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حمایت از حقوق سرمایه گذاران؟ چرا؟
مالیتأمیندر نظام سرمایهسهم بازار افزایش 

سرمایهبازار نقدشوندگیو کاراییافزایش

سرمایهاعتماد به بازار قابلیتافزایش و مدیرانبیشترپاسخگویی

مالکیتتمرکزکاهشو بهاداراوراقدر بیشتریگذاریسرمایه

اساسیقانون ۴۴اصل اجرایایجاد بستر بهتری برای 

خارجیسرمایه گذاریجذب 



مقررات خوب بازار اوراق بهادار تدوینسه هدف عمده 
هادار اوراق بهایکمیسیونالمللیبیناز نظر سازمان 

(IOSCO)

(IOSCO)مقررات خوب بازار اوراق بهادار از نظر تدوینسه هدف عمده 

نسبت به بخشیاطمینان
و شفاف بودن کارا، منصفانه

بازارها
گذارسرمایهازحمایت

ریسککاهش
سیستماتیک



آثار حمایت از حقوق سرمایه گذاران
اندازهایپسد آن ورونتیجهبیشترکهسهامدارانو حضور سرمایه، توسعه بازار گذارانسرمایهاطمینانسطح افزایش

استو اشتغال تولیدچرخهخرد به 

ددارتأثیرسرمایهار و ثبات بازنقدشوندگی، کارایی، بر فروشندهو خریداربه عنوان گذارسرمایهبیشتریحضور تعداد 

دهدمیافزایشو فعالان بازار را بهاداراوراقناشران فعالیتبر نظارت

آوردمیم فراهثانویهو اولیهبه بازار خارجیو داخلیگذارانسرمایهورود برایبیشتریجذابیت

دلیلط به فقسرمایه گذارانبرخیحقوق چراکهداد ارائهمعقولیاستدلال هیچتواننمیزیرادارد؛ همراهبه فرهنگیآثار 
گیردقرار برابریناوضعیت، در کمترسهام داشتن



شاخص حمایت از سرمایه گذاران خرد بانک جهانی

شاخص حمایت از 

سرمایه گذاران خرد

توضیحاتشاخص
زمان 

بکارگیری

افعمقررات ناظر بر تضاد منمیزانشاخص 

افشامیزانشاخص -
مدیرمسئولیتمیزانشاخص -

سهامداراندادخواستسهولتشاخص -
2004سال از

سهامدارانحاکمیتمیزانشاخص 

سهامدارانحقوق میزانشاخص -
کنترلو مالکیتمیزانشاخص -

شرکتیشفافیتمیزانشاخص -
2014سال از



خردگذارانسرمایهوضعیت ایران در شاخص حمایت از 

2019 2018 2017 2016 2015 شاخص

7 7 7 7 7 میزان افشا

4 4 4 4 4 میزان مسئولیت مدیر

1 1 1 1 1 سهولت دادخواست سهامداران

4 4 4 4 4 میزان مقررات ناظر بر تضاد منافع

3 3 4 6 6 میزان حقوق سهامداران

3 3 3 4 2.5 میزان مالکیت و کنترل

2 2 2 2 4.5 میزان شفافیت شرکتی

2.6 2.6 3 4 4.3 میزان حاکمیت سهامداران

3.3 3.3 3.5 4 4.2 خردگذارانسرمایهحمایت از شاخص 

173 170 165 150 154 خردگذارانسرمایهرتبه ایران در شاخص حمایت از 



راستایدر ایرانکشوربرایشده ایجاده قوت نقط
خردگذارانسرمایهازحمایتتقویت

و اطلاعاتافشایالزامات دستورالعملتصویببه واسطه کهاستوابستهاشخاصمعاملات فوریافشایالزام به 
به میلادی2013سال گزارش، در 1390در سال فرابورسیو بورسیناشران وابستهاشخاصمعاملات تصویب

.استبعد لحاظ شده 



ایراندر گذارانسرمایهحقوق ازحمایت



ایراندر گذارانسرمایهحقوق ازحمایتچالش های 

گذارانسرمایه حمایت از حقوق چالش های موجود برای 

سرمایه گذارانسویازخواهیپاسخعدم❖

گذارانسرمایهعمومسویازمناسبخواهیپاسخعدم•

قانوندرموجودهایظرفیتازگذارانسرمایهمحدوداستفاده•

خواهپاسخگذارانسرمایهاندکتعداد•

پاسخ خواهیتاثیرگذاریازشناختعدم❖

گذارانسرمایهتوسطخواهیپاسختاثیرازاندکشناخت•

خودحقوقازگذارانسرمایهمحدودآگاهی•



گذارانسرمایه حمایت از حقوق چالش های موجود برای 

آناجراییقدرتوقوانینبیشترشفافیتلزوم❖

گویاوشفاف،جامعچنداننهقوانین•

قوانینکردناجراییبرایقوینظارتیواجرایینظاموجودلزوم•

اجرایینظامبودننموقعبه•

قوانیناجرایضمانتوقانون گذارنهادهایمداومومستقلنظارت❖

سرمایهبازارمتولیعنوانبهبهاداراوراقوبورسسازمانقدرت•

مقرراتوقوانیناجراییضمانتمیزان•



گذارانسرمایه حاکمیتی برای حمایت از حقوق راهبردهای مؤثر بر نقش 

جرایمبامبارزهسازوکارهایوقوانینتقویت❖

شفافوکارامقرراتوقوانینتدوین•

تخصصیوسریع،عادلانهاختلافحلنظامیکبهدسترسی•

هامجازاتوجرایمبامبارزهسازوکاروجود•

مقرراتوقوانیناصلاحوبازنگری❖

مقرراتوقوانین،هادستورالعملزداییقانونلزومصورتدروبازنگری•

تجارتقانوناصلاح•



گذارانسرمایه حاکمیتی برای حمایت از حقوق راهبردهای مؤثر بر نقش 

مقرراتوقوانینظرفیتازاستفادهتقویت❖

قضاتوکارشناسانمالیدانشسطحارتقای❖

بهاداراوراقوبورسسازماننزدرسمیکارشناسانبندیرتبهمقرراتتدوین•

سرمایهبازارمسائلحوزهدرقضاتتخصصیآموزش•

سرمایهبازارابزارهایومقرراتوقوانینحسابرسی،،حسابداریهایدرحوزهآموزش•



گذارانسرمایه حاکمیتی برای حمایت از حقوق راهبردهای مؤثر بر نقش 

متخلفانباقضاییاقدامات❖

آنتبعاتوسرمایهبازارمتخلفانبامتناسبقضاییبرخورد•

قضاییسیستماستقلال•

نقوانیسازیفرهنگ❖

گذارانسرمایهبرایمقرراتوقوانینبودنفهمقابلجنبهازسازیفرهنگ•

دارندعهدهبرکهوظایفیوهامسئولیتبهنسبتناشرانآموزشجنبهازبورستوسطسازیفرهنگ•



گذارانسرمایه حاکمیتی برای حمایت از حقوق راهبردهای مؤثر بر نقش 

معاملاتبررسیونظارت❖

سرمایهبازاربرنظارتیابزارهایبودنروزبه•

معاملاتانجامنحوهبرنظارت•

نهانیاطلاعاتدارندگانمعاملاتبررسی•



گذارانسرمایه حاکمیتی برای حمایت از حقوق راهبردهای مؤثر بر نقش 

متخلفانباانضباطیاقدامات❖

افشاوگزارشگریدرمدیرانتخلفخصوصدرقویبازدارندهمقرراتوقوانینتدوین•

حسابرسیهایگزارشدرحسابرسانتخلفخصوصدرقویبازدارندهمقرراتوقوانینتدوین•

بورسیهایپروندهبهرسیدگیبرایخاصشعبایجاد•

مالیحقوقومالیمدیریتحسابداری،حوزهمتخصصانحضورجنبهازیداورهیأتبدنهتقویت•

حسابرسانوناشرانمورددرانضباطیبرخوردهایرسانیاطلاع•



گذارانسرمایه حاکمیتی برای حمایت از حقوق راهبردهای مؤثر بر نقش 

بازاردرنقدشوندگیافزایشبهتشویق❖

بازارکنندهروانساختارهایریزوروزبهمعاملاتسامانهایجاد•

گذاریسرمایههایصندوقطریقازمستقیمغیرسرمایه گذاریبهافراددادنسوقوتشویق•

کبانبهادار،اوراقوبورسسازمان)ذیربطهایسازمانونهادهابیناثربخشتعامل❖

(رسمیحسابدارانجامعهمرکزی،بیمهمرکزی،



گذارانسرمایه حاکمیتی برای حمایت از حقوق راهبردهای مؤثر بر نقش 

شرکتیراهبریبامرتبطمقرراتوقوانینقویتت❖

مدیرههیأتاعضایورییسازمدیرعاملتفکیک•

موظفمدیرانبهغیرموظفمدیرانبیشترنسبت•

مدیرههیأتترکیبدرخردسهامداراننمایندهحضور•

...وریسککمیتهحسابرسی،کمیتهجملهازمدیرههیأتفعالوتخصصیهایکمیتهایجاد•

وابستهاشخاصبامعاملاتمورددرکافیافشای•

مجامعدروابستهاشخاصبامعاملاتخصوصدرگیریراینحوهبهنسبتحساسیت•



راهبردهاپیامدهای ناشی از بکارگیری 

سرمایهرشد بازار 

نقدشوندگیافزایش•

قیمتدستکاریامکانکاهش•

نمادهاتوقفزمانشدنحداقل•

اطلاعاتیتقارنعدمشدنحداقل•
بازاردر

ذارانگسرمایهبینثروتانتقالعدم•

اقتصادیرشد 

نعتیصپیشرفت،اقتصادیتوسعه•

صاداقتدررقابتوفعالبازارایجاد•

واقتصادیعدالتافزایش•
منابعبهینهتخصیص

هایفادهسوءاستوفسادازپیشگیری•
مالی

المللیبینتوسعه 

یبندرتبهدرایرانرتبهارتقای•
ازحمایتمنظرازجهانیبانک
گذارانسرمایهحقوق

جیخارگذارسرمایهبیشترحضور•
سرمایهبازاردر

نزدربیشتالمللیبینارتباطات•
جهانیهایبورس




