانه و کاراي اوراق بهادار و به
عضو است که  12شود. ترکیب اعضاي شورا، متشکل از عالی بورس و اوراق بهادار تشکیل می

اب چرا که سازکار انتخ ،دولت قرار دارند» اقتدار«اند یا تحت »دولتی«عضاي شورا یا اکثریت ا
ریاست شورا با وزیر اقتصاد و  3ماده  1است. مطابق تبصره » هادولتی«اعضاي غیردولتی نیز با 

دارایی خواهد بود. این شورا با ترکیب اساساً دولتی، از یک سو، درگیر امور حاکمیتی است 
توان به این موارد اشاره ، از جمله صلاحیتهاي این مرجع، می4راي نمونه به استناد ماده چرا که ب

. اتخاذ تدابیر لازم جهت ساماندهی امور و توسعه بازار اوراق بهادار و اعمال نظارت 1«کرد: 
ی لهاي کمشی بازار اوراق بهادار در قالب سیاستها و خط.تعیین سیاست2عالیه بر اجراي قانون. 

هاي لازم براي اجراي این قانون جهت نامه.پیشنهاد آیین3نظام و قوانین و مقررات مربوط. 
.اعطاي 15.اعطاي مجوز پذیرش اوراق بهادار خارجی به بورس 14وزیران... تصویب هیات

.سایر اموري که به تشخیص 16مجوز به بورس جهت معاملات اشخاص خارجی در بورس. 
تبصره همین ماده، مصوبات شورا را پس از ». اوراق بهادار مربوط باشد هیات وزیران، به بازار
عنوان به ،یادشدهشود نهاد الاجرا فرض کرده است. آنچنان که مشاهده میتایید وزیر اقتصاد لازم
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فرادي گذاري به اظاهر شده است. شاید یکی از دلایل واگذاريِ مسئله مقررات» گرمرجع تنظیم«
هاي باعث کاهش هزینه به تنهایی استان تخصص در حوزه مربوطه که دلیل انتخابش

نامه اجرایی قانون آیین 2در همین راستا با عنایت به ماده  .)10: 1395گذاري باشد(مولائی، قانون
قانون، معاملات آن در  30بازار اوراق بهادار است که پس از پذیرش اوراق بهادار بر اساس ماده 

قانون بازار اوراق  30رسد. ماده رراتی خواهد بود که به تصویب شورا میهر بورس بر اساسی مق
ی است رالعملکند که پذیرش اوراق بهادار در بورس طبق دستوبهادار هم این موضوع را بیان می

، شورا مرجع یادشدهنامه آیین 6ماده  برپایهرسد. که به پیشنهاد هر بورس، به تصویب سازمان می
قانون بازار اوراق بهادار مصوب  1ماده  24نواع اوراق بهادار قابلِ معامله، در بند تعیین وتصویب ا

 تعریف شده است. 1345
شود این مرجع، به استناد مقررات اجرایی مختلف آنچنان نقش گسترده در مشاهده می

گذاري پیدا کرده که نفی چنین صلاحیتی از آن، در عمل امکانپذیر نیست مگر اینکه مقررات
ري گاسناد بالادستی و رویه عملی مورد بازنگري کلی و اساسی قرار گیرند. پذیرش نقش تنظیم

براي شورا البته مورد نقد حقوقدانان بوده است. امروزه برخی از حقوقدانان، تعیینِ این حد از 
قانون اساسی مغایر  138تنها با فلسفه وجودي اصل گذار را نهصلاحیت براي مراجع مقررات

نوعی دانند و بر آنند که این حد از صلاحیت، ناقض قانون اساسی است و درواقع بهمی
چرا که در اصل  ،گذاريِ این چنینی، قانون اساسی را با چالش روبرو ساخته استمقررات
ده است بلکه در سایۀ چالش در شتعیین » هیأت وزیران«گذاري در صلاحیت ، مقرراتیادشده

در ایران، فضاي مطلوبی براي استفاده از ظرفیت بازار براي » بازار خودتنظیم«گیريِ نهاد شکل
اي مقصود اي کافی برن حرفهاتوسل به متخصص بنابراینکارایی و کارآمدي بورس وجود ندارد. 

نامه، آیین«به  به طور انحصاري 138ن این نظر، برآنند که در اصل انیست. با این حال مخالف
 پردازي این است که سایر مقاماتاشاره شده است. معناي چنین عبارت» و بخشنامه نامهتصویب

اجد ، و»اصل تناسب وظایف و اختیارات«و » اصل صلاحیت«صلاحیتدارِ قانونی، در چارچوب 
ی، ند (مولایهستدستورالعمل  مانندگذاري ذیل سایر عناوین، اختیاراتِ قانونی جهت مقررات

ر دولتی وجود گگري باید انجام دهد، یعنی تنها تنظیمولت با تصویب قانون، تنظیمد .)12پیشین، 
کز امور و به معنی تمر دهدگري اتجام میتنظیمبه تنهایی دارد، یعنی دولت با تصویب قانون، 

 .)328، 1401لت و نهادهاي رسمی است (جوانمردي، الهام، وگرانه در دتنظیم
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گیر سیاستهاي مالی در جهت کسب سود اعضا از بورس است از سوي دیگر، این شورا، در
ریت براي مدی» بازار«هاي نهاد که البته امري تصدي است و به نوعی در تلاش است از ظرفیت

امور استفاده کند. اما نکته اینجاست که چنین همنیشینی بازار و دولت زمانی امکانپذیر است که 
و داراي سیستم مستقل خود باشد وگرنه بازار و مفاهیمِ  »خوداتکاء«و » خودسامان«بازار نهادي 

و بدین وسیله دولت در لباس بازار و به اسم  شدهآن در نهایت تبدیل به بازیچۀ دست دولت 
 10پیش خواهد برد. براي مثال، طبق ماده » دولتی«و آن را مطابق منویات  شدهبازار وارد بورس 

ان مالی و گرطمینان از کیفیت کار ارزشیابان، تحلیلمنظور حفظ استقلال و انامه، بهآیین
 دهند سازمان ضوابطاي در بازار اوراق بهادار ارائه میحسابرسان معتمد سازمان که خدمات حرفه

، یادشدهنامه آئین 7دهد و طبق ماده تصویب به شورا ارائه می برايو مقررات لازم را تهیه و 
آن طبق  گیري و ابلاغ مصوباتره جلسات شورا، تصمیمچگونگی تشکیل و رسمیت یافتن و ادا

ازار رسد. ناگفته پیداست در فضایی که نهاد بالعملی خواهد بود که به تصویب شورا میدستور
ف و گونه تعریتردید، دولت ترتیبات لازم را آنمستقل و خودسامان در ایران وجود ندارد، بی

به  اقی بماند. در این وضعیت است که فکر کردنکند که جایگاه مسلطش در بورس بتعیین می
براي نمونه تلاطم  .)11معناست(مولائی، پیشین، نهاد بورس مستقل از دولت در ایران از اساس بی

کنونی بازار بورس در ماههاي اخیر ناشی از حضور عامدانه دولت و هدایت بورس در راستاي 
 ین نهاد محل تأمل خواهد بود.اهداف دولت است. در این صورت، خودتنظیم بودن ا

اش در مقام نظارت بر يتصدپیشینه حاکمیتیِ این شورا بر  پیشینهغلبۀ  بیانگرتوضیحات بالا، 
جرا شدن، الاتنها ترکیب اعضا بلکه مصوبات آنها درمقامِ لازمامر بورس در ایران است. چراکه نه
 قبال در اقتصاد وزیر وتويِ حق به توانمی ) است. بنابراین3منوط به تأیید وزیر(تبصره ماده 

 تواندمی وعموض این که کرد اشاره ،اندپذیرفته را آن شورا اعضاي بیشتر حتی که تصمیماتی
 پذیريتسیاس معرض در را شورا و باشد داشته شورا این استقلال کردن محدود در اساسی تاثیر

المللی، نهادي همچون شورا، نرم بین این درحالی است که مطابق. بدهد قرار استقلال عدم و
شود که در صدد است اهداف مثابه ارگانی جوشیده و مستقر در نهاد بازار فرض میبه

هاي بازار بصورت عادلانه و منصفانه کانالیزه کند گذاران بورس را در چارچوب ارزشسرمایه
 براي بازاري هر که است روشنو به این وسیله منافع خصوصیِ بازیگران بازار را پاس بدارد. 

 به را بازار هايفعالیت بتواند که دارد مستقل و نظارتی ساختار یک به نیاز بیشتر هرچه کارایی
 ار شفافیت و برساند ممکن حداقل به را آن فرارويِ مخاطرات و کند هدایت مطلوب جانب
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 است لازم ،مقررات و قوانین تدوین کنار در مطلوبیت، این به دستیابی براي آنچه و دهد افزایش
 وراقا بر بورس صورت، این در. است »مالی و حقوقی استقلال« با »ايسرمایه بازار« سازد فراهم
که اهداف مربوط به امر تصدي را فراموش نکند. اما در مقام عمل پیگیري توأمان این دو  بهادار

یشین، کننده است(مولائی، پتردید گمراههدف: حاکمیتی و تصدي، اگر نگوییم غیرممکن، بی
13(. 

 
 مخاطرات اقتصادي. 2

منفی  هايزندگی شرافتمندانه در دنیاي اقتصادزده امروز بیش از آن که وابسته به آزادي
وید، گلاك سخن میباشد، تشنه آزادي مثبت است. مدتهاست که دنیاي مدرن به زبان جان

چون شهریار آرمانی  را در خظر ببیند، گاه که منافع خوداندیشد، آنهمچون جرمی بنتام می
است که در اقتصاد ایران، دولت نه نهادي  واضح .)50، 1384(هداوند،  کندماکیاولی عمل می

طرف است و نه حاصل تصادف و همچنین باید این موضوع را نیز در نظر گرفت منفعل و بی
سیاري هاي باي پیچیدگیهنگام بررسی حضور دولت در امور مالی باید دانست که سیاست دار

هاي هاي بهره و بازدارنده از کنترلاست. حضور دولت در بازارهاي مالی برهم زننده تنظیم نرخ
تواند مانند سدي مقابل جریان ورود به بازارهاي مالی از عملکرد کارآمد در بازار است، که می

ز تخصیص منابع حاصل اآزاد سرمایه در اقتصاد قرار بگیرد که نتیجه آن، عدم کارآیی در 
سازد. حضور دولت گذاري خواهد بود و این امر رفاه در جامعه را با مخاطره همراد میسرمایه

ماده قانون بازار  2باید در مواقعی باشد که کمبودهایی در بازار وجود داشته باشد نه مانند بند 
دهد به عنوان لتی میکه یکی از اختیاراتی که به این شوراي دو 1384اوراق بهادار مصوب 

کننده خط و مشی دهنده به بازار است، دولت باید در مواقع کمبود در بازار گذار و تعیینسیاست
هاي فردي را محترم شمرده و وقتی ورود کند و فقط آن کمبودها را اصلاح کند و ترجیح

است که این  نوشرتواند فراتر رفته و دخالت کند که تخصیص منابع کارآ امکان پیدا نکند. می
گذاري در این شورا اطمینان به حضور در این حجم گسترده حضور و نفوذ  دولت و سیاست

هاي عمومی بالاتر از حد معمول رود دولت به کند و چنانچه هزینهبازار را غصب می
امین اي سودآور در راستاي تزند و با غصب پروژهطرفه به نفع خود دست میگذاري یکستسیا
 4ماده  4گذاران خصوصی را دلسرد خواهد کرد و به دلیل قدرتی که در بند فع خود سرمایهمنا

 ،دارد» هاي لازمنامهاختیار پیشنهاد آیین« 3یا و در بند » تصویب ابزارهاي مالی جدید«با عنوان 
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اعث بتواند سازد که این امر میگذاران را از میدان رقابت خارج میتواند به راحتی سرمایهمی
 تر شود و با بزرگ شدن ابعاد خودگري دولت گردد و دولت بزرگگسترش فعالیت تصدي

تن مالیات تواند منجر به گرفهاي خود مالیات بیشتري از مردم اخذ کند و میهزینه باید براي تامین
شود و انگیزه براي حضور در بازار سرمایه با هدف تصاعدي گردد که باعث کاهش کارآیی می

د دهدهد. سهم بازارهاي رقابتی را کاهش میخصوصی کاهش میآوري را در بخشب سودکس
کند که این خود باعث کیفیت و دولت را به مرور زمان تبدیل به انحصارگري بزرگ می

. پس حضور دولت در این شورا به این گستردگی چندان شودخصوصی میت بخشاتولید
 گذاري و هدفمندي اقداماتود که تنظیم برنامه و قانونضرورتی ندارد زیرا از وظایف اصلی خ

 سازيِ بورسکه براي اقتصادي استبر این اساس، لازم  .)88، 1381فرد، ماند (فرهانیمیاست باز
تا امکان تولدِ بورس به مثابه نهادِ  شودگرانۀ دولت در این حوزه کمتر در ایران، نقش مداخله

 هم شود.هايِ بازار فرامبتنی بر ارزش

وري است و ها و موسسات افزایش سطح بهرهامروزه یکی از بزرگترین اهداف سازمان
باشد و به عنوان یک فرهنگ و نگرش می وري ضامن رشد و بقاء سازمانافزایش سطح بهره

مطرح شده و بهبود آن منشاء توسعه اقتصادي است. در همین راستا از مفاهیم توسعه یافته در قرن 
ها و ست و مسلماً در قرن حاضر تمامی کشورها  اعم از صنعتی و غیرصنعتی و سازمانبیستم ا

موسسات از کاربرد آن، در ابعاد مختلف موضوعات فنی و اجتماعی گریزناپذیرند (جمشیدیان، 
سازمان بورس اوراق بهادار نیز از این قاعده مستثنی نیست. نقش بورس، در جذب  .)6-8: 1380

ازها و نقدینگی سرگردان به مسیرهاي بهینه غیرقابل انکار است. با تخصیص اندو هدایت پس
شود. هاي سودآور اقتصادي میها جذب پروژهاي از سرمایهبهینه منابع مالی کمیاب، بخش عمده

 تواند ابزار موثر در اجراي این سیاستدر شرایط فعلی اقتصادي کشور، بورس اوراق بهادار می
گذارد که مهمترین آنها این نهاد آثار مثبت اقتصادي در جامعه به جاي میباشد. در عین حال 

شامل: الف) افزایش تولید ب)افزایش تشکیل سرمایه پ)افزایش صادرات غیرنفتی ت)کاهش 
آوري نقدینگی ج)کنترل تورم چ)افزایش مشارکت عمومی در کسري بودجه ث)جمع

هاي هاي دولتی خ)اصلاح ساختار شرکتگذاري و تولید ح)کاهش فشار هزینه شرکتسرمایه
 ) است.23: 1372تهرانی، دولتی د) افزایش درآمدهاي مالیاتی (بلوریان

م کنیل به اهداف اقتصادي و مالیِ مذکور، نیازمند عدم دخالت دولت در  بورس یا دست
گذاري شناسایی شخصیت بورس است که  رعایت این موضوع باعث جلب اعتماد براي سرمایه
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شود و ر پرتو امنیت حقوقی خواهد بود که منتج به  پویایی  تزریق نقدینگی به بازار سرمایه مید
» يبیماري هلند«این امر کاهش نقدینگی در جامعه را به همراه خواهد داشت که به جلوگیري از 

ا روري را به همراه خواهد داشت. زیشود و افزایش بهرهمیمنجر ساز رشد تورم است، که زمینه
ایانی اي کمک شهاي توسعههاي کوچک در راستاي حرکت طرحبازار سرمایه با تجمیع سرمایه

ه تواند با فراهم کردن توزیع عادلانکند و میبه رشد تولید ناخالص ملی و افزایش اشتغال می
ثروت از طریق گسترش مالکیت عمومی و مشارکت عمومی در جامعه به این بازار عمق بخشد. 

معروف  »نگهبان شب«انجامد که به اطی چنین دیدگاهی به تعریف نقشی به دولت میوجه افر
 .)187-188: 1389است(ر.ك: کلارك، 

آن در بازار بورس، توضیحات  پیرودر خصوص لزوم محدودیت دخالت دولت در بازار و 
ود که ش شود تا بدین وسیله نشان دادهمکفی داده شده است که در اینجا به دو مورد بسنده می
 نقش پررنگ دولت در ایران در بورس، آثار منفی دارد.

به اجماع واشنگتنی معروف شد،  1390. در رویکرد مکتب شیکاگو که در ابتداي دهه 1
هاي بازار جاي باور به قدرت بازارها و انتخاب مردم بود، کارآمدي رقابت و قیمت

(اسلیتر و زي را به محاق بردتخصیص دولتی منابع را گرفت و بدین وسیله اقتصاد کین
هایش با ). نگاهی به بازار بورس ایران گویايِ شباهت آسیب206: 1386تونکیس، 

د. بر برهایی رنج میاقتصاد کینزي است و از این حیث از کاستی 1970هاي دهه آسیب
-209: 1386ر.ك: اسلیتر و تونکیس، »(نظریه اقتصاد پول و انتظارات عقلانی«اساس 

) دولت باید کوچک شود و نقش آن در تولید ناخالص داخلی و اقتصاد کاهش 206
یابد. برمبناي این نظریه، دولت باید در کارهاي بازار کمتر وارد شود و بیشتر کارها را 

کند. در چنین شرایطی، دیدگاه طرفداران اقتصاد بازار، که  به نیروهاي بازار واگذار
دانستند و خواهان کاهش سهم دولت سازي را یک غایت و کمال مطلوب میخصوصی

در تولید ناخالص داخلی بوده و به قدرت بازار، انتخاب مردم، کارآمدي رقابت و قیمت 
ابع را جاي تخصیص دولتی من تواندبازار اعتقاد داشتند و معتقد بودند که این شیوه می

وردند و قیمت آاین دیدگاه، بازارها بهترین نتایج را به بار می برپایهد. شوبگیرد و حاکم 
منابع هستند و هرگونه دخالت دولتی براي تغییر آنچه بازارها به  هدهندبهترین تخصیص

ت به به دول شود. با توجه به این رویکرد، نگاهآوردند، ضدتولیدي شمرده میوجود می
از این  .)115، 1387پور، (قلی  ترین مانع توسعه تغییر یافتعنوان عامل توسعه، به جدي
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حضور قدرتمند دولت در بورس ایران، نهاد بورس در ایران با  همنظر باید گفت: در سای
 است. روبروچالشهایی 

به د وسیله ن را نبایکند که انسانوزیک در استدلال خود به گفته مشهور کانت استناد می .2
و هر انسانی براي خود داراي هدف و غایتی است که باید محترم دانسته شود  شمار آورد

را  رسشپي و تجاوز قرار گیرد. وي این موردتعدو نباید به بهانه هدف یا غایتی دیگر، 
کند: آیا هیچ دولتی ممکن است بدون تجاوز به حقوق افراد شکل گیرد؟ مطرح می
 . هرترین دولتی که قابل توجیه استیعنی گسترده» دولت حداقلی«تقد است نوزیک مع

کند. دولت حداقلی براي امور تر باشد حقوق مردم را نقض میدولتی از آن گسترده
کند. این دولت حداقلی براي بسیار ضروري یعنی حفظ نظم و امنیت کفایت می

 ،تر از این شودمل آن وسیعجلوگیري از هرج و مرج ضروري است اما دیگر دایره ع
پردازي خود در باب عدالت، پیوند میان عدالت و پذیر نخواهد بود. وي در نظریهتوجیه

اي متفاوت برقرار ساخته است. در دیدگاه سنتی یا ماقبل قانون طبیعی را از نو و به شیوه
معنا  معهپیشبردِ خیر عمومی و صلاح جا نیتأممدرن، حقوق، قانون طبیعی و عدالت در 

 ی در بابکپارچگاما در نظریه عدالت نوزیک، هرگونه نظریه ی ،یافتو مفهوم می
عادلانه غیر یذاتبه طور ها باشد را عدالت که ملاك انتزاعی و خاصی براي توزیع دارایی

معاملات آزاد  داند. به عقیده وي توزیع عادلانه همان توزیعی است که از مراوداتمی
بنابراین نهادها و نظام سیاسی و اجتماعی مشروع و عادلانه آن نوع  ،شودمردم حاصل می

ت یابد. دولت کوچک دولتی اسنظامی است که به اعمال آزادانه یکایک افراد تقلیل می
کارکردهاي اصلی و  عنوانبهاجراي قانون و حفظ نظم و امنیت  نیتأم منظوربهکه 

کند. پس هر دولتی که به دلایلی غیر می ناپذیر خود به گردآوري مالیات اقداماجتناب
اصلی و ضروري خود در امر توزیع منابع و دارایی دخالت کند ناقض  ژهیو کاراز انجام 

حقوق فردي بوده و دولتی غیراخلاقی و ناعادلانه است. نوزیک از این منظر به این نتیجه 
کمترین  زیرا ،استترین شکل نظام سیاسی رسد که نظام دموکراسی لیبرال عادلانهمی

داري از ربرخو .)64-66اصغري، پیشین، دخالت در عرصه زندگی آدمیان دارد (علی
ی از آن المللترین حقوق بشر بود که در اسناد بینیک دادرسی منصفانه از ابتدایی

هاي داخلی اصول و مقرراتی را براي آن وضع صحبت شده در عموم کشورها نظام
 .)141، 1400محمدیان، اند (مولایی، علیکرده
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ر با یکدیگ به طور کاملتواند نوع و شکل مداخلات دولتی میو  نقش دولت پیامدهاي
عدالت اجتماعی دو  نیتأمنارسایی بازار و دغدغه خاطر براي  از همین دیدگاهمتفاوت باشد. 

سترش گ اما افزایش مداخله دولت در اقتصاد و پیامدهاي منفی این ،دلیل عقلی و اقتصادي است
هاي هاي مستمر سیاستموجب شده تا در موارد متعددي مشکلات عدیده اقتصادي و ناکامی

اقتصادي شوند. تحولات آتی نشان خواهد داد که تا چه اندازه نقش دولت در بورس سهمگین 
براي مقابله با چنین وضعیتی در بورس ایران، دولت  .)128-127، 1396بوده است (زارعی، 

ورت صهاي اقتصادي خود را بر ضوابط دولت حداقلی بگذارد در غیر اینسیاستناگزیر است 
 بین بود.وري مطلوب بورس ایران خوشتوان در درازمدت به کارآمدي و بهرهنمی

 
 گیري نتیجهبحث و 
 نشانگر آن است: پژوهشهاي یافته

اید ه باشد و ناظر نبـ نظارت موثر نهاد ناظر بر بازار سرمایه باید با استقلال کافی همرا1
دهی بازار به سمت سوي خاصی سوق دهد. با نگاه به ترکیب شورا، نقش پررنگ جهت

هاي قوه مجریه قرار دولت در آن هویداست و خواه ناخواه در سمت و سويِ سیاست
ارت تواند قادر باشد بهترین نوع نظکه با توجه به ساختار بازار، این نوع نظارت نمیدارد 

 پروريحامی«. محصول چنین ساختاري، تحقق نوعی کنددر بازار را پیاده و هدایت 
است که در طیِ آن، سود اقتصادي با هدف کسب حمایت سیاسی مبادله » سیاسی

چون اي همگیري چنین ساختاري تحت تاثیر عوامل واسطهشود که شکلمی
ی بخش عمومی یا جو و حامنفوذ داخلی، دولت مداخلههاي ذيایدئولوژي، نفوذ گروه

اي از این عوامل است. طبیعی است که در چنین شرایطی، حامیان سیاسی و مجموعه
صاحبان قدرت براي در اختیار داشتن سرچشمه توزیع ثروت و با هدف حفظ موقعیت 
سیاسی ویژه خود، به اشکال مختلف حمایت اقتصادي به عمل آورده تا بدین وسیله 

در فرایند بازتوزیع قدرت و ثروت را جلب کنند. در حمایت سیاسی نیروهاي درگیر 
ی از شود که یکجویی یاد میبسیاري از متون اقتصادي از ساختار فوق به عنوان رانت

، برتري منفعت و سودجویی دولت بر منفعت و بالاگیري ساختار پیامدهاي شکل
مدهاي این د. از پیاشومصلحت عمومی است که منافع جامعه قربانی این نفوذها می

هاي مختلف تواند به مرور منتهی به خارج شدن رابطه میان بخشجویی میرانت
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ائه هايِ سیاسی، بستر نهادي براي ارحسب بده بستانبر د و شواقتصادي و جامعه و دولت 
 گذار داخلی به فعالیتخدمات مفید و موثر را مختل کند. در چنین شرایطی، سرمایه

نی، کگري، کارچاقپردازد و در سایه دولت رانتی، فضا براي واسطهجویانه میرانت
 د.شومیموافقت اصولی، سهمیه، ترجیحات و امتیازات تسهیل  گرفتنتملق 

براي برون رفت از چنین فضایی در ارتباط با بورس، شایسته و بایسته است در ماهیتِ   -2
 چرا که عدم اصلاح در چنین ساختاري شودترکیب  و ساختارِ بورس، تغییراتی حاصل 

تواند به مرور زمان نتایج و پیامدهاي مختلف اقتصادي، سیاسی، اداري و... به همراه می
ي که این ارگان مبتنی بر هنجارهاي بازار را به نهادي دیوانسالار و اگونهبه .داشته باشد

دهد. به هرحال حضور دولت به این گستردگی در ترکیب  نشاندر خدمت دولت 
شود که می» حقمردم بی«و » حددولت بی«شوراي عالی بورس باعث به وجود آمدن 

ت تولید شود و دولت با استفاده از قدر سالاري دولتی بازتواند در دستگاه دیواناین می
ه تواند ساخت سیاسی سنتی کگذاري و با استفاده از پیچیدگی نظام اداري، میقانون

مبتنی به انحصارگرایی و ساخت متمرکز است را گزینش کند و در نتیجه سیاسی بودن، 
یشتر از رچه باي دولت را همطلق بودن، داشتن اقتدار قانونی و تاثیر آن از ساخت قبیله

 آورد.کند و زمینه را براي رانت در سیستم بوروکراسی فراهم مینظارت دور
حضور گسترده دولت در سازمان، تضعیف بورژوازي ملی و پیدایش  نتیجهـ بطور کلی 3

کار و وابسته بوده است که کمترین سعی را در مبارزه براي استقرار بورژوازي محافظه
سیس بنیادهاي مستقل خواهد داشت، زیرا منافع خود را در نهادهاي دموکراتیک و تا

آن نیز در بهترین حالت یک بخش خصوصی  نتیجهبیند و در نهایت تشکیل آن نمی
کاملا وابسته به دولت که زمینه اقتصادي و اجتماعی تداوم ساخت سیاسی اقتدارگرا را 

ن وسعت در ترکیب هاي حضور دولت به ایباز تولید کرده است و از مهمترین چالش
رسد با ایجاد شفافیت در سازکار این شورا و امکان شوراي عالی بورس است. به نظر می

توان این انحصار باطل از حضور وسیع نظارت رسمی و مردمی بر عملکرد شورا، می
حضور دولت در سازمان، دولت را از بین برد. امید است که با کوچک کردن حجم

 بر قانون کمتر در سایه ملاحظات سیاسی مجبور به استحاله شود.ملاحظات سیاسی مبتنی 
رفت از وضعیت حاکم بر بورس ایران، لازم است در گام نخست، از سطح ـ براي برون4

قانونگذاري شروع کرد و پس از اصلاح قوانین مربوطه، نوبت اصلاح مقررات اجرایی 
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ارزشهاي  اصل پاسداشت«راستاي مربوطه است. نگفته پیداست چنین اصلاحاتی باید در 
و » یدولت«صورت باید پذیرفت که در ایران بورس نهادي باشد در غیر این» نهاد بازار
 است.» محورارزشهاي دولت«مبتنی بر 

از آنجایی که شورا توأمان درگیر دو هدف متعارض: حاکمیتی و تصدي است در نتیجه  ـ5
این نهاد براي موفقیت راهبردي، نیازمند  وري و کارآمدي بورس کاهش یافته است.بهره

 تبعیت از اقتصاد بازار در بستر دولت محدود است.
است که براساس ارزشهاي نظام بازار فعالیت داشته » مالی«گر بپذیریم که بورس، نهادي ا -6

 ها وتوان به بایستهصورت نمیاین و در پی تحقق اهداف بازیگرانِ آن است در در
ر غیر توجه بود دخصوص بینظام اقتصاد بازار و نظام مالی بازار آزاد در اینهاي شایسته

 هايِ اقتصادي و مالی خود دور خواهد شد.این صورت، بورس از کارکردها و کارویژه
 

 پیشنهاد
اصلاح  1384شود قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران، مصوب ـ پیشنهاد می

شوراي عالی بورس، بیرون از بدنه دولت انتخاب شود و دولت تنها شود به نحوي که اعضاي 
 وظیفه نظارت بر کار آنها را داشته باشد.
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