
نگاهی به کتاب جدید عجم اغلو و رابینسون از منظر بحران در غرب

نیاز به دولت مقتدر مقید برای غلبه بر کرونا
 فرهیختگان بحران برای ما نشـــانه اســـت. بـــه رفتارهای 

عجیب مردم و مسئولان در این مواقع نگاه کنید. از ضعف 

مدیریت گرفته تا شایعه، اطلاعات نادرست و... کجای کار 

می لنگد؟ چرا وظایف خود را به عنوان دولت یا جامعه درست 

انجـــام نمی دهیم؟ چرا امنیت و آزادی را رودرروی هم قرار 

می دهیم و به نفع یکی، دیگری را به زیر می کشیم؟ جواب 

این سوال ها به صورت عمیق و گسترده ای در کتاب جدید 

عجم اغلو و رابینسون با نام »دالان باریک« داده شده است. 

 پاسخ هایی که یک بار دیگر می توان آن را برای بحران کرونا

 بازخوانی کرد.

دالان باریک حدود یک ســـال پیش نوشته شده است. آن 

زمان جهان درگیر کرونا نبود ولی کتاب به خوبی مســـاله 

مرکـــزی جوامـــع و دولت ها را صورت بندی کرده اســـت. 

نویســـندگان نشـــان می دهند که برای تحقق آزادی میان 

دوگانـــه قدرت دولت و جامعه قـــرار می گیریم. اگر جامعه 

بیش از حد قوی شـــود به هرج ومرج می رسیم و اگر دولت 

قدرت مطلق باشـــد دچار استبداد می شـــویم. میان این 

دوگانه دالانی باریک قرار دارد که آزادی فقط از این طریق 

محقق می شـــود و ما ناچاریم دولت مقید را در کنار جامعه 

پویا داشته باشیم تا بتوانیم در دالان قرار بگیریم.

کرونا محک خوبی برای جامعه و دولت ماســـت که بدانیم 

در کجای این مســـیر قرار گرفته ایم. بحران  برای ما دائمی 

است، فقط شکل آن تغییر می کند و این بار هم با نام کرونا 

بر ســـرمان آوار شده اســـت. کرونا از یک سو فضای شک و 

تردید میان مردم و مســـئولان را بازسازی می کند؛ فضای 

ملتهبی که هر بار باید هزینه های گزافی را برای آن بدهیم. 

از طرفی ضعف های جامعه و دولت را برای رســـیدن به یک 

تعادل پویا برملا می سازد. نه دولت آنچنان قدرتمندانه عمل 

می کند که خیال مان از همه چیز راحت باشد و نه مطالبات 

جامعه به ســـطحی از بلوغی رسیده که در پویایی مورد نیاز 

جامعه-دولت نقش خود را ایفا کند. مردم به توصیه ها عمل 

نمی کنند، به سفر می روند، کارهای پرخطر انجام می دهند 

و به شایعه ها دامن می زنند و مسئولان نیز با دادن آمارهای 

ضدونقیض و عدم وحدت در مدیریت و شـــبهه در قرنطینه 

کردن شـــهرها و... ضعف خود را نشـــان  می دهند. دولت 

بعضا با این اقدامات تلاش بسیار زیاد و فداکارانه خود را با 

تاکید بیش از حد بر امنیت و بی توجهی به جامعه کمرنگ 

می ســـازد. درنهایت بحران به هر شکلی پشت سر گذاشته 

می شـــود ولی آنچه می ماند انباشت بی اعتمادی و ضعف 

جامعه و دولت در بحران های پیش رو است.

کتـــاب دالان باریـــک از آنجایی به کمک مـــا می آید که 

پاســـخ های منحصر به فردی را برای جوامع مختلف قائل 

می شود. کتاب در ظاهر در پاسداشت و طرفداری از آزادی 

است ولی با ظرافتی فوق العاده و بررسی جوامع و نمونه های 

تاریخـــی مختلف، ما را به داشـــتن دولتی مقید و قدرتمند 

فرامی خواند؛ دولتی که به صورت های مناسب محدود شده 

است و راه را برای پویایی و همکاری جامعه فراهم می سازد.
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اقتصاد
»فرهیختگان« جزئیات ورود شرکت های دولتی به بورس را بررسی کرد

ابهام بزرگ ورود شرکت های دولتی به بورس

بـورس تهـران در ادامـه رکوردشـکنی های پی درپـی خـود بـه 

بازدهـی 230 درصـدی از ابتـدای فروردیـن 98 دسـت یافتـه 

اسـت. همیـن رشـد چشـمگیر نگرانی هایـی دربـاره ارزندگـی 

یـا حبابـی شـدن سـهام بـه وجـود آورده و آرای متضـادی را در 

محافل بورسی رقم زده است. درواقع پس از رشدهای پرشتاب 

ماه های اخیر به ویژه کسـب سـود 9درصدی در هفته گذشـته، 

تقابل نظرات در بورس تهران شـدت گرفته اسـت؛ به طوری که 

عـده ای از فعـالان بـازار از احتمـال پایـان مـوج صعـودی لااقل 

به صـورت مقطعـی و عـده ای دیگـر از بـالا بـودن ظرفیـت بـازار 

سـرمایه بـرای ادامه صعودهـا صحبت می کنند. این تضادهای 

نظـری کار را بـه اسـتعفای ریاسـت ایـن سـازمان نیـز کشـاند 

کـه به نظـر می رسـد علـت آن عـدم تفاهـم مسـئولان سـازمان 

بـورس و مقامـات وزارت اقتصـاد بـر حبابی شـدن بازار سـرمایه 

اسـت. بـا ایـن حـال همان  طـور  کـه به دفعـات مورد تاکیـد قرار 

گرفته اسـت، عمق کم این بازار و ظرف کوچک آن برای سـیل 

خروشـان پول های ورودی که به تورم روزافزون قیمت ها منجر 

شـده، ممکـن اسـت درصـورت عـدم نظـارت و کنترل بـه همان 

شـدت در مسـیر تخریب آن قرار گیرد. از همین رو کارشناسـان 

بـازار سـرمایه بـر لـزوم عمق بخشـی و کنتـرل نقدینگی موجود 

ازطریـق عرضـه شـرکت های اولیه تاکید دارند و از سـویی دیگر 

مسـئولان بورسـی و اقتصادی کشـور با درک اهمیت ویژه بازار 

سـرمایه در جهت دهـی پـول و شـبه پول موجـود در اقتصـاد در 

راسـتای حفـظ نقدینگـی همزمـان بـا حفظ هیجانـات، تامین 

مالـی دولـت و کنتـرل رشـد منطقی تـر و کند تـر بـازار تـلاش 

می کننـد. عرضـه شـرکت های دولتـی و عرضـه اولیه هـای 

بـزرگ یکـی از راه هـای دسـتیابی بـه اهدافـی اسـت کـه ذکـر 

آن رفـت. در همیـن زمینـه اخیـرا دولـت مصوبه ای بـرای عرضه 

سـهام بنگاه هـای خـود در بـورس داشـته و رئیس جمهـور نیـز 

روز گذشـته بـه وزيـر اقتصـاد دسـتور داده تـا سـریعا سـازوکار 

عرضـه سـهام بنگاه هایـی در اختیـار دولـت، نهادهای عمومی 

و نیروهـای مسـلح را در بـورس فراهـم کنـد. 

 بـا توجـه بـه تجربـه قبلـی شکسـت طـرح خصوصی سـازی و 

عرضـه تعـدادی از شـرکت های دولتی در بـورس، این بار گرچه 

همـه از ایـن طـرح دولـت اسـتقبال کرده انـد، امـا در چگونگی 

و سـازوکار اجـرای مصوبـه دولـت مباحـث زیـادی وجـود دارد؛ 

ابهاماتـی کـه بـرای فعـالان بـازار سـرمایه بـا اهمیـت و بـر رونـد 

تصمیم گیـری و درجـه نااطمینانـی و اطمینان آنها بسـیار موثر 

خواهـد بـود. در گـزارش پیـش رو، با بررسـی اهداف و سـازوکار 

عرضـه شـرکت های دولتـی در بـازار بـورس، ضـرورت، مزایـا و 

معایـب طـرح را در مصاحبه با همایون دارابی، کارشـناس بازار 

سـرمایه بـه گفت وگـو نشسـتیم. بررسـی ها نشـان می دهـد در 

راسـتای مردمـی کـردن اقتصـاد و فسـاد زدایی از آن، واگذاری 

شـرکت های دولتـی از طریـق بـازار سـهام بـا کمتریـن فسـاد 

همـراه خواهـد بـود، امـا موفقیـت ایـن طـرح در گـرو تغییـر 

همزمـان مدیریـت دولتـی در حیـن انتقـال مالکیـت دولتـی 

 . ست ا

 کدام شرکت های دولتی 

در بورس عرضه می شوند؟

هـر وقـت بـا اجـازه قانـون شـرکتی تشـکیل شـود و یـا بـه حکم 

قانـون و یـا دادگاه دارای صلاحیـت ملـی شـرکتی مصـادره و یا 

ملـی شـود مشـروط بـه اینکـه بالـغ بـر 50 درصـد از سـهام یـا 

سـرمایه این شـرکت متعلق به یکی از بخش ها و یا شـرکت های 

دولتی دیگر باشـد به عنوان شـرکت دولتی شـناخته می شـود. 

ایـن تعریـف در مـاده 4 قانـون محاسـبات عمومـی کشـور بـه 

صراحـت ذکـر شـده اسـت. بـا توجـه بـه مفـاد منـدرج در ایـن 

بنـد از قانـون هـرگاه شـرکتی بـا حداکثـر سـرمایه دولتی یعنی 

بیـش از 50 درصـد از سـرمایه آن مربـوط به دولت باشـد شـکل 

بگیـرد به عنـوان شـرکت دولتـی شـناخته می شـود. بنابرایـن 

ممکـن اسـت برخـی از شـرکت ها تمامـا دولتـی بـوده و یـا بـا 

بخـش خصوصـی برخـی از سـرمایه های خـود را بـه اشـتراک 

گذاشـته باشـند و یـا بـه زبـان سـاده تر بخش خصوصـی نیز در 

شـرکت های دولتی دارای سـهام یا سـرمایه باشـد، اما به دلیل 

اینکـه بیشـتر سـرمایه شـرکت متعلـق بـه دولت اسـت از این رو 

شـرکت دولتـی شـناخته می شـود. در نظـر داشـته باشـیم کـه 

شـرکت های دولتـی بایـد با اجـازه قانون دولتی شـوند. منظور 

اینکـه یـا بـا اجازه دولت ایجاد می شـوند و یـا با اجازه دولت یک 

شـرکت ملی  شـده و سـرمایه آن به نفع دولت ضبط و یا انتقال 

داده می شـود. البتـه بایـد ایـن نـوع شـرکت ها بیشـتر سـرمایه 

خـود را از بخش هـای دولتـی تادیـه کننـد؛ حـال اینکـه یا تمام 

سرمایه دولتی  شده و یا بیش از نیمی از سرمایه شرکت دولتی 

می شـود. ازجملـه ایـن شـرکت ها می تـوان بـه شـرکت هایی 

ماننـد ذوب آهـن اصفهـان، شـرکت پتروشـیمی ایران، شـرکت 

ملـی نفـت، بیمـه مرکـزی ایـران و امثالهـم اشـاره کـرد. حال بر 

اسـاس گفته های وزیر اقتصاد، دولت و وزارت اقتصاد با هدف 

تامیـن مالـی 30 هـزار میلیـاردی بـرای بودجـه سـال جـاری، 

درصـدد انتقـال مالکیت و مردمی کـردن اقتصادند. همچنین 

گفتـه می شـود در اردیبهشـت ماه سـال جـاری در وهلـه اول 

سـهام 9 شـرکت دولتی که شـامل شـرکت های انرژی، مالی و 

صنایـع فلـزی و معدنـی هسـتند در بورس عرضه خواهند شـد. 

به طـور کلـی بر اسـاس شـنیده ها، دولت قرار اسـت سـهام 18 

شـرکت بـه ارزش 54 هـزار میلیـارد را از طریـق بـازار سـرمایه و 

صندوق هـای معاملـه موسـوم بـه ETF بـه مـردم واگـذار کنـد 

که حضور 6 شـرکت پالایشـگاهی، دو خودروسـازی، دو بانک 

دولتـی و دو شـرکت بیمـه ای در آن قطعـی اسـت. همچنیـن 

بـر اسـاس دسـتور رئیس جمهـور در روزهـای اخیـر مقـرر شـده 

وزارت اقتصـاد و سـازمان بـورس مسـیر واگـذاری شـرکت های 

متعلـق بـه نهادهـای نظامی و عمومی را همـوار کنند. از تعداد 

بنگاه هـای متعلـق بـه نهادهـای نظامـی که برآوردی در دسـت 

نیسـت، امـا نهادهـای عمومـی هماننـد صندوق بازنشسـتگی 

کشـوری و شـرکت سـرمایه گذاری تامیـن اجتماعـی روی هـم 

رفتـه حـدود 300 شـرکت غیر بورسـی دارند کـه طبق گفته ها، 

شـرکت سـرمایه گذاری تامیـن اجتماعـی در قالـب 100 هـزار 

میلیارد در شـرف عرضه شـدن اسـت.

 چرا در بورس؟

از ميـان اهـداف گوناگونـي كـه دولت هـا در سـطح جهـان 

بـراي اجـراي برنامه هـاي خصوصي سـازي قائـل شـده اند، 

توسـعه و رونـق بـازار سـرمايه کسـب سـود و بازدهـی مسـتقیم 

و غیرمسـتقیم جامعـه از آثـار و پيامدهـاي مثبـت آن همـواره از 

اهمیت بالایی برخوردار بوده اسـت. در کشـور ما نيز با بررسـی 

الزامـات واگـذاري شـركت هاي دولتـي در چارچـوب قوانيـن و 

مقـررات مهمـي ماننـد قانـون اصـل 44 و دسـتورالعمل مربوط 

كـه اسـتفاده از بـورس و اعمـال اصلاحـات لازم در حيطـه ايـن 

بـازار را بـراي واگـذاري سـهام شـركت هاي دولتـي به عنـوان 

روشـي سـالم و مطمئـن مـورد تأكيـد قرار داده اسـت، مي توان 

بـه شـواهد محكمـي بـر اهميت بـورس اوراق بهـادار در اجراي 

برنامه هـاي خصوصي سـازي كشـور دسـت يافـت. همچنيـن، 

تجربـه واگذاري هاي انجام شـده از ابتـدا تاكنون، بيانگر نقش 

محـوري بـورس اوراق بهـادار تهران در زمينـه حجم واگذاري ها 

و نيـز درجـه بالاتـر شـفافيت و سـلامت واگذاري هاسـت. از 

سـویی دیگـر تجربه هـای تلـخ واگـذاری غیر اصولی شـرکت ها 

به بخش خصوصی مانند هرآنچه در هپکو و امثال آن رخ داد، 

واگـذاری از طریـق عرضـه عمومـی در بـازار سـهام را ضروری تر 

کـرده اسـت. به عـلاوه، تا به حـال از روش هـای مختلفـی بـراي 

واگذاري مالكيت و كنترل شـركت ها و فعاليت هاي اقتصادي 

برحسب شرايط از سوي كشورهاي جهان استفاده شده است. 

هـر يـك از ايـن روش هـا، مزايـا و معايـب خـاص خود را داشـته و 

به كارگيـري هركـدام بسـته بـه وجـود زيرسـاخت ها، قوانيـن و 

بسـتر متناسـب بـا همـان روش بـوده اسـت. در ایـن میـان بـا 

بررسـی کلـی می تـوان عنـوان کـرد فروش سـهام شـركت هاي 

دولتـي از طريـق عرضـه عمومـي سـهام در بـازار درمجمـوع 

رايج تريـن كاربـرد را داشـته کـه بـا توجـه بـه اقبـال بسـیار زیـاد 

جامعـه از بـازار سـرمایه در شـرایط کنونـی، می تـوان از ایـن 

راهـکار بـرای بـالا بـردن مسـاحت بـازار سـرمایه کمـک گرفت.

درصـورت مهیـا شـدن دولـت و سـازوکار عرضـه شـرکت ها در 

بـورس، بـا قاطعیـت کامـل می تـوان از ظرفیـت بـالای جامعـه 

و بـازار سـرمایه بـرای اقبـال از ایـن عرضه هـا سـخن گفـت، 

به  طوری  کـه بررسـی ها نشـان می دهـد ارزش کل معامـلات 

بـورس و فرابـورس طـی سـال 98 در حـدود ۷03هـزار میلیارد 

تومـان بـوده اسـت کـه 434هـزار میلیـارد تومـان از ایـن رقـم 

بـه معامـلات بـورس تعلـق دارد. از طـرف دیگـر تـداوم ورود 

سـرمایه گذاران جدیـد بـه بـازار سـهام در سـال جدیـد بـا 

رکوردشـکنی های پیاپـی همـراه بـوده کـه ارزش معامـلات 

بـازار سـهام در همیـن روز گذشـته را بـه بیـش از 46 هـزار 

میلیـارد تومـان رسـانده اسـت. همچنیـن شـرکت دو میلیونی 

معامله گـران در عرضـه اولیـه شـرکت صبـا کـه بـه نوبـه خـود 

خبـر از مشـارکت 2 درصـدی جامعـه در ایـن عرضـه دارد، ایـن 

سـیگنال را نیـز می دهـد کـه نقدینگـی بالایـی در حـال ورود 

بـه بـازار سـرمایه اسـت و فرصـت بسـیار مناسـبی بـرای تامیـن 

مالـی از ایـن بـازار و خروج کامل از سـهام دولتی را پیش آورده 

اسـت. ایـن درحالـی اسـت کـه دولتـی بـودن بخش زیـادی از 

سـهام شـرکت های پذیرفته شـده بـورس و فرابـورس همـواره 

مـورد انتقـاد فعـالان بـازار سـرمایه بـوده اسـت و شـاید ایـن بار 

فرصـت مناسـبی باشـد تـا خـروج کامـل دولت از سـهام تحت 

مالکیـت خـود رقـم بخـورد.

 شرکت های دولتی چگونه عرضه می شوند؟

سـازوکارهای مختلفـی هماننـد عرضـه بلوکـی، عرضـه عمـده، 

عرضـه از طریـق صندوق هـای معاملـه و عرضـه بـه روش بـوک 

بیلدینـگ بـرای واگـذاری بخش یا تمام سـهام شـرکتی در بازار 

سـرمایه وجود دارد. در سـال گذشـته هفت شـرکت و یک بیمه 

دولتـی به صـورت بلوکـی عرضـه شـد، امـا اسـتقبال چندانی از 

آن بـه عمـل نیامـد. بـه نظـر می رسـد همیـن عامـل مقامـات 

بـازار و اقتصـاد کشـور را بـه سـمت عرضـه شـرکت های دولتـی 

از طریـق صندوق هـای معاملاتـی ETF و بـوک بیلدینـگ بـه 

بازار سـهام سـوق داده باشـد. بر اسـاس جزئیات اندکی که در 

روزهـای اخیـر از سـوی شـورای عالـی بـورس ارائـه شـده، مقرر 

اسـت باقی مانده شـرکت های دولت در دو مرحله عرضه شـود؛ 

در مرحلـه اول ابتـدا سـهام همـه شـرکت های دولتـی در قالـب 

صندوق هـای سـرمایه گذاری تجمیـع می شـود و براسـاس کـد 

ملـی و بـا اعمـال تخفیف هـای 20 و 25 درصـدی در قالـب 

واحدهـای ایـن صندوق هـا بـه هـر یـک از ایرانی هـا اختصاص 

می یابـد. گفتـه می شـود فراخـوان اولیـن مرحلـه واگـذاری تـا 

15 اردیبهشـت داده خواهـد شـد. در مرحلـه بعـدی سـهام 

باقی مانـده )آن دسـته از سـهامی کـه به طـور مثـال درحـال 

حاضـر وثیقـه بـوده و هنـوز آمادگـی عرضـه ندارنـد( بـه شـکل 

تک سـهم و با اسـتفاده از روش ثبت سـفارش )بوک بیلدینگ( 

بـه هـر کـد ملـی ایرانـی واگـذار و عرضـه خواهـد شـد. البتـه 

ابهام هایـی همچـون خریـد براسـاس کدملـی، عرضـه نشـدن 

تکـی هرکـدام از شـرکت ها و تعییـن قیمـت بالاتـر و یـا پایین تر 

از ارزش ذاتی سـهام وجود دارد و تا زمانی که دولت و سـازمان 

بـورس جزئیـات طرح را منتشـر نکنند، نمی تـوان درمورد طرح 

قضـاوت کرد.

@ f a r h i k h t e g a n d a i l y

مرتضی عبدالحسینی
روزنامه نگار

   ساختار صندوق های ETF هنوز شفاف نیست 

درمـــورد چنـــد و چون طرح واگذاری شـــرکت های دولتـــی، همایون 

دارابی، کارشـــناس بازار ســـرمایه  در گفت وگو بـــا »فرهیختگان«، با 

اشـــاره به لزوم اجرای اصل ۴۴ قانون اساســـی اظهار داشـــت: »طبق 

بیانات مقـــام معظم رهبری؛ اصل ۴۴، انقلاب اقتصادی در ســـال های 

اخیر بوده اســـت که راهکار و مســـیر جدیدی را پیـــش روی اقتصاد 

کشـــور قرار داده که اجرای موثر و صحیح آن می توانســـت به بسیاری 

از مشـــکلات اقتصادی ایران پایان دهد، اما متاسفانه تاکنون در دولت 

دهـــم، یازدهـــم و دوازدهم به ایـــن اصل توجه نشـــده و عملا ابلاغیه 

مربوط به شـــرکت های اصل ۴۴ از دســـتورکار خارج شد. این در حالی 

بود کـــه در ادبیات اقتصـــاد مقاومتی نیز بر مردمی ســـازی اقتصاد 

تاکیـــد شـــده بود و تلفیق آن با اصـــل ۴۴ خیلی زود تـــر از اینها باید و 

می توانســـت به کمک اقتصاد کشـــور بیاید. به هر روی در دولت فعلی 

تاکنون شـــاهد واگذاری گســـترده بنگاه ها و یا شـــرکت ها که منجر 

بـــه کاهش تصدی گـــری و بار دولتی شـــود، نبوده ایم.« 

دارابـــی با تاکید بـــر مبانی اصل ۴۴ افـــزود: »جایگاه بازار ســـرمایه 

در اقتصـــاد همانند صندوق رای در سیاســـت اســـت کـــه می تواند 

کارآمدتریـــن مســـیر برای اجرای مشـــارکت مردم و مردمی ســـازی 

اقتصـــاد در راســـتای اصل ۴۴ باشـــد. در بازار ســـرمایه همه مردم به 

اندازه ســـرمایه احتمالا خرد خود توانایی مشـــارکت در اقتصاد را داشته 

و درعیـــن حـــال به اندازه میزان ســـرمایه خود در آن حـــق رای دارند. 

ایـــن بـــازار می تواند ابزار مناســـب توزیع ثروت باشـــد و درعین حال 

ایـــن اجازه و فرصت را به ســـرمایه گذاران می دهد کـــه از مزیت های 

اقتصـــادی بـــدون ایجاد رانت و به صورت شـــفاف اســـتفاده به عمل 

آورنـــد. با توجه به اینکه یکـــی از مخاطرات نظام های ســـرمایه داری 

بلوکه شـــدن ســـرمایه های اقتصادی و رانتی شـــدن مزیت اقتصادی 

بنگاه هـــای آن اســـت، بـــازار ســـرمایه می تواند با ایجاد ســـلامت و 

پذیـــرش شـــرکت  ها همه مـــردم را با کوچک ترین ســـرمایه های خود 

در بنگاه داری شـــریک ســـازد. عرضه شـــرکت های بزرگی نظیر فولاد 

مبارکه، پتروشـــیمی زاگـــرس و هولدینگ خلیج فـــارس می تواند با 

بهره منـــدی از بازده ســـرمایه گذاری مـــردم در عیـــن ایجاد مزیت 

اقتصـــادی به مولدســـازی بنگاه ها نیز کمک کند، چـــرا که در غیر این 

صـــورت ورود پـــول به بازار هایـــی مثل طلا و ارز ممکن اســـت به طور 

مقطعی برای ســـرمایه گذاران بازدهی داشـــته باشـــد، اما درنهایت به 

تولید و اشـــتغال کمکی نخواهد کرد. 

البتـــه هرچنـــد تاکید بـــر بازار بـــورس و تقویت تولید و اشـــتغال از 

طریـــق آن اســـت اما به نظر نمی رســـد در دو ســـال اخیـــر از تمام 

ظرفیت موجود در بازار برای اهداف مذکور اســـتفاده شـــده باشـــد. 

بـــه جرات می توان گفت تجربه خصوصی ســـازی در کشـــور نشـــان 

می دهد که قســـمت عمده ای از واگذاری ها در فضاهای غیرشـــفاف 

و بـــا چانه زنی هـــای رانت جویانه انجـــام و درنهایت به فســـاد منجر 

شـــده که به دلیل شـــفافیت بالاتر و تاثیرگذاری بیشـــتر چه بهتر بود 

که خصوصی ســـازی از همان ابتدا در کشـــور ما از طریق بازار سرمایه 

شـــکل می گرفـــت و حتی بـــه نحوی ســـازمان خصوصی ســـازی زیر 

نظر و هم راســـتا با ســـازمان بـــورس به فعالیت خـــود ادامه می داد.«

دارابی درخصوص برآورد تعداد و ارزش شـــرکت هایی که قرار اســـت 

در آینده ای نزدیک از ســـوی دولت از طریق بازار بورس عرضه شـــوند، 

عنوان کـــرد: »دولت یازدهم و دوازدهم با ادامه سیاســـت های دولت 

قبل که صرفا عرضه و فروش سهام به ســـهام شـــرکت ها بوده اســـت 

تـــا به این جـــای کار واگذاری و تغییر مالکیت خاصـــی انجام نداده و 

در عیـــن حـــال از میزان دارایی ها و یا تعداد شـــرکت های آن نیز اطلاع 

خاصی در دســـترس نیســـت. اما در سال گذشـــته طرح واگذاری 20 

شـــرکت مطـــرح بوده که دو مورد آن انجام شـــد و 18 مـــورد آن نیز در 

همیـــن طـــرح جدید در صف بـــورس قرار گرفته اند که شـــامل بانک 

تجارت و چندین پالایشـــگاه و... می شوند.«

 عرضه شرکت های دولتی به شرط انتقال مالکیت و مدیریت

وی همچنین درمورد ســـازوکار تخصیص و توزیع مالکیت ســـهام های 

شـــرکت های دولتی در بازار ســـرمایه با مبهم ارزیابی کردن آن افزود: 

»ســـاختار صندوق های معاملاتی موســـوم به ETF که به عنوان کانال 

توزیع ســـهام بین مردم در نظر گرفته شـــده اســـت، شفاف نیست و 

صرفا برداشـــت ســـنتی از آن برای ما وجود دارد چراکه ممکن اســـت 

دولت همانند واگذاری های خود در ســـال های گذشـــته سهام شرکت 

را فروختـــه اما همچنان مالکیـــت آن را در اختیار خود نگه دارد. به نظر 

می رســـد که نگاه دولت پس از واگذاری شـــرکت ها مهم ترین مساله 

این ســـناریو باشد؛ چراکه شـــاید مهم ترین چالش در بنگاه های کشور 

مـــا مدیریت دولت بوده و نه مالکیت آن، بر همین اســـاس دولت باید 

متوجه باشـــد که اگر منظور از واگذاری از طریق صندوق های معامله؛ 

تداوم فروش ســـهام شـــرکت ها بدون انتقال مالکیت آن باشد، ممکن 

اســـت در بلندمدت مورد اســـتقبال مردم نیز قرار نگیرد. درواقع اگر 

دولـــت مالکیت را انتقال داده اما همچنان حـــق رای و دخالت را برای 

خود نـــگاه دارد، برای مـــردم و بخش خصوصی جـــذاب نخواهد بود 

چراکـــه بازدهی مدیریت دولتی معمولا از هزینه ســـرمایه کمتر بوده و 

همین عامل موجب عدم اســـتقبال خواهد شـــد. بهترین مسیر عرضه 

شـــرکت های دولتی، انتقال مالکیت و مدیریت شـــرکت ها است و در 

عیـــن حال نیـــز حمایت هایی از ســـوی دولت طی یک تا پنج ســـال 

پس از واگـــذاری صورت گیرد.

ورود نقدینگی به بازار در وضعیت مطلوبی قرار دارد و از ابتدای ســـال 

تـــا به حال در حـــدود 7000 هزار میلیارد از ســـوی حقیقی ها نقدینگی 

به بازار ســـرمایه تزریق شـــده اســـت، بنابراین اگر شرکت ها، طرح ها 

و پروژه هـــا با بازدهی مناســـب در معرض این نقدینگـــی قرار گیرند 

علاوه بر اینکه مورد اســـتقبال قـــرار می گیرند، تبدیل به پتانســـیلی 

برای رشـــد های ســـال های آینده نیز خواهند شـــد. افزایش بازدهی 

شـــرکت ها ســـوای تقویت تولیـــد و اشـــتغال و با میزان ســـودی که 

به ســـرمایه گذاران می رســـانند، آنهـــا را تحریک بـــه جابه جایی های 

مالـــی و تزریـــق پول بیشـــتر خواهد کـــرد، به همین رو بهـــره وری و 

مزیت ســـازی )رشـــد بنیادی بازار( در بلندمـــدت می تواند تضمینی 

برای رشـــد بازار ســـهام و بازدهی هـــای دوطرفه برای شـــرکت ها و 

ســـرمایه گذاران باشد.«

دارابی در پایان تصریح کرد: »جهت اثربخشـــی و اســـتقبال بلندمدت 

و دنبالـــه دار مردم از واگذاری شـــرکت های دولتی و یا عمومی، نحوه 

تخصیـــص چه به صـــورت خرد یـــا بلوکی و یا حتی صنـــدوق معامله 

چنـــدان مدنظر نیســـت، حتی اگر قیمـــت تابلوی ســـهام ها در این 

نـــوع واگـــذاری کمی بالا تر و یا پایین تر باشـــد باز هـــم در بلندمدت 

روند ذاتی و واقعی آن مشـــخص خواهد شـــد، بلکه مســـاله  اصلی در 

اینجـــا انتقـــال مالکیت و مدیریت به طور همزمـــان از دولت به بخش 

خصوصی و مردمی اســـت که این تغییر ســـاختار بتوانـــد به افزایش 

بهره وری و مولدســـازی و تولیـــد نیز کمک کند.«


