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 چکیده

و رشد  ینوآور د،یجد یکه استفاده از ابزارها دهدینشان م ایدن یکشورها هیبازار سرما ریاخ یهاروند سال یبررس

 اوراق بهادار به و بورسسازمان در قانون  است.شده  یمال یاز نهادها یمنجر به ظهور اشکال مختلف یروزافزون فناور

 یهاصندوق ،یبندموسسات رتبه ،یگذارهیگران، بازارگردانان، مشاوران سرماکارگزاران، کارگزاران/معامله

 یهاو صندوق هیسرما نیتام یهاشرکت ،یپردازش اطلاعات مال یهاشرکت ،یگذارهیسرما یهاشرکت ،یگذارهیسرما

با توجه به نقش بازار سرمایه و نهادهای مالی در اقتصاد کشور، بررسی  اشاره شده است. یمال یبه عنوان نهادها یبازنشستگ

و نظارت بر  میتنظ یاز موضوعات مطرح در حوزه ساختار و الگو یکیساختار و الگوی نظارت بر آنها حائز اهمیت است. 

اختاری است که در حاکمیت شرکتی به معنای فرآيند و س است. یمال یدر نهادها یشرکت تیموضوع حاکم یمال ینهادها

رود، با های تجاری شرکت در جهت بهبود ارزش و افزايش پاسخگويی شرکت به کار میهدايت و مديريت فعالیت

. به منظور بررسی نفعان، ثروت سهامداران در بلندمدت به حداکثر برسدیذ رياين هدف که ضمن توجه به منافع سا

مريکا، هند و مالزی بررسی شده و به مطالعه تطبیقی قوانین اين های حاکمیت شرکتی کشورهای آالزامات و مولفه

های حاکمیت شرکتی در نهادهای کشورها در اين زمینه پرداخته شده است. در اين پژوهش سعی در توصیف مولفه

ه قرار مالی اين کشورها شده تا به منظور بهبود دستورالعمل الزامات حاکمیت شرکتی نهادهای مالی ايران مورد استفاد

 گیرد.
 

 حاکمیت شرکتی، نهادهای مالی، بازار سرمایههای کلیدی: واژه
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 مقدمه

 وجود ،یدتوسعه و رشد اقتصا یهااز محرک یکياقتصاد هر کشور است.  یهابخش نياز مهمتر یکي هيبازار سرما

 نينابراند. بهر کشور هست هيبازار سرما دهندهلیتشک یهابخش نيمهمتر یمال یکارا است. نهادها یاهيبازار سرما

از  یکي. شودیم ینتهمکشور  یبهبود اقتصاد تيو در نها هيانهادها به عملکرد بهتر بازار سرم نيا شتریهر چه ب يیکارا

و  یگذارتاسیس شود، بحث هيدر بازار سرما یمال ینهادها شتریهر چه ب يیمنجر به کارا تواندیکه م یموضوعات مهم

 ناسبم ارکردو ک نهیعامل در تعامل به نيتریاصل گريد انیدر حوزه نظارت بر آن نهادها است. به ب یگذارقانون

رت بر وزه نظاحيکی از موضوعات مهم در کامل و قدرتمند است.  ینظارت ستمیوجود س ه،يبازار سرما یمال ینهادها

نها که نه ت ای از روابط در نظر گرفتتوان شبکهرا میحاکمیت شرکتی نهادهای مالی موضوع حاکمیت شرکتی است. 

تريان، نفعان از جمله کارکنان، مششرکت و مالکان آن )سهامداران( بلکه میان شرکت و تعداد زيادی از ذی نیب

ر و الگوی پژوهش حاضر به بررسی ساختا .(1385 گانه،ي)حساس  شودیم میو غیره تنظ یفروشندگان، صاحبان بده

 پردازد.تنظیم و نظارت بر نهادهای مالی با تمرکز بر حاکمیت شرکتی در نهادهای مالی می

 

  بيان مسئله
دهد که استفاده از ابزارهای جديد، نوآوری و رشد های اخیر بازار سرمايه کشورهای دنیا نشان میبررسی روند سال

قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی به ظهور اشکال مختلفی از نهادهای مالی شده است. روزافزون فناوری منجر 

اين قانون، در راستای حمايت از  2طبق ماده . است ايران هایبورس ترين قانون حاکم بر اوراق بهادار واصلی، ايران

دهی، حفظ و توسعه بازار شفاف، منصفانه و کارای اوراق بهادار و به منظور گذاران و با هدف سامانحقوق سرمايه

به عنوان ارکان ـ  و اوراق بهادار سازمان بورس و ای عالی بورس و اوراق بهادارشور رای اين قانون،نظارت بر حسن اج

 . شودبا ترکیب، وظايف و اختیارات مندرج در قانون تشکیل میـ  اصلی بازار اوراق بهادار ايران

گذاری، ايهن سرمگران، بازارگردانان، مشاورادر قانون بورس اوراق بهادار به کارگزاران، کارگزاران/معامله

، های پردازش اطلاعات مالیگذاری، شرکتهای سرمايهگذاری، شرکتهای سرمايهبندی، صندوقموسسات رتبه

يران با مايه اهای بازنشستگی به عنوان نهادهای مالی اشاره شده است. بازار سرهای تامین سرمايه و صندوقشرکت

شد بر اين رلاوه و پیدايش بازارها و نهادهای مالی جديد، وارد فضای جديدی شد. ع 1384تصويب اين قانون در سال 

وان نها به عنآتوسط  و توسعه بازار سرمايه و افزايش نفوذ بازار سرمايه در میان عامه مردم و انتخاب بازار سرمايه

دريافت  اد برایاز طرفی انگیزه افر. گذاری باعث توجه بیش از پیش به بازار سرمايه شده استبستری برای سرمايه

ه زهمچنین انگی ايش تفاضا برای دريافت مجوز تاسیس اين نهادها شده است.مجوز تاسیس نهادهای مالی منجر به افز

 هادها استند اين زياد نهادهای مالی در بازار سرمايه جهت کسب حداکثر سود بیانگر لزوم توجه به نظارت بر عملکر

 گردد. یمه آن ی بچرا که عملکرد کاراتر اين نهادها منجر به رشد و توسعه بازار سرمايه و افزايش اعتماد عموم

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D9%88%D8%B1%D8%A7%DB%8C_%D8%B9%D8%A7%D9%84%DB%8C_%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3_%D9%88_%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A7%D9%86_%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3_%D9%88_%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1
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تی یت شرکيکی از موضوعات مطرح در حوزه ساختار و الگوی تنظیم و نظارت بر نهادهای مالی موضوع حاکم

ان پژوهشگر سهامداران و یتوجه جد ریدو دهه اخ یکياست که در  یعبارت یشرکت تیحاکمدر نهادهای مالی است. 

 ل،يو برز ایآس ه،یدر روس 1990دهه  انيپا یمال یهاانداده است. چند حادثه مهم شامل بحر صیرا به خود تخص

 کايمرآ هيماانرون  و ورلدکام  و تقلبات کشف شده در بازار سر رینظ يیهاشرکت یدر ورشکستگ یمال یهايیرسوا

 ا،یسترالتان، اانگلس ،یغرب یاروپا یکشورها را باعث شده است. در یشرکت تیبه بحث حاکم ندهيو علاقه فزا شيگرا

 اجرا 2002ز سال ا یآکسل نزیسارب ايو توسعه و  یاقتصاد یهایسازمان همکار یشرکت تیقانون حاکم کايکانادا و آمر

 یرفو عا ینوقاب ینظام حاکمیت شرکتی شده است )عباس زاده، حصارزاده، جبار ایشود و موجب گسترش و ارتقیم

  (.1394اصل، 

 نه تنها رفت کهگای از روابط در نظر توان شبکهحاکمیت شرکتی را می نفعان،يذ هيگسترده، طبق نظر دگاهيد در

تريان، نفعان از جمله کارکنان، مششرکت و مالکان آن )سهامداران( بلکه میان شرکت و تعداد زيادی از ذی نیب

امداران سه و تيريحاکمیت شرکتی به رابطه مد حدود،شود. در ديدگاه میم میو غیره تنظ یفروشندگان، صاحبان بده

با توجه به  نيا(. بنابر1385 گانه،ي)حساس  شودیم یبندشود. اين الگو در قالب نظريه نمايندگی فرمولمحدود می

وق حق تيو رعا يیو پاسخگو تیانصاف، شفاف یبه ارتقا یابیدست یشرکت تیحاکم يیفوق هدف نها حاتیتوض

مالی با  هادهایلذا پژوهش حاضر به بررسی ساختار و الگوی تنظیم و نظارت بر ن است. یاقتصاد اهدر بنگ نفعانيذ

لگوی تار و امطالعه تطبیقی ساخبر اين اساس هدف پژوهش  پردازد.تمرکز بر حاکمیت شرکتی در نهادهای مالی می

ر اين دوده و ب مالیبا تمرکز بر حاکمیت شرکتی در نهادهای  تنظیم و نظارت بر نهادهای مالی در کشورهای منتخب

 ست؟کدام ا های حاکمیت شرکتی در نهادهای مالیمولفهراستا پژوهش حاضر به دنبال پاسخ به اين سوال است که 

 

 پژوهششناسی روش

ز روش اها نیز اين تحقیق از لحاظ هدف کاربردی و از لحاظ روش از نوع توصیفی است. برای تجزيه و تحلیل داده

ها و بهتین مشاروش اين تحقیق مطالعه تطبیقی است. مطالعه تطبیقی به معنای توصیف و تبی شود.کیفی استفاده می

وضوع مبت به ها در میان موضوعات مورد بررسی است. يکی از اهداف مطالعه تطبیقی ايجاد تفکر تحلیلی نستفاوت

در اين  مل مهمی دارد و دو عامورد مطالعه به منظور بررسی همه جوانب موضوع است. مطالعه تطبیقی اشکال مختلف

نیز در  زمانی مطالعات مکان و زمان است. به لحاظ مکانی مقايسه میان کشورهای مختلف امری رايج است. از لحاظ

شود )هايدنهايمر و های زمانی مختلف و مقايسه آنها پرداخته میمطالعات تطبیقی بعضاً به بررسی موضوعات در بازده

ها و ن شباهت(. به طور کلی مطالعه تطبیقی بر دو حوزه توصیف پديده و مقايسه و تطبیق و تدوي1983همکاران، 

الگوی  ساختار و (. در اين تحقیق از مطالعه تطبیقی به منظور بررسی1987ها تمرکز دارد )دويچ و همکاران، تفاوت

 شود. نظارت بر نهادهای مالی با تمرکز بر قوانین مطرح در کشورهای منتخب پرداخته می
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 مبانی نظري پژوهش

ر دیت شرکتی حاکم رساختار و الگوی تنظیم و نظارت بر نهادهای مالی با تمرکز ب با توجه به اينکه به دنبال بررسی

اکمیت اريف حبه منظور کسب شناختی جامع از مفهوم حاکمیت شرکتی در ادامه به بررسی تع ،هستیم نهادهای مالی

م کتی خواهیهای حاکمیت شرانواع سیستم های حاکمیت شرکتی و نهايتاًهای حاکمیت شرکتی، مدلشرکتی، نظريه

 پرداخت.

ين مفهوم وين اآيند طرح و تکبرای دستیابی به تعريفی جامع و کامل از نظام حاکمیت شرکتی لازم است به فر

 ی، از واژهرت حاکمیت شرکتمفهوم عبا ترينيمیکه اولین و قد دهدیبررسی متون متعدد و معتبر نشان م پرداخته شود.

و دلالت  رودیم شده است که معمولاً در مورد هدايت کشتی به کار به معنای هدايت کردن گرفته (Gubenareلاتین )

ز حاکمیت مختلفی ا هایيفتعر ن تعريف حاکمیت شرکتی بیشتر بر راهبری تمرکز دارد تا کنترل.بر اين دارد که اولی

 جامع در هایيفها گرفته تا تعرها و سهامداران آنمحدود و متمرکز بر شرکت هایيفاز تعر شرکتی وجود دارد؛

 (.1384)شمس احمدی،  ذينفعانمتعددی از ها در قبال گروه برگیرنده پاسخگويی شرکت

 .د ندارددر مورد حاکمیت شرکتی وجو یتوافق که هیچ تعريف مورد دهدیبررسی ادبیات موجود نشان م

ک یت شرکتی در يموجود از حاکم هایيفتعر چشمگیری در تعريف بر اساس کشور موردنظر وجود دارد. یهاتفاوت

ر د. وی ديگر طیف قرار دارندگسترده در س هایيدگاهو د سويکمحدود در  هایيدگاهد. گیرندیطیف وسیع قرار م

در  ی قديمی است کهالگوي اين، شود.یمحدود، حاکمیت شرکتی به رابطه شرکت و سهامداران محدود م هایيدگاهد

از روابط در نظر  یاصورت شبکهبه توانیطیف، حاکمیت شرکتی را م یسودر آن. شودینمايندگی بیان م يهقالب نظر

کارکنان،  جمله فعان ازبلکه میان شرکت و تعداد زيادی از ذين )سهامدران( ا میان شرکت و مالکان آنتنهگرفت که نه

شود یده منفعان ديوجود دارد. چنین ديدگاهی در قالب نظريه ذي غیرهدارندگان اوراق قرضه و  مشتريان، فروشندگان،

 (.1390حساس يگانه، )

علمی  ای وهای حرفهی از موضوعات مورد توجه پژوهشهای اخیر، بحث حاکمیت شرکتی به يکدر سال

های بزرگی نظیر انرون، ورلد کام، ادلفی و های مذکور به فروپاشی شرکتتبديل شده است. بخشی از تأکید پژوهش

اختیارات قابل (، 2002) 1اکُسلی-آمريکا با تصويب قانون ساربینز شود که موجب شد تا ابتدا درغیره مربوط می

تفويض شود. در ساير کشورها قوانین مشابهی به اجرا گذاشته شده است. در  2ای به سازمان بورس آمريکاملاحظه

نامه حاکمیت شرکتی توسط سازمان بورس و اوراق بهادار تهران انتشار يافت نويس آيینپیش 1383ايران نیز در آذر ماه 

 نامهو اوراق بهادار رسید. آخرين تغییرات اين آيین نهايی و به تصويب هئیت مديره سازمان بورس 1385که در سال 

در  و با عنوان دستورالعمل حاکمیت شرکتی به نظر خواهی گذاشته شد و نهايتاً  1391نويسی در سال در قالب پیش

________________________________________________________________________________________________  
1. Sarbanes - Oxley 

2. Securities and Exchange Commission (SEC) 
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در تبصره به تصويب هیئت مديره سازمان بورس و اوراق بهادار رسید.  24ماده و  44فصل،  6در  1397تیر  27تاريخ 

نیز مورد بازبینی قرار گرفت و  1401ادامه دستورالعمل حاکمیت شرکتی ناشران ثبت شده در سازمان بورس در سال 

 ابلاغ شد.  1401آذر  22دستورالعمل جديد در تاريخ 

های مديره، سهامداران و ساير طرفحاکمیت شرکتی، مجموعه روابط میان مديريت اجرايی، اعضای هیئت

کند که از طريق آن اهداف شرکت و ديگر حاکمیت شرکتی ساختاری را تبیین میعبارت به .استذيربط در شرکت 

های کنترل و نظارت بر عملکرد مشخص شود و درنهايت معیارها و مکانیسمهای نیل به آن اهداف معلوم میروش

ر باشد )رودپشتی و بايست دارای مشخصات زيحاکمیت شرکتی صحیح میتوان گفت میشود. بر اين اساس می

 (:1391، همکاران

ت و تا آنان اهداف متناسب با منافع شرک ازد،سمديره و مديرت اجرايی فراهم مشوق لازم را برای هیئت. 1

 بگیرند. سهامداران را در نظر

 نظارت کارا و مؤثری داشته باشد.. 2

 صورت کارا استفاده کند.سازمان را تشويق تا از منابع به. 3

 

 نفعانيذ گرينسبت به سهامداران و د یترعیوس يیبر سطح پاسخگو یشرکت تیتر حاکمگسترده یهافيتعر

از  یشتریگروه ب ( که به1995) نویم( و رابرت مانکز و نل1994) نسونی(، مگ1984) گريتر یهافيتعر دارند. دیتأک

د که دهیان متر نشگسترده یهافيتعر .ندنزد صاحب نظران برخوردار یشتریب تیدارند، از مقبول دیتأک نفعانيذ

 ستمیس دگاه،يد نيدارند. در ا تی( مسئولستيز طی)محی عیو منابع طب ندهيآ یهاها در برابر کل جامعه، نسلشرکت

د آنها کنیم نیها است که تضمشرکت یبرا یو برون سازمان یتعادل درون سازمان یهاموانع و اهرم یشرکت تیحاکم

 ولانه عملرت مسئبه صو ،یتجار تیفعال یهانهیدهند و در تمام زمیانجام م نفعانيسبت به تمام ذن اخود ر تیمسئول

 عاننفينافع ذگرفتن م توان با در نظریاست که منافع سهامداران را فقط م نيا دگاهيد نيا در یکنند. استدلال منطقیم

 (.1388 ،یو برقع یخيمشا )نوروش، ورده کردآبر

 

 پيشينه پژوهش

( در پژوهش خود با عنوان بررسی میزان رعايت الزامات حاکمیت شرکتی در 1401گنجی، رحمانی و سلطانی )

کننده میزان رعايت های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، به بررسی میزان رعايت و عوامل تعیینشرکت

ای بازار اول بورس، الزامات دستورالعمل هدهد که شرکتحاکمیت شرکتی پرداختند. نتايج پژوهش آنها نشان می

کنند و کمترين میزان رعايت در بخش گزارشگری مالی و عملیاتی و درصد رعايت می 48حاکمیت شرکت را در حد 

دهد که متغیرهای اندازه شرکت، درصد سهام های داخلی است. نتايج نشان میبیشترين میزان رعايت در بخش کنترل
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يره و اندازه حسابرس، تاثیر مثبت معناداری بر میزان رعايت الزامات دستورالعمل حاکمیت شناور، ترکیب هیئت مد

 شرکتی دارند اما متغیر درصد مالکیت نهادی، تاثیر معناداری بر میزان رعايت الزامات حاکمیت شرکت ندارند.

سابرس يی گزارش حهای حاکمیت شرکتی برخوانا( به بررسی تاثیر مکانیزم1399فرهنگ دوست و همکاران )

زارش های مالی و گرتدر بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. از ديدگاه آنان، به دلیل جدايی مالکیت از مديريت، صو

عه د مطالهای سهامی هستند. سازوکارهای حاکمیت شرکتی مورحسابرس پل ارتباطی بین مديران و ذينفعان شرکت

نسیت جرعامل، مالی هئیت مديره، استقلال کمیته حسابرسی، دوگانگی مديايشان شامل استقلال هیئت مديره، تخصص 

رکتی و شاکمیت هیئت مديره و مالکیت نهادی بوده است. نتايج حاکی از وجود رابطه معنادار بین ساز و کارهای ح

ت شرکتی اکمی( به اين نتیجه رسیدند که دستورالعمل ح1399شکرخواه و همکاران ) خوانايی گزارش حسابرسی است.

های مولفه دارد وتدوين شده توسط سازمان بورس و اوراق بهادار توانايی پاسخگويی کامل به نیازهای کاربران را ن

ر بررسی اثر ( د1399قمی، حسینی و مصطفوی )مورد اجماع در پژوهش مذکور بايد مورد استفاده قرار گیرد. نادی

ران دار تهنهادهای مالی پذيرفته شده در بورس اوراق بها قدرت سازو کارهای حاکمیت شرکتی بر ريسک سیستمی

 دارد.ناداری بدين نتیجه رسیدند که قدرت سازو کارهای حاکمیت شرکت بر ريسک سیستمی نهادهای مالی تاثیر معن

ز شکست به ( در پژوهشی با عنوان حاکمیت در موسسات مالی: عناصر کلیدی و پیشگیری ا2022سريواستاوا )

یت و ت حاکمهايی برای تقوير کلیدی حاکمیت در موسسات مالی، ارزيابی دلايل شکست و پیشنهاد راهبررسی عناص

 کند که ساختار هیئت مديره وجلوگیری از شکست حاکمیت در اين موسسات پرداخته است. وی تاکید می

اخت یاز به شننی بر افی نیست. وهای نظارتی برای اطمینان از استانداردهای حاکمیت ايمن لازم بوده اما کدستورالعمل

 عوامل رفتاری و تمرکز بر نظارت مستمر تاکید دارد.

های حاکمیت ( در پژوهشی با هدف بررسی جامع ادبیات موجود در مورد جنبه2022خطیب و همکاران )

 رکتی و بهشیت اکمحشرکتی در بازار مالزی بدين نتیجه رسیدند که بیشتر مطالعات انجام شده در اين حوزه بر نتايج 

ف دانشی و شکا ويژه عملکرد شرکت متمرکز است. آنها بدين نتیجه رسیدند که بیشتر مطالعات انجام شده کمی بوده

( 2021اند. هاپت )هئه داددر اين حوزه وجود دارد. در نهايت آنها با مرور گذشته، نقشه راهی را برای مطالعات آينده ارا

ت صلاحی وها و موسسات مالی به اين موضوع اشاره کردند که ترکیب تی بانکدر پژوهشی با عنوان حاکمیت شرک

مورد  ها به ويژه درهئیت مديره يک مسئله کلیدی است و از طرفی مسائلی مانند وظايف و تعهدات مديران بانک

 رد. ار گیرها و مديران ارشد بايد مورد توجه قريسک و مديريت آن و همچنین پاداش پرداختی به مديران بانک

( به بررسی میزان رعايت الزامات حاکمیت شرکتی در آرژانتین پرداختند. ارزيابی سطح 2020بارکو و بريوز )

انطباق در يک مرحله توسط خود شرکت و در مرحله بعد توسط ارزياب بر اساس اطلاعات موجود در دسترس عموم 

پذيرد، نسبت به زمانی که رزيابی توسط شرکت صورت میصورت پذيرفت. نتايج نشان داد که سطح انطباق، زمانی که ا

( در 2020ويتولا، رايمو و روبینو ) پذيرد، بیشتر است.توسط ارزياب با استفاده از اطلاعات عمومی صورت می
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پژوهشی به بررسی عوامل تعیین کننده میزان رعايت الزامات حاکمیت شرکتی و سطح افشا پرداختند و به اين نتیجه 

رسیدند که ظهور گزارش يکپارچه ابزاری جديد برای افشای اطلاعات مربوط به حاکمیت شرکتی است. نتايج به طور 

 دهد.های يکپارچه را نشان میی در گزارشمتوسط، سطح پايینی از رعايت و افشای الزامات حاکمیت شرکت

 

 حاكميت شركتی در آمریکا

اصول حاکمیت شرکتی در آمريکا متمرکز بر دستورالعمل حاکمیت شرکتی در بورس نیويورک است. بعد از وقوع 

از ويکم، کنگره آمريکا قانون ساربنز آکسلی را تصويب نمود و در بخشی بحران شرکت انرون در ابتدای قرن بیست

قانون مزبور به موضوع حاکمیت شرکتی پرداخته شده بود. متعاقب آن کمیسیون بورس اوراق بهادار قوانین متعددی را 

جهت الزامات فزاينده پاسخگويی منتشر نمود و بورس اوراق بهادار نیويورک نیز اقدام به تدوين دستورالعمل حاکمیت 

 2003نوامبر  4ل حاکمیت شرکتی بورس اوراق بهادار نیويورک در شرکتی نمود که نهايتاً آخرين ويرايش دستورالعم

ها موظف به افشای اطلاعات مطابق با مورد تصويب کمیسیون بورس اوراق بهادار آمريکا قرار گرفت و شرکت

 باشد:دستورالعمل مزبور به شرح زير می2 1دستورالعمل مزبور بودند.

 
 الزامات حاکمیت شرکتی در آمریکا

 مواد رديف

 مستقل بودن اکثريت اعضای هیئت مديره 1

 تعريف دقیق و شفاف عضو مستقل هیئت مديره 2

 تشکیل جلسات توسط اعضای غیرموظف هیئت مديره بدون حضور مديريت عامل 3

 کمیته انتصابات 4

 کمیته جبران خدمات  5

 کمیته حسابرسی 6

 اتخاذ و افشای رهنمودهای حاکمیت شرکتی 7

 اتخاذ و افشای اصول اخلاقی و رفتاری 8

 های حاکمیت شرکتی توسط ناشران خصوصی خارجیهای با اهمیت تاثیرگذار در فعالیتافشای رويه 9

 تايید مديران عامل نسبت به ناآگاه نبودن از تخلف شرکت از استاندارهای حاکمیت شرکتی 10

 مديرعامل به بورس اوراق بهادار نیويورکگزارش عدم رعايت قانون حاکمیت شرکتی توسط  11

 های متخلف توسط بورس اوراق بهادار نیويورکانتشار نامه توبیخ عمومی شرکت 12

________________________________________________________________________________________________  
1. New York Stock Exchange. (2003). Final NYSE Corporate Governance Rules.  

2. NYSE: Corporate Governance Guide (2014). 
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 حاكميت شركتی در هند

 هاظهور قانون شرکت نیمقررات نهاد ناظر بورس اوراق بهادار هند و همچن بيبا تصو یشرکت تیمفهوم حاکم

(Company Act ) مربوطه، مقررات  نیقوان ريکرده است، که به همراه سا دایپ تیهند اهم در 2013در سال

قانون  بيتصو. موارد وضع کرده است نيا تيعدم رعا یبرا یفریک یامدهایو پ تیرا در مورد حاکم یارانهیسختگ

قانون  نيبود. از جمله موارد مذکور در ا 2013ها در سال شرکت تيريدر مد شرفتیپ نيمهمتر 2013ها شرکت

 ره،يمد ئتیمستقل ه یمستقل و تعداد اعضا یاعضا فيتعر ره،يمد ئتیه یاعضا فيوظا قیدق فيتوان به تعریم

در خصوص معاملات با  رانهیگسخت نیسال(، قوان 5)حداکثر  رهيمد ئتیه یسمت اعضا یقبول یزمان برا نییتع

اطلاعات مربوط  یساله( و افشا 5دوره  2مستقل شرکت )حداکثر  حسابرس یزمان محدود برا نییوابسته، تع صاشخا

 یکي استيرا به ر یشرکت تیحاکم تهیکم( SEBI) ناظر بورس اوراق بهادار هند نهاد. اشاره نمود یشرکت تیبه حاکم

 یاهها در شرکتشرکت تيريداد تا در جهت ارتقاء و بالا بردن استاندارد مد لیخود تشک رهيمد ئتیه یاز اعضا

منابع ( SEBI) ها و مقررات صادر شده توسط بورس اوراق بهادار هندواقع قانون شرکت در. ديشده اقدام نما رفتهيپذ

در  تیکند تا از شفافیشده را ملزم م رفتهيپذ یهاشرکت SEBI مقررات. باشندیدر هند م یشرکت تیحاکم یاصل

معاملات با اشخاص وابسته،  یمختلف، افشا یهاتهیمقررات کم ،يیاجراریغ رانيپاداش مد میآنها، از جمله تنظ تيريمد

تواند یم ريمد کيکه  يیهاتهیدر تعداد کم تيو محدود رهيمد ئتیجلسات ه یمستندساز ،یبه حسابدار یدگیرس

 تهیمنشور کم ینامه کتب نيیآ بيمقررات مستلزم تصو نيا نیهمچن د،يحاصل نما نانیموارد اطم ريآن باشد و سا سیرئ

 SEBIمقررات  نيمهمتر. باشدیشده م رفتهيارشد هر شرکت پذ تيريو مد رهيمد ئتیه یاعضا هیکل یبرا یحسابرس

شده  نییتع 1(LODRشده و الزامات افشا ) رفتهيپذ یهادر مقررات تعهدات شرکت یشرکت تیدر خصوص حاکم

 .ديسازمان ارائه گرد نيتوسط ا زین يیهايیها و راهنمارويهاست و به دنبال آن 

 
 الزامات حاکمیت شرکتی در هند

 مواد رديف

 نقش سهامداران در حاکمیت شرکتی 1

 مسئولیت اعضای هیئت مديره، استقلال اعضای هیئت مديره، ترکیب هیئت مديره 2

 کمیته حسابرسی 3

 کمیته انتصابات و پاداش 4

 کمیته ارتباط با مشتری 5

 کمیته مديريت ريسک 6

 ای حاکمیت شرکتیافشای اطلاعات مذکور به همراه اطلاعات شرکت اصلی در گزارش سالانه و دوره 7

________________________________________________________________________________________________  
1. Listing Obligations and Disclosure Requirements. (2015). 
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 حاكميت شركتی در مالزي

منتشر شد که نقطه عطف مهمی در اصلاح ساختار حاکمیت  2000اصول حاکمیت شرکتی مالزی اولین بار در مارس 

های هیئت مديره، کمیته ولیتئها و مسمنظور تقويت نقشبه  2007شرکتی در مالزی بود. اين اصول بعدها در سال 

اصول حاکمیت شرکتی مالزی بر روی تقويت ساختار و  حسابرسی و حسابرسی داخلی مورد بازنگری قرار گرفتند.

، کمیسیون بورس 2021ترکیب هیئت مديره به عنوان ناظران مسئول و فعال متمرکز شده است. در نهايت در سال 

سه اصل مطرح شده به شرح  1مالزی، آخرين ويرايش حاکمیت شرکتی را به شرح زير منتشر نموده است. اوراق بهادار

 باشد:زير می
 

 اصول حاکمیت شرکتی در مالزی 

 اصول پشتیبان اصول کلیدی

 هیئت مديره و اثربخشی آن

 های هیئت مديرهمسئولیت

 ترکیب هیئت مديره

 جبران خدمات هیئت مديره

 و مديريت ريسک موثر حسابرسی
 کمیته حسابرسی

 چارچوب کنترل داخلی و مديريت ريسک

 ارائه گزارش جامع شرکت و ارتباط با ذينفعان
 ارتباط با ذينفعان

 استفاده سازنده از مجامع عمومی

 

 حاكميت شركتی در ایران
بسیاری برای نهادينه کردن مفهوم حاکمیت شرکتی در ايران صورت گرفته است. از جمله اين  هایتاکنون تلاش

توسط سازمان کارگزاران اوراق بهادار تهران انجام گرفت و در  1385و  1384های ها اقداماتی بود که طی سالتلاش

عريف مدير مستقل و همچنین نويس تهیه شد اما نظر کارشناسان با توجه به مشکل اساسی در تاين خصوص پیش

نويس عملاً ناديده گرفته و به تايید مراجع وجود ابهاماتی در عدم تعارض اين دستورالعمل با قانون تجارت، اين پیش

، اين بار و پس از تغییر در ساختار نظارتی بازار اوراق بهادار 1387و  1386های صلاح نرسید. پس از آن و طی سالذی

کارگروهی موسوم به کارگروه حاکمیت شرکتی مجدداً اقدام به بررسی و  راق بهادار با تشکیلسازمان بورس و او

. شرکت بورس اوراق بهادار به عنوان بخشی از ساختار جديد اوراق بهادار حاکمیت شرکتی نمودتدوين دستورالعمل 

ورالعمل داخلی حاکمیت شرکتی با در جهت ايجاد انگیزه و نیز پیشبرد اهداف خود به عنوان اولین شرکت دارای دست

نامه نظام راهبری شرکتی، اقدام به حرکت در مسیر حاکمیت شرکتی نموده است. در ادامه دستورالعمل تدوين آيین

________________________________________________________________________________________________  
1 . Securities Commission Malaysian. (2021). Malaysian Code on Corporate Governance. 
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به تصويب  1397های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ايران در سال حاکمیت شرکتی شرکت

هیئت مديره سازمان بورس  1401راق بهادار رسید اما در ادامه به موجب مصوبه مورخ هیئت مديره سازمان بورس و او

و اوراق بهادار، اين دستورالعمل منسوخ شده و دستورالعمل حاکمیت شرکتی ناشران ثبت شده نزد سازمان بورس و 

 ود:شمطرح در اين دستورالعمل اشاره می موارددر ادامه به  1اوراق بهادار جايگزين آن شد.

 
 اصول حاکمیت شرکتی در ایران

 مواد رديف

 چارچوب حاکمیت شرکتی اثربخش 1

 حفظ حقوق سهامداران و برخورد يکسان با آنها 2

 رعايت حقوق ذينفعان 3

 های مالیگذاران نهادی، بازار سهام و ساير واسطهسرمايه 4

 افشا و شفافیت 5

 پذيری هیئت مديرهمسئولیت 6

 

وانین در ق يکی از الزامات کلیدی مطرح در قوانین همه کشورها هیئت مديره و نقش آن است. در اين مورد

. در ده استآمريکا به تعريف دقیق هیئت مديره، استقلال و تشکیل جلسات مستقل توسط اعضای غیرموظف اشاره ش

شاره شده ديره امه مسئولیت و ترکیب هیئت قوانین هند نیز استقلال هئیت مديره حائز اهمیت بوده و در کنار آن ب

ت مديره یب هیئاست. در قوانین مالزی نیز اصول کلیدی هئیت مديره و اثربخشی آن مطرح شده و بر مسئولیت و ترک

 پذيری هئیت مديره اشاره شده است. تاکید شده است. در دستورالعمل ايران صرفاً به مسئولیت

ل هیئت ستقلاهای قبلی سازمان در رابطه با حاکمیت شرکتی به موضوع اللازم به ذکر است که در دستورالعم

ا بد سازمان مل جديهای بیانگر استقلال هیئت مديره تدوين شده بود، اما در دستورالعمديره اشاره شده بود و مولفه

از  يرهتوجه به نظر متخصصان مبنی بر عدم موضوعیت اين مورد در قوانین، بحث شرايط استقلال هیئت مد

توجه  ديره وآيد اهمیت نقش هئیت مدستورالعمل حاکمیت شرکتی حذف شده است. آنچه که از مطالعه قوانین بر می

 ده است. اکید شپذيری آن است که در قوانین تمامی کشورها بر آن تبه موضوعاتی نظیر ترکیب، استقلال و مسئولیت

تی است. بدين منظور در قوانین آمريکا بر تشکیل های مختلف در حوزه حاکمیت شرکالزام ديگر، کمیته

های حسابرسی، های انتصابات، جبران خدمات و حسابرسی تاکید شده است. در قوانین هند به تشکیل کمیتهکمیته

انتصابات و پاداش توجه شده است. در قوانین مالزی موضوع کنترل داخلی در کنار کمیته حسابرسی مهمترين 

________________________________________________________________________________________________  
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های حسابرسی، انتصابات ها موظف به تشکیل کمیتهجه بوده است. در دستورالعمل ايران شرکتهای مورد توکمیته

های مختلف و تشريح وظايف آنها يکی از مهمترين الزامات در حوزه حاکمیت هستند. به طور کلی تشکیل کمیته

 شرکتی است.

قرار  توجه تعابیر مختلف مورد موضوع افشا و شفافیت ديگر موضوعی است که در قوانین تمامی کشورهای به

ه حائز ين حوزهای مختلف شرکت در اهای جامع و افشا رويهگرفته و همواره بر آن تاکید شده است. انتشار گزارش

ظ حقوق ست. حفااهمیت بوده است. در قوانین مالزی در کنار اين موضوع به ارتباط با ذينفعان نیز پرداخته شده 

ده است. رها بوهامداران اقلیت نیز جز موضوعات کلیدی مورد تاکید قوانین تمامی کشوسهامداران و به طور خاص س

ی ير کشورهانین سايکی از الزامات متفاوت در قوانین آمريکا اتخاذ و افشای اصول اخلاقی و رفتاری است که در قوا

ه بفصل بعد  امات دريک از اين الزهای مربوط به هر کمتر به عنوان الزامی مجزا مورد تاکید قرار گرفته است. مولفه

 تفصیل مورد بررسی قرار گرفته است.

 
 های پژوهش()یافتهالزامات حاکمیت شرکتی 

 مالزی هند آمريکا شرح

هئیت مديره و اثربخشی 

 آن

  مستقل بودن اکثريت اعضای هیئت

 مديره

  تعريف دقیق و شفاف عضو مستقل

 هیئت مديره

 ترکیب هیئت مديره 

  هیئت استقلال اعضای

 مديره

 

 ترکیب هیئت مديره 

  جبران خدمات هیئت

 مديره 

اتخاذ و افشای رهنمودهای حاکمیت   پاسخگويی

 شرکتی

  اتخاذ و افشای اصول اخلاقی و

 رفتاری

  مسئولیت اعضای هیئت

 های هیئت مديرهمسئولیت  مديره

 

 کمیته انتصابات  های هیئت مديرهکمیته

 کمیته جبران خدمات 

 کمیته حسابرسی 

 کمیته حسابرسی 

 کمیته انتصابات و پاداش 

 کمیته حسابرسی 

 چارچوب کنترل داخلی 

 

ارائه گزارشات جامع 

شرکت و ارتباط با 

 تمامی ذينفعان

 های با اهمیت تاثیرگذار افشای رويه

های حاکمیت شرکتی در فعالیت

 توسط ناشران خصوصی خارجی

  تايید مديران عامل نسبت به ناآگاه

نبودن از تخلف شرکت از 

 استاندارهای حاکمیت شرکتی

 

 اطلاعات مذکور به  یافشا

همراه اطلاعات شرکت 

در گزارش سالانه و  یاصل

 یشرکت تیحاکم یادوره

  استفاده سازنده از مجامع

 عمومی

 ارتباط با ذينفعان 
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 نتایج پژوهش

کز بر با تمر های حاکمیت شرکتی در نهادهای مالیاين پژوهش به منظور احصای مولفههمانطور که بیان گرديد در 

ر شد. د های مطرح در حاکمیت شرکتی پرداختهکشورهای منتخب ابتدا به شناخت مفهوم حاکمیت شرکتی و نظريه

لزامات ال قبل در فصهای مربوط به کشورهای منتخب آمريکا، هند و مالزی بررسی شد و ادامه قوانین و دستورالعمل

ز اين ر يک اها و قوانین تشريح گرديد. در نهايت با نگاهی جامع به بررسی مجزای همربوط به اين دستورالعمل

ست. ابندی شده ها در قالب چهار الزام کلی دستهالزامات پرداخته شد. در اين بخش نتايج حاصل از اين بررسی

يح ور تشرگیرد. به منظهای مطرح شده را در بر میکه تمامی مولفه توان گفت جامعیت هر بخش به نحوی استمی

 بندی شده است:ها، الزامات مطرح در حوزه حاکمیت شرکتی به شرح زير دستهساختاريافته اين مولفه

 هیئت مديره و اثربخشی آن الف(

 ب( پاسخگويی

 های هیئت مديرهج( کمیته

 تمامی ذينفعاند( ارائه گزارشات جامع شرکت و ارتباط با 

 

 
 های پژوهش(مهمترین الزامات حاکمیت شرکتی )یافته

 

 الف( هیئت مدیره و اثربخشی آن

همانطور که از بررسی قوانین کشورهای منتخب بر آمد، موضوع هیئت مديره و اثربخشی آن بخش غیرقابل انکار 

در قوانین مربوط به هر سه کشور  حاکمیت شرکتی است که از ابعاد مختلف بر حاکمیت شرکتی تاثیرگذار است.

های مربوط به موضوع هیئت مديره و اثربخشی منتخب نیز بر اين اصل تاکید شده است. در اين بخش مهمترين مولفه

پاسخگویی
هیئت مدیره و 

اثربخشی آن

ارائه گزارش جامع 
شرکت و ارتباط با 

تمامی ذینفعان

های کمیته
هئیت مدیره
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آن که از بررسی قوانین کشورهای منتخب بدست آمده، ارائه شده است. لازم به ذکر است در اين راستا سعی شده 

های مربوط به اصل هیئت مديره و اثربخشی آن به صورت يکپارچه ارائه گردد. ولفهاست با نگاهی جامع تمامی م

 بندی کرد:توان به صورت زير دستههای اصل هیئت مديره و اثربخشی آن را میمولفه

 : ترکیب و نقش هیئت مديره1-الف

 : استقلال هیئت مديره2-الف

 : رئیس هیئت مديره3-الف

 مديره: اعضای غیرموظف هیئت 4-ال

 شود.ها پرداخته میبندیهای مربوط به هر يک از اين دستهدر ادامه به بررسی مولفه

 

 : ترکیب و نقش هیئت مدیره1-الف

 يکا(.( اندازه هیئت مديره بايد متناسب با شرکت باشد تا بتوان نیازهای شرکت را پاسخ دهد )آمر1)

 20تقل شکیل شده باشد و حداقل تعداد اعضای مس( غالب اعضای هیئت مديره بايد از اعضای غیرموظف ت2)

 درصد کل تعداد اعضای هیئت مديره باشد )آمريکا(.

ه با کش است های کارا و اثربخهای شرکت با بکارگیری چارچوبی از کنترل( نقش هیئت مديره، رهبری فعالیت3)

 مالزی(. ها را مديريت و ارزيابی کرد )آمريکا، هند وتوان ريسکاستفاده از آن می

الی و نابع مهای شرکت را مشخص نمايد و همچنین اطمینان يابد که م( هیئت مديره بايد اهداف و استراتژی4)

 .د و مالزی(اند )آمريکا، هنسرمايه انسانی موجود برای رسیدن به اهداف کافی بود و در محل خود قرار گرفته

 باشد )آمريکا(.استاندارهای اخلاقی می ها وهای هیئت مديره تعیین ارزش( يکی از مسئولیت5)

ده ناسايی کررستی شد( هیئت مديره بايد اطمینان يابد که وظايف خود نسبت به سهامداران و ساير ذينفعان را به 6)

 و به آنها جامع عمل پوشانده است )آمريکا، هند و مالزی(.

به بهترين  ای عمل نمايند که شرکتگونه( همه اعضای هیئت مديره بايد در حیطه و چارچوب وظايف خود به 7)

 موفقیت )سودآوری( ممکن برسد )هند(.

د، تهیه گیری شو( هیئت مديره بايد يک برنامه مشخص سالانه از موضوعاتی که لازم است نسبت به آنها تصمیم8)

 کند )آمريکا، هند و مالزی(.

 د برگزار کند )مالزی(.( هیئت مديره بايد جلسات منظم و کافی برای انجام وظايف خو9)

جزا طور م ها و حضور هر فرد به( در گزارش سالانه هیئت مديره بايد تعداد جلسات هیئت مديره، کمیته10)

 مشخص باشد )مالزی(.

 د(.ی و هنها بايد توسط هیئت مديره تصويب شده و به افراد مربوطه ابلاغ شود )مالز( تقسیم مسئولیت11)
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 مناسب از طلاعاتئت مديره وظیفه خود را به طور مناسبی انجام دهند نیاز دارند به ا( برای اينکه اعضا هی12)

 شرکت، عملیات و کارکنان دسترسی داشته باشند )هند(.

دقیق  طلاعاتگیرند بايستی با اای که در معرض انتخاب يا انتخاب مجدد قرار می( نام اعضای هیئت مديره13)

انه در گیری آگاهمرتبط ديگری همراه باشد تا به سهامداران امکان تصمیمشخصی و کاری و هر گونه اطلاعات 

 انتخاب را بدهد )هند و مالزی(.

ت مديره ای هیئ( مديرعامل، موظف به ارائه تمامی اطلاعات مورد نیاز اعضای هیئت مديره است، همچنین اعض14)

 ده باشند )آمريکا(.بايد در صورت لزوم به دنبال روشن شدن يا تقويت اطلاعات ارائه ش

ر ت مديره دای هیئهای دبیر هیئت مديره که مسئول ايجاد اطمینان بر( همه اعضای هیئت مديره بايد به مشاوره15)

 باشد، دسترسی داشته باشند )آمريکا(.رعايت کامل مصوبات آنان می

 ره از نظریئت مديشرکت، تنوع ه( ارزيابی هیئت مديره بايد بر اساس مهارت، تجربه، استقلال، دانش نسبت به 16)

ست، اجنسیت، چگونگی کارکرد هیئت مديره به عنوان يک واحد و عوامل ديگری که به اثربخشی مربوط 

 صورت گیرد )آمريکا(.

جام بخش انهای فردی بايد مشخص کند که آيا هر عضو هیئت مديره مسئولیت خود را به طور اثر( ارزيابی17)

لسات متعهد است )شامل تعهد به زمان برای حضور در جلسات هیئت مديره و جدهد و به وظايف خود می

 کمیته و وظايف ديگر( )آمريکا و هند(.

ها و اعضای میتهک( هیئت مديره بايد در گزارش سالانه خود بیان کند که نحوه ارزيابی عملکرد هیئت مديره، 18)

 هیئت مديره چگونه انجام شده است )آمريکا و مالزی(.

 

 : استقلال هیئت مدیره2-الف

 ( شرايط عدم استقلال هیئت مديره به شرح زير است )آمريکا، هند و مالزی(:1)

  های تابعه بوده است.سال گذشته در استخدام شرکت، گروه يا شرکت 3اينکه در طی 

  ا يت ته اسسال گذشته با شرکت ارتباطی به عنوان مشتری مستقیم يا به عنوان شخص ثالث داش 3در طی

 سهامدار، مدير يا کارمند ارشد جايی که آن شرکت چنین ارتباطی را داشته باشد.

 کند.الزحمه مديريت و حق حضور در جلسات دريافت میپاداشی از شرکت به جزء حق 

 های عملیاتی شرکت سهیم است.در پروژه 

 .رابطه خويشاوندی با مشاوران شرکت، مديران يا کارکنان ارشد دارد 

  مده آنهای فرعی، مشارکت خاص و سهامداران عو کاری که ماهیتاً مشابه شرکت اصلی، شرکتدر کسب 

 است، فعالیت داشته باشد.
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  های سال اخیر جزء مديران ارشد موسسه حسابرسی يا تیم حسابرسی مستقل شرکت اصلی، شرکت 3طی

 فرعی، مشارکت خاص و سهامداران عمده آن باشد.

 ها داشته تاهمیتی با مديرعامل يا اعضای هیئت مديره شرکت، در ساير شرک منافع يا رابطه مشترک با

 باشد.

 ی و های فرعمنتخب سهامدار عمده نباشد )سهامداری که به طور مستقیم يا غیرمستقیم به همراه شرکت

 وابسته توانايی انتخاب حداقل يکی از اعضای هیئت مديره شرکت را دارا باشد(.

 ور طای فرعی، وابسته، مشارکت خاص و سهامدار کنترلی )سهامداری که به هسهامدار عمده، شرکت

ديره را یئت مهای فرعی و وابسته توانايی انتخاب اکثريت اعضای همستقیم يا غیرمستقیم به همراه شرکت

ص و های فرعی، وابسته، مشارکت خادارا باشد( آن باشد يا شرکت اصلی سهامدار عمده آن، شرکت

 لی آن باشد.سهامدار کنتر

تی اکمیت شرکبا ح لازم به ذکر است که شرايط استقلال اعضای هیئت مديره قبلاً در دستورالعمل سازمان در رابطه

به  ص متخصصانر تشخیمورد اشاره قرار گرفته بود، اما در دستورالعمل جديد سازمان در رابطه با حاکمیت شرکتی بنا ب

 نهادهای مالی حذف شده است.دلیل عدم موضوعیت در ساختار قوانین 

 

 : رئیس هیئت مدیره3-الف

شده  ت مطرحبندی کافی برای رسیدگی به تمام موضوعا( رئیس هیئت مديره مسئول تنظیم دستور جلسه و زمان1)

 در دستور جلسه است )آمريکا(.

یرموظف ران غر مدي( رئیس هیئت مديره بايد فرهنگ آزادی بیان را با ايجاد شرايط مناسب برای مشارکت موث2)

ود دارد ظف وجای بین مديران موظف و غیرموفراهم کرده و ترويج دهد و اطمینان حاصل کند که رابطه سازنده

 )آمريکا(.

یئت هها بین رئیس ( نقش رئیس هیئت مديره و مديرعامل نبايد توسط يک نفر انجام گیرد. تقسیم مسئولیت3)

 باشد )آمريکا(.مديره و مديرعامل بايد به روشنی مشخص 

ران ديگر مدي عامل وتوانند با رئیس هیئت مديره، مديرهای رسمی نمی( اگر سهامداران نگرانند که از طريق کانال4)

ايد با رشد بموظف ارتباط برقرار کنند يا اينکه ارتباط با آنها اثربخش نیست، عضو هیئت مديره مستقل ا

 سهامداران در ارتباط باشد )آمريکا(.

 يکا(.ئیس هیئت مديره بايد جلساتی با اعضای غیرموظف بدون حضور اعضای موظف داشته باشد )آمر( ر5)

یئت ه( مدت زمان موظفی رئیس هیئت مديره جهت حضور در محل شرکت و تمامی تعهدات با اهیمت رئیس 6)

 ند(.ها و مريکمديره بايد برای اعضای هیئت مديره مشخص و در گزارشات سالانه هیئت مديره افشا شود )آ
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 ها و دانش و( رئیس هیئت مديره بايد اطمینان حاصل کند که اعضای هیئت مديره به طور مستمر مهارت7)

به روز  های هیئت مديرهشناخت نسبت به نیازهای شرکت را برای انجام نقش خود در هیئت مديره و در کمیته

 کنند )هند(.رسانی می

و در  بررسی آموزشی و توسعه دانش هر عضو هیئت مديره را به طور مرتب ( رئیس هیئت مديره بايد نیازهای8)

 گیری نمايد )هند(.مورد بهبود آن تصمیم

ره ئت مدي( رئیس هیئت مديره بايد اطمینان حاصل کند که اطلاعات صحیح، به موقع و شفاف به اعضای هی9)

 رسد )هند(.می

شاوره ، به ماعضای هیئت مديره، به ويژه اعضای غیرموظف ( رئیس هیئت مديره بايد اطمینان حاصل کند که10)

ود را خولیت ای مستقل برای قضاوت درباره معاملات و رويدادهای شرکت دسترسی دارند تا بتوانند مسئحرفه

 به عنوان اعضای هیئت مديره به خوبی انجام دهند )مالزی(.

پردازد و ضعف ب ويابی عملکرد، به شناخت نقاط قوت ( رئیس هیئت مديره بايد با توجه به نتايج حاصل از ارز11)

 مالزی(.ارد )در صورت لزوم اعضای جديد به هیئت مديره اضافه کند و يا در صورت لزوم افرادی را کنار گذ

ر ملکرد موثعدهنده تداوم ( رئیس هیئت مديره بايد با استفاده از نتايج سیستم ارزيابی عملکرد رسمی که نشان12)

 ان برساندامدارباشد، پیشنهاد انتخاب مجدد فرد مزبور را به تايید سهری فردی در ايفای نقشش میو تعهد کا

 )مالزی(.

 

 ره: اعضای غیرموظف هیئت مدی4-الف

د را عملکر ( اعضای غیرموظف هیئت مديره بايد به دقت عملکرد مديريت را در جلسات بررسی کرده و گزارش1)

 تجزيه و تحلیل کنند )آمريکا(.

تکا اقابل  ( اعضای غیرموظف هیئت مديره به واسطه کمیته حسابرسی بايد نسبت به درستی اطلاعات مالی و2)

 های مالی و سیستم مديريت ريسک اطمینان حاصل نمايند )آمريکا(.بودن کنترل

ی عضاا( اعضای غیرموظف هیئت مديره مسئول تعیین و تصويب جبران خدمات اعضای موظف هیئت مديره و 3)

 های هیئت مديره هستند )آمريکا(.کمیته

 يکا(.د )آمر( هیئت مديره بايد عضو غیرموظف مستقل هیئت مديره را به عنوان مدير مستقل ارشد تعیین کن4)

ئت ئیس هیر( در پايان سال مالی، اعضای غیرموظف بايد جلساتی به رياست عضو مستقل ارشد و بدون حضور 5)

 يکا(.ئیس هیئت مديره و يا ساير موضوعات مورد نیاز داشته باشد )آمرمديره برای بررسی عملکرد ر

 مديره ( مدت زمان تعهد شده جهت حضور در شرکت و تمام ديگر تعهدات با اهمیت اعضای غیرموظف هیئت6)

 بايد برای اعضای هیئت مديره مشخص و در گزارشات سالانه هیئت مديره افشا شود )هند(.
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عضو  ه عنوانبه اعضای موظف هیئت مديره اجازه دهد که در بیشتر از يک شرکت ديگر ب( هیئت مديره نبايد 7)

 غیرموظف هیئت مديره يا رئیس هیئت مديره فعالیت کنند )هند(.

ئت ئیس هیرشوند، بايد عملکرد ( اعضای غیرموظف هیئت مديره که به وسیله مدير مستقل ارشد سرپرستی می8)

 .مديره را ارزيابی کنند )هند(

ابات را ن انتخ( سهامداران بايد در مجمع عمومی عادی اعضای هیئت مديره را انتخاب و هر دو سال يکبار اي9)

 دوباره برگزار نمايند )هند(.

اين  های هم گروه در صنعت بسنجند اما( کمیته جبران خدمات بايد موقعیت شرکت را نسبت به شرکت10)

 هند(.تا از پرداخت بیش از حد جبران خدمات اجتناب کند )مقايسه را بايد با احتیاط انجام دهند 

سهیم  ( گزارش جبران خدمات اعضای موظف هیئت مديره بايد مشخص کند که آيا اين فرد در سود شرکت11)

 بوده است يا خیر؛ و اگر سهیم بوده، جبران خدمات او تعیین شود )مالزی(.

هايی که ابی از مدت زمان حضور و نقش او در کمیته( سطح جبران خدمات اعضای غیرموظف بايد بازت12)

 عضويت دارد، باشد )مالزی.

های عملکرد شرکت( باشد ( جبران خدمات اعضای غیرموظف نبايد بر اساس عملکرد شرکت )شاخصه13)

 )مالزی(.

 

 ب( پاسخگویی

 الزی بهمآمريکا، هند و يکی از موضوعاتی که در بررسی الزامات و اصول حاکمیت شرکتی در کشورهای منتخب 

اين  بوط بهپذيری و يا به بیان ديگر پاسخگوی هیئت مديره است که در قوانین مرخورد، موضوع مسئولیتچشم می

بررسی  اصل ازکشورها به تعابیر مختلف مورد تاکید قرار گرفته است. در اينجا سعی شده است با تجمیع نتايج ح

های ن مولفههای مربوط به اين حوزه پرداخته شود. مهمتريمهمترين مولفهقوانین کشورهای مورد نظر به احصای 

 بندی کرد:توان به صورت زير دستهمربوط به موضوع پاسخگويی را می

 : مسئولیت هیئت مديره1-ب

 : مديريت ريسک2-ب

 شود.ها پرداخته میبندیهای مربوط به هر يک از اين دستهدر ادامه به بررسی مولفه

 

 سئولیت هیئت مدیره: م1-ب

ير های سالانه و ساهای قابل اتکا، متوازن، قابل درک اعم از گزارش( هیئت مديره مسئول تهیه گزارش1)

 های ديگر است )آمريکا(.گزارش
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 سازد )آمريکا(.می ا ممکن( هیئت مديره بايد ترتیبی اتخاذ نمايد که تهیه اطلاعات قابل اتکا، متوازن و قابل فهم ر2)

ع عمومی به مجم ها اعم از گزارش فعالیت هیئت مديرهاش را در تهیه انواع گزارشهیئت مديره بايد مسئولیت( 3)

ان کند ها و ... بیها و برنامههای مالی حسابرسی شده، وضعیت عملکرد شرکت، استراتژیعادی سالانه، صورت

ابل اتکا هم و قفبه طور کلی متوازن، قابل های مزبور توسط آنان رسیدگی شده است و و اظهار نمايد که گزارش

 بوده است )هند و مالزی(.

 امه کسب وو برن ( اعضای هیئت مديره بايد در گزارش فعالیت سالانه هیئت مديره، توضیحاتی درباره مدل فعلی4)

 های رسیدن به اهداف ارائه کنند )مالزی(. کار شرکت، اهداف و استراتژی

ی شرکت تواناي وهای سالانه و شش ماهه بايد اطلاعاتی راجع به تداوم فعالیت گزارش( اعضای هیئت مديره در 5)

 برای ادامه فعالیت حداقل تا يک سال از تاريخ گزارشگری را منتشر نمايد )مالزی(.

 

 : مدیریت ریسک2-ب

 ی(.مالز وند سازی نمايد )ههای داخلی مناسبی را پیاده( هیئت مديره بايد سیستم مديريت ريسک و کنترل1)

های کون ريسهای دقیقی پیرامهای سالانه خود تاکید کنند که ارزيابی( اعضای هیئت مديره بايد در گزارش2)

مدل  برای هايی که تهديدیاند. به خصوص آن دسته از ريسکاصلی که شرکت با آنها مواجه است انجام داده

 ديون است )هند و مالزی(. کسب و کار شرکت، عملکرد آتی، نقدينگی و قدرت پرداخت

اند ل کردها تعديهای اصلی شرکت را توصیف کنند و بیان کنند که چگونه آنها را مديريت ي( مديران بايد ريسک3)

 )هند(.

های سالانه های داخلی را ارزيابی کند و حداقل در گزارشها را مديريت و کنترل( هیئت مديره بايد ريسک4)

ها اعم از کنترل مالی، کنترل ضیحاتی ارائه نمايد. نظارت و بررسی بايد شامل همه کنترلدرباره اثربخشی آنها تو

 عملیات و کنترل رعايت باشد )هند(.

 

 های هیئت مدیرهج( کمیته

های میتهکهای مطرح در اين حوزه های مختلف در حوزه حاکمیت شرکتی است. مهمترين کمیتهالزام ديگر، کمیته

ه ربوطه بمخدمات و حسابرسی است. در رابطه به اين موضوع نیز با بررسی قوانین کشورهای انتصابات، جبران 

ره را های هیئت مديهای مربوط به موضوع کمیتهمهمترين مولفههای مطرح در اين حوزه پرداخته شد. احصای مولفه

 بندی کرد:توان به صورت زير دستهمی

 : کمیته انتصابات1-ج

 : کمیته حسابرسی2-ج
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 : کمیته جبران خدمات3_ج

 شود.ها پرداخته میبندیهای مربوط به هر يک از اين دستهدر ادامه به بررسی مولفه

 

 : کمیته انتصابات1-ج

ستقل مو عضو ( هیئت مديره بايد يک کمیته انتصابات به رياست عضو غیرموظف مرتبط هیئت مديره و حداقل د1)

 مالزی(.ديگر تشکیل دهد )آمريکا، هند و 

 ر اساسب( کمیته بايد برای اعضای جديد هیئت مديره تحقیق و بررسی کند و تعیین اعضای هیئت مديره 2)

 آمريکا(.)ذيرد های گوناگون انجام پها و مهارتسالاری و نیاز شرکت به افرادی با توانايیمعیارهای شايسته

ها و تجربه یتواناي و مديران ارشد، توازن مناسبی بین( کمیته بايد مطمئن شود که در تعیین اعضای هیئت مديره 3)

 آنها در نظر گرفته شده است )آمريکا(.

 بع انسانیار مناک( هیئت مديره بايد در نظر داشته باشد که تمام اعضای کمیته انتصابات بايد تخصص و سابقه 4)

 مرتبط داشته باشد )هند(.

ی هیئت ره براته متناسب با معیارهای مدنظر اعضای هیئت مدي( کمیته انتصابات وظیفه شناسايی افراد شايس5)

 مديره شدن را بر عهده دارد )هند(.

ر هیئت ضويت د( کمیته انتصابات وظیفه ارائه توصیه به هیئت مديره برای انتخاب اعضای نامزد شده برای ع6)

 مديره را بر عهده دارد )هند و مالزی(.

د صاص يابهای کمیته انتصابات اختهیئت مديره بايد به بیان فعالیت( بخش مجزايی از گزارشات سالانه 7)

 )مالزی(.

 

 : کمیته حسابرسی2-ج

دو  حداقل ( هیئت مديره بايد يک کمیته حسابرسی به رياست عضو غیرموظف مستقل مرتبط با هیئت مديره و1)

 عضو مستقل ديگر تشکیل دهد )آمريکا، هند و مالزی(.

ی، ار مالکنظر داشته باشد که تمامی اعضای کمیته حسابرسی بايد تخصص و سابقه  ( هیئت مديره بايد در2)

 حسابداری و حسابرسی مرتبط داشته باشد )هند و مالزی(.

 وهای سالانه زارش( هر جا که هیئت مديره نیاز داشته باشد، کمیته حسابرسی بايد گزارشی درباره اينکه آيا گ3)

 فانه، متوازن و قابل فهم است، ارائه نمايد )هند و مالزی(.های مرتبط به طور کلی منصحساب

 های مالی و هر( يکی از وظايف اصلی کمیته حسابرسی نظارت بر قابل اتکا بودن، کیفیت و صحت صورت4)

 باشد )هند و مالزی(.شود، میگزارش ديگری که به عملکرد شرکت مربوط می
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بر  های داخلی رای داخلی شرکت و همچنین بررسی سیستم کنترلها( کمیته حسابرسی وظیفه نظارت بر کنترل5)

 عهده دارد )مالزی(.

گر اته باشد. رت داش( کمیته حسابرسی بايد کارايی و اثربخشی حسابرسان داخلی را بررسی کند و بر کار آنها نظا6)

اد خود یشنهپکند و  حسابرسان داخلی وجود ندارند، کمیته حسابرسی نسبت به ايجاد آن در صورت نیاز اقدام

 را به هیئت مديره درباره ايجاد اين واحد ارائه نمايد )آمريکا(.

ت مديره گر هیئ( کمیته حسابرسی مسئول اولیه ارائه پیشنهاد برای تعیین يا تمديد حسابرسان مستقل است. ا7)

ايد در يره بهیئت مدپیشنهاد کمیته حسابرسی برای انتخاب حسابرس را نپذيرفت اين موضوع همراه با دلايل 

 های سالانه بیان شود )آمريکا، هند و مالزی(.گزارش

يبند ا و پا( کمیته حسابرسی مسئولیت بررسی و نظارت بر کار حسابرسان مستقل و اثربخشی مراحل کار آنه8)

 بودن آنها به قوانین حرفه را بر عهده دارد )مالزی(.

شود اده میتوسط کمیته حسابرسی به هیئت مديره پیشنهاد د ( حقوق و مزايای اعضای واحد حسابرسی داخلی9)

 )آمريکا و هند(.

ابد تصاص يهای کمیته حسابرسی اخهای سالانه هیئت مديره بايد به بیان فعالیت( بخش مجزايی از گزارش10)

 )آمريکا(.

 

 : کمیته جبران خدمات3-ج

تقل عضو مس غیرموظف مرتبط هیئت مديره و حداقل دو( هیئت مديره بايد يک کمیته جبران خدمات به رياست 1)

 ديگر تشکیل دهد )آمريکا، هند و مالزی(.

 های موجود بهروهبايست در پیشنهاد جبران خدمات، به مسئله تضاد منافع میان تمام گ( کمیته جبران خدمات می2)

 دقت توجه کند )آمريکا(.

 آمريکا(.کند ) برای تعیین مزايا و جبران خدمات استفاده ( کمیته در شرايط لزوم بايد از مشاورين مربوطه3)

رکت شخود،  گیری مربوط به جبران خدمات( هیچ يک از اعضای هیئت مديره يا مديران ارشد نبايد در تصمیم4)

 داشته باشد )آمريکا، هند و مالزی(.

د جبران پیشنها سهامداران عمده درباره( رئیس هیئت مديره بايد مطمئن شود که رئیس کمیته جبران خدمات با 5)

 خدمات در ارتباط است )هند و مالزی(.

اد و بر پیشنه ( کمیته جبران خدمات بايد ساختار و سطح جبران خدمات اعضای هیئت مديره و مديران ارشد را6)

 آن نظارت کند )مالزی(.
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ص يابد اختصا های کمیته جبران خدماتتهای سالانه هیئت مديره بايد به بیان فعالی( بخش مجزايی از گزارش7)

 )مالزی(.

 

 د( ارائه گزارش جامع و ارتباط با ذینفعان

از  ش است.خورد موضوع افشا و ارائه گزارها و قوانین کشورهای مختلف به چشم میآنچه در بررسی دستورالعمل

های مولفه ين بخشگرفته است. در ا طرفی بحث ارتباط با ذيفنعان نیز در رابطه با حاکمیت شرکتی مورد تاکید قرار

 ان به طورذينفع مربوط به اين دو بخش به صورت يکپارچه ارائه شده است. علاوه بر اين به ارتباط هیئت مديره با

ر اين داست.  خاص پرداخته شده و بر فراهم آوردن بستر پرسش و پاسخ هیئت مديره با سهامداران نیز تاکید شده

ش جامع ئه گزارهای مربوط به موضوع اراها با نگاهی جامع بوده است. مهمترين مولفهمولفهبخش هم سعی بر احصای 

 بندی کرد:توان به صورت زير دستهو ارتباط با ذينفعان را می

 : ارتباط با ذينفعان1-د

 : ارائه گزارش جامع2-د

 شود.می ها پرداختهبندیهای مربوط به هر يک از اين دستهدر ادامه به بررسی مولفه

 

 : ارتباط با ذینفعان1-د

ديران از همه م ( در خلال تماس مديران اجرايی با اکثر ذينفعان، رئیس هیئت مديره بايد اطمینان حاصل کند1)

 های ذينفعان آگاه هستند )آمريکا، هند و مالزی(.موضوعات و نگرانی

 (.ارتباط برقرار نمايد )مالزیشود با ذينفعان ( هیئت مديره بايد از هر طريق يا راهی که می2)

 ند(.کا و ه( رئیس هیئت مديره بايد مطمئن باشد که ديدگاه کلی آنها با ديگر ذيفنعان همسو است )آمري3)

 ويکا، هند د )آمرهای شرکت را با تمام ذيفنعان در میان بگذار( رئیس هیئت مديره بايد راهبردها و استراتژی4)

 مالزی(.

عضای مچنین اهبايد ترتیبی بدهد تا روسای کمیته حسابرسی، جبران خدمات، انتصابات و ( رئیس هئیت مديره 5)

 هیئت مديره برای پاسخ به سوالات در مجمع عمومی سالانه حضور داشته باشند )هند(.

 زی(.د )مال( شرکت بايد ترتیبی اتخاذ نمايد که امکان پرسش و پاسخ سهامداران و هیئت مديره فراهم شو6)

 

 ارائه گزارش جامع: 2-د

تباط در ار های سالانه بايد کارهايی را که هیئت مديره به خصوص اعضای غیرموظف هیئت مديره( در گزارش1)

 اند، بیان کنند )آمريکا(.های آنها انجام دادهبا سهامداران و آشنايی با ديدگاه
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اران گیری برای سهامديک فرم رای گیری درباره هر موضوعی، بايد برای( در هر مجمع عمومی، برای تصمیم2)

 هند(.وجود داشته باشد تا بر اساس آن بتوانند رای خود را نسبت به موضوع مزبور اعلام نمايند )

 ه صورتب( شرکت بايد ترتیبی اتخاذ نمايد که امکان حضور در مجامع عمومی شرکت و اعمال حق رای را 3)

 الکترونیکی فراهم آورد )مالزی(.

مانه سايت شرکت يا ساالعاده بايد در اسرع وقت بر روی وباطلاعات مجمع اعم از عادی و فوق ( نتايج و4)

 رسانی قرار گیرد )هند و مالزی(.اطلاع

وز کاری ر 10قل ( شرکت بايد ترتیبی اتخاذ نمايد که اطلاعات مرتبط با دستور جلسه مجمع عمومی سالانه حدا5)

 .)هند( سدسهامداران بر قبل از مجمع به اطلاع

 

 هاي پژوهشمحدودیت

ی نیل به ر راستاهايی همراه است. علی رغم تلاش پژوهشگر دهمواره گام نهادن در راه رسیدن به هدف، با محدوديت

از اين امر  هدف پژوهش، با اين حال پژوهش حاضر نیز به عنوان فرآيندی در جهت نیل به هدف حل مسئلۀ پژوهش،

 شود.اشاره میمستثنی نیست که به آنها 

 یافتگيعهتوسر در اين پژوهش سعی بر تمرکز بر قوانین کشورهای منتخب بوده است و بر مبنای معیارهايی نظی

 یهند و مالز کا،يرآم یکشورها ران،يآن کشورها با ا یو مشابهت ساختار اقتصاد هينوظهور بودن بازار سرما ،یاقتصاد

اختار و سالباً های زيادی با ايران دارند و غرهای مورد بررسی تفاوتاما بايد پذيرفت که کشو انتخاب شده است.

ر ی بیشتر دای مالالگوی نظارت بر نهادهای مالی در اين کشورها متفاوت با ايران بوده و ساختار تفکیک شده نهاده

ه نهاد ده و بشايران مطرح است. علاوه بر اين الزامات حاکمیت شرکتی مطرح در اين کشورهای به صورت کلی بیان 

م و لگوی تنظیه با امالی خاصی اشاره نشده است. توجه به اين امر به هنگام بررسی نتايج و موارد مطرح شده در رابط

 باشد.نظارت بر نهادهای مالی با تمرکز بر حاکمیت شرکتی حائز اهمیت می

ايران است. به نحوی که نظام نکته ديگر تفاوت نظام حقوقی کشورهای آمريکا، هند و مالزی با نظام حقوقی 

 Civil( بوده، در حالی که کشورهای هند و مالزی بیشتر مدنی )Common Lawحقوقی آمريکا بیشتر عرفی )

Lawمندی از تر هستند. در بررسی قوانین اين کشورها و بهره( است که از اين منظر به نظام حقوقی مدنی ايران نزديک

 ه اين موضوع توجه داشت.های اين پژوهش نیز بايد بيافته

های کشورهای منتخب آمريکا، هند و مالزی همچنین همانطور که بیان شد قلمرو پژوهش، قوانین و دستورالعمل

المللی های بیندر حوزه حاکمیت شرکتی با تمرکز بر نهادهای مالی بوده است. در حالی که برخی نهادها و سازمان

های المللی کمیسیون( و سازمان بینIFCالملل )(، شرکت مالی بینOECDدی )سازمان همکاری و توسعه اقتصامانند 

اند. اين نهادها و نیز با توجه به اهمیت موضوع حاکمیت شرکتی به اين موضوع پرداخته( و ... IOSCOاوراق بهادار )
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اند نهادهای مالی ارائه کرده های راهنمايی در رابطه با حاکمیت شرکتی درالمللی اصول و دستورالعملهای بینسازمان

گیرد، به تفصیل مورد بررسی قرار نگرفته است. بررسی که با توجه به اينکه در حوزه قلمرو پژوهش قرار نمی

گران و فعالان مورد توجه قرار تواند توسط پژوهشها در حوزه حاکمیت شرکتی میهای اين نهادها و سازمانگزارش

 گیرد.

 

 نتایج پژوهش پيشنهادهاي مبتنی بر

مندی فعالان بازار سرمايه به شرح زير ارائه های حاصل از پژوهش، پیشنهادهايی جهت بهرهو يافتهنتايج بر حسب 

 شود.می

حاکمیت  زاماتشود در تدوين و تنظیم دستورالعمل مربوط به الگذاران و نهادهای نظارتی توصیه میبه سیاست

آن،  ربخشیاحصا شده در اين پژوهش به خصوص در حوزه هیئت مديره و اث هایشرکتی در نهادهای مالی به مولفه

ته و در ه داشهای هئیت مديره و همچنین ارائه گزارشات و ارتباط با ذيفنعان توجپاسخگويی هیئت مديره، کمیته

 راستای بهبود الزامات حاکمیت شرکتی از اين موارد استفاده کنند. 

يابی هعارض وآيد که بازنگری ها و قوانین کشورهای منتخب چنین بر میعملعلاوه بر اين از بررسی دستورال

ظیر دها نالزامات حاکمیت شرکتی در گذر زمان و همچنین اصلاحات و تغییرات آنها در واکنش به برخی رويدا

جه ين امر توبد یزگذاران و نهادهای نظارتی نهای مالی و اقتصادی بسیار حائز اهمیت بوده و لازم است سیاستبحران

و کاهش  مالی شود به منظور بهبود عملکرد نهادهایداشته باشند. از طرفی به فعالان نهادهای مالی پیشنهاد می

 شرکتی در های حاکمیتهايی مانند هزينه نمايندگی و تعارض منافع به موضوعات مطرح شده در رابطه با مولفههزينه

 اين پژوهش توجه داشته باشند.

ايف ها و وظگردد در ترکیب هیئت مديره، عضو مستقل ارشد هیئت مديره تعريف گردد و مسئولیتمیپیشنهاد 

در نتیجه  ین نمايد.ا تامربیشتری در اختیار آن قرار گیرد تا از اين طريق بتواند منافع سهامداران خرد و ساير ذينفعان 

 دير مستقلوسط مماينده سهامداران اکثريت و هم تنظارت بر مديران اجرايی هم توسط رئیس هیئت مديره به عنوان ن

 گردد. همچنینیپذيرد و منافع سهامداران اقلیت نیز تضییع نمارشد به عنوان نماينده سهامداران اقلیت صورت می

و ی، عضالخصوص کمیته حسابرسهای تخصصی هیئت مديره علیگردد عضو مستقل هیئت مديره در کمیتهپیشنهاد می

 باشد.

فشا آن اگیری و های احصا شود تدوين برنامه مشخص سالانه توسط هیئت مديره به منظور تصمیمان مولفهدر می

ه قرار مورد توج هادارببا ساير ذينفعان مورد توجه قرار گرفته که اين امر در دستورالعمل فعلی سازمان بورس و اوراق 

گیری میمريزی و تصوطه ارائه گردد تا امکان برنامهشود اين موضوع در دستورالعمل مربنگرفته است. پیشنهاد می

 رد.هم آوهای شرکت را هم برای مديريت و هم برای ساير ذينفعان فرابلندمدت در راستای اهداف و استراتژی
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ا ده است اماره شسازی اخلاق سازمانی اشدر دستورالعمل فعلی سازمان بورس و اوراق بهادار به تدوين و پیاده

ی تانداردهاها و اسهای احصا شده نیز بر تعیین ارزشخصی در اين رابطه تدوين نشده است. در بین مولفهسازوکار مش

 وری تدوين رفتا شود در اين راستا منشور اخلاقی مرتبط با الزامات اخلاقی واخلاقی تاکید شده است. پیشنهاد می

 ارائه گردد.

ا در د. امهای قبلی سازمان مورد توجه قرار گرفته بوموضوع استقلال اعضای هیئت مديره در دستورالعمل

است  لازم های احصا شده از قوانین کشورهای منتخبدستورالعمل جديد حذف شده است. با توجه به تاکید مولفه

لیاتی و لی عماين موضوع مجدداً مورد بازنگری قرار گرفته و در صورت لزوم چارچوب استقلال هیئت مديره به شک

 يف گردد.مرتبط تعر

هادار بوراق اهای آن در دستورالعمل سازمان بورس و گردد ارزيابی عملکرد هیئت مديره و کمیتهپیشنهاد می

های در مولفه مچنینهاضافه گردد، جهت ايجاد رويه يکسان در اين زمینه، منشور ارزيابی عملکرد آن نیز تدوين گردد. 

های سازمان عملمر تاکید شده است، بنابراين لازم است در دستورالهای مرتبط با اين ااحصا شده بر افشای گزارش

 بورس و اوراق بهادار نیز سازوکار ارزيابی عملکرد و افشای نتايج آن ارائه شود.

 العملشود توسعه و بهبود دانش اعضای هیئت مديره و دسترسی به اطلاعات شرکت در دستورپیشنهاد می

رالعمل دستو وفه گردد، همچنین جهت ايجاد رويه يکسان در اين زمینه، منشور سازمان بورس و اوراق بهادار اضا

 وسعه دانشی و تشود رئیس هیئت مديره نیازهای آموزشمربوطه تدوين گردد. بر مبنای نتايج بدست آمده پیشنهاد می

 گیری نمايد.هر عضو هیئت مديره را بررسی و در مورد بهبود آنها تصمیم

شاور های مورد توجه دسترسی اعضای هیئت مديره، به ويژه اعضای غیرموظف، به ميکی ديگر از مولفه

م دهند. انجا ای برای قضاوت درباره معاملات و رويدادهای شرکت است تا بتوانند مسئولیت خود را به خوبیحرفه

بینی یشتی پیت شرکتواند در دستورالعمل حاکمتوجه به اين امر در راستای بهبود عملکرد اعضای هیئت مديره می

 شود.

عه ه از مطاله آنچبشود با توجه های هیئت مديره و استقلال نظر آنها پیشنهاد میبه منظور بهبود عملکرد کمیته

رکیب تف در های مربوط به حاکمیت شرکتی در کشورهای مورد مطالعه برآمد از عضو غیرموظقوانین و دستورالعمل

 شود.های مربوطه استفاده اعضای کمیته

های بررسی شده موضوع ارتباط هیئت مديره با ذينفعان يکی از مهمترين موضوعات مورد تاکید در دستورالعمل

گذاران در بوده است. علی رغم اشاره به طراحی و اجرای مناسب سازوکارهای برقراری روابط موثر با سرمايه

ن نیز توجه شده و بستری برای پرسش و پاسخ دستورالعمل سازمان بورس و اوراق بهادار، لازم است به ساير ذينفعا

مبتنی بر آزادی بیان فراهم گردد و به منظور ارتقای شفافیت، مکانیزم اين روابط به شکلی روشن تدوين گردد. به 
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آفرينی ذينفعان در نحوی که ارتباط با هیئت مديره تنها محدوده به مجامع عمومی نبوده و شرايط ارائه پیشنهاد و نقش

 ات شرکت فراهم گردد.تصمیم

ارش گردد در دستورالعمل حاکمیت شرکتی سازمان بورس و اوراق بهادار موضوع ارائه گزپیشنهاد می

 های مربوط بههای داخلی، ارائه گزارش مديريت ريسک و ارائه گزارش مدل کسب و کار و ديگر گزارشکنترل

رکت مور شاجامع ابعاد مختلف موضوعات مرتبط با  هایعملکرد شرکت مورد بررسی قرار گرفته و در قالب گزارش

 افشا شده و موجب افزايش شفافیت نیز شود.

 

 هاي آتیپيشنهادهایی براي پژوهش

 شود:رائه میگیرد به شرح زير اهای آتی مورد توجه قرار تواند در پژوهشپیشنهادهايی که می

ررسی مکان بمورد بررسی قرار گرفت. در صورت ا . در اين پژوهش بر مبنای معیارهايی برخی کشورهای منتخب1

 تواند مفید واقع شود.کشورهای ديگر مانند انگلستان، چین و ... در اين حوزه نیز می

 ویت شرکتی ی حاکميابی الگوهای فعلشود با دريافت نظرات مديران و فعالان نهادهای مالی و عارضه. پیشنهاد می2

الگويی  داخته وهای حاکمیت شرکتی پربررسی اثربخشی و بهبود عملکرد مولفهاستفاده از نتايج اين پژوهش به 

 جامع و کاربردی بدين منظور تدوين گردد.

ن وت و تدويت متفاآيد اين است که تفکیک نهادهای مالی با موضوع فعالی. آنچه از مطالعه قوانین کشورها بر می3

شم ف به چآنها، در قوانین مربوط به کشورهای مختل های حاکمیت شرکتی مجزا برای هر يک ازدستورالعمل

المللی نهای بیخورد و الزامات مطرح در اين حوزه به طور کلی بیان شده است. با اين حال برخی از نهادنمی

المللی ( و سازمان بینIFCالملل )(، شرکت مالی بینOECDمانند سازمان همکاری و توسعه اقتصادی )

ا در اند که بررسی آنه( و ... به موضوع حاکمیت شرکتی پرداختهIOSCOادار )های اوراق بهکمیسیون

 شود.های آتی پیشنهاد میپژوهش

  

 منابع

 . یو توسعه اقتصاد ی(. سازمان همکار2023) یو توسعه اقتصاد یسارمان همکار یشرکت یاصول راهبر

 (.1396) مهیدر موسسات ب یشرکت تیحاکم نامهنيیآ مه،یب یعال یشورا 93شماره  نامهنيیآ

 (.cmr.seo.ir. )رانيا هيو مقررات نظارت بر بازار سرما نیقوان گاهيپا

 تیحاکم لیلفراتح .(1394اصل، سولماز. ) یعارفو  عباس زاده، محمدرضا ،حصارزاده، رضا ،یمهد ،ینوقاب یجبار

 .59-84، 1 ،یو حسابرس یحسابدار یها یبررس .سود تيريو مد یشرکت
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( 30) ،داری مالیمطالعات تجربی حساب .(. مدلی برای رتبه بندی حاکمیت شرکتی در ايران1390يگانه، يحیی. )حساس 

9 ،35-1. 

فصلنامه دارن. سهام یشده برا جاديو ارزش ا یشرکت تی(. رابطه حاکم1390) .عبدالله ،یمولو و ییحي گانه،يحساس 
 .233-261، 22 ،یمطالعات صنعت

 (.1396ر )پول و اعتبا یمصوب شورا یبانک مرکز یموسسات اعتبار یشرکت تیناظر بر حاکمدستورالعمل الزامات 

 سبدگردان. تیو فعال سیتاس دستورالعمل

 .هيسرما نیشرکت تام تیو فعال سیتاس دستورالعمل

 (.1401ناشران ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار. ) یشرکت تیدستورالعمل حاکم

 ی.کارگزار تیمجوز تأسیس و فعالدستورالعمل صدور 

 یگذارر مقرراتساختا یبررس .(1395) .يیو دارا یوزارت امور اقتصاد یو بازرگان یپول یهااستیو س قاتیتحق دفتر

 .رانيا یبرا شنهاداتیو ارائه پ یمال یو نظارت بر بازارها

سنجش  یئه الگو(. ارا1391) .یعل ،یچاشم ینبو و قدرت الله ا،یطالب ن ،فرشاد ،یبتیه ،دونيفر ،یرودپشت یرهنما

 ،یژوهشپ یفصلنامه علم .سود در بورس اوراق بهادار تهران تيريبر مد یشرکت تیحاکم هایزمیمکان ریتاث

 32-48، 5( 12) ،تيريمد یحسابدار

 (.2015بال ) تهیگانه کماصول چهارده ،یها، بانک مرکزبانک یبرا یشرکت تیاصول حاکم یرهنمودها

 ن.. نشر آگاه. تهراروش پژوهش تطبیقی: با رويکرد تحلیل کمی، تاريخی و فازی(. 1392ساعی، علی. )

 .2-42، 166، حسابدار .یشرکت تینامه اصول حاکم نيیآ يیمشکلات اجرا (.1384منصور. ) ،یاحمد شمس

رای بازار سرمايه (. تدوين اصول حاکمیت شرکتی ب1399، قاسم و مظفری، حمید. )شکرخواه، جواد، امیری، میثم، بولو

 .52-29، 10، چشم انداز مديريت مالیايران. 

 .طلاعات سودادر به هنگام بودن  یشرکت تیحاکم یسازو کارها ریتأث .(1398) .هیصف ،یسالار و ینژاد، مهد یعل

 .59-70، 7(3) ،یمال نیو تأم يیدارا تيريمد

های حاکمیت شرکتی بر (. بررسی تاثیر مکانیزم1399هنگ دوست، شايان، زند شانقی، آرزو و شیرشکن، سعید. )فر

 .268-231، 12، های حسابداریپیشرفتخوانايی گزارش حسابرس. 

شده در  رفتهيپذ یهابر عملکرد شرکت رهيمد اتیه بیترک یبررس .(1386) .فاطمه ،يیرضا واصل، حسن  بافیقال

 .32-48، 8(18) ،یمال قاتیتحق .بورس اوراق بهادار تهران

 قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ايران.

 .رانيا یاسلام یتجارت جمهور قانون

 قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جديد.



28 

 

 

رکتی در (. بررسی میزان رعايت الزامات حاکمیت ش1401گنجی، حمیدرضا، رحمانی، علی و سلطانی، افسانه. )

 .284-253 ،83، های حسابداری دانشگاه شیرازپیشرفتهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. شرکت

سود  ینیب شیپبر  یمال ینسبت ها ریتأث یبررس .(1390). نیراد، محمدحس یونيهما و جواد ،يیبقا ،محمد ان،يلگز

 .103-121، 1 ،یو مال یاقتصاد پول .شرکت و بازده سهام

 .توسعه کشور یهابرنامه یقانون احکام دائم 36ماده 

 ،تيريمد یسوفرا .سود تيريو مد یشرکت تیحاکم نیرابطه ب .(1389) .مرام، هاشم کوین و دریمحمدزاده سالطه، ح

15 ،210-187. 

 ت. تهران.. انتشارات سمروش تحقیق تطبیقی در علوم انسانی(. 1398کاکیا، لیدا. ) و دار آرانی، عباسمعدن

 تیاکمح یاثر قدرت سازوکارها ی(. بررس1399فاطمه. ) دهیس ،یمصطفو وفرهنگ  دیس ،ینیحس ،یول ،یقم یناد

-206 ،(2)22 ،یمال قاتیتحقادار تهران. در بورس اوراق به شدهرفتهيپذ یمال ینهادها یستمیس سکيبر ر یشرکت

226. 

 یالگو وساختار  یقیمطالعه تطب .(1399) .یعل ،یدیو سع ضیرفیشمس، مفلاح ،یمهد ،یالله، معدنچروح ،ینجف

نش دا یو پژوهش یفصلنامه علممنتخب.  یو کشورها رانيا هيدر بازار سرما یمال ینظارت بر نهادها

 .488-451، (36)9 ،یگذارهيسرما

 رفتهيپذ یهاشرکت سود در تیفیبر ک یاثلام تعهد ریتأث ی(. بررس1388) زهرا. ،یبرقع و تایب ،یخيمشا ،رجينوروش، ا

 .53-1، 31(3) ،یمال یفصلنامه حسابدار .شده در بورس اوراق بهادار تهران

 

43rd Annual IOSCO Conference Held. SEC News. Official Newsletter of Securities & 

Exchange Commission (2018). 

Cadbury, C. (1992). Report of committee on Financial Aspects of Corporate 

Governance: The code of Best Practice, London, England: Gee Professional 

Publishing London. 

Changing Perspectives in Corporate GOveernance IOSCO (2012). 

Che Haat, M. H., Mahenthiran, S., Abdul Rahman, R., & Abdul Hamid, N. (2005). 

Factors that cause companies to be suspended from the Kuala Lumpur Stock 

Exchange (KLSE). In Documento presentado en el sexto Asia-Pacific Jomnal of 

Accounting and Economics (APJAE) Symposium, Guangzhou. 

Claessens, S., & Yurtoglu, B. B. (2013). Corporate governance in emerging markets: A 

survey. Emerging markets review, 15, 1-33. 

Colgan, P. (2001). Agency theory and corporate governance. University of Glasgow, 2-

4. 

Corporate Governance: An IOSCO Perspective (2006). 



29 

 

 

Deutsch, K. W. (1987). Prologue: Achievements and challenges in 2000 years of 

comparative research. Comparative Policy Research: Learning from Experience. 

Aldershot: Gower, 5-12.  

Eisenhardt, K. M. (1989). Building theories from case study research. Academy of 

management review, 14(4), 532-550. 

Gao, L., & Kling, G. (2008). Corporate governance and tunneling: Empirical evidence 

from China. Pacific-Basin Finance Journal, 16(5), 591-605. 

Hassan, S. U., & Ahmed, A. (2012). Corporate governance, earnings management and 

financial performance: A case of Nigerian manufacturing firms. American 

International Journal of Contemporary Research, 2(7), 214-226. 

Heidenheimer, A. J., Heclo, H., & Adams, C. T. (1983). Comparative public policy: The 

politics of social choice in Europe and America. (No Title). 

Hopt, K. J. (2021). Corporate governance of banks and financial institutions: Economic 

theory, supervisory practice, evidence and policy. European Business Organization 

Law Review, 22, 13-37. 

India National Stock Exchange (https://www.nseindia.com/). 

International Finance Corporation Corporate Governance Methodology (2018). 

International Organization of Securities Commissions (https://www.iosco.org/). 

Japan Exchange Group (https://www.jpx.co.jp/en/index.html/). 

Kao, M. F., Hodgkinson, L., & Jaafar, A. (2019). Ownership structure, board of 

directors and firm performance: evidence from Taiwan. Corporate Governance: The 

international journal of business in society, 19(1), 189-216. 

Keasey, K., Thompson, S., & Wright, M. (Eds.). (1997). Corporate governance: 

Economic and financial issues. OUP Oxford. 

Khatib, S. F., Abdullah, D. F., Elamer, A., & Hazaea, S. A. (2022). The development of 

corporate governance literature in Malaysia: A systematic literature review and 

research agenda. Corporate Governance: The International Journal of Business in 

Society, 22(5), 1026-1053. 

Listing Obligations and Disclosure Requirements. (2015). 

Merendino, A., & Melville, R. (2019). The board of directors and firm performance: 

empirical evidence from listed companies. Corporate Governance: The international 

journal of business in society, 19(3), 508-551. 

Moneylife Digital Team (2014). SEBI to rejig its supervision model based on risk level. 

New York Stock Exchange. (2003). Final NYSE Corporate Governance Rules. 

NYSE: Corporate Governance Guide. (2014). 

Rouf, D. M. A. (2011). The relationship between corporate governance and value of the 

firm in developing countries: Evidence from Bangladesh. The International Journal 

of Applied Economics and Finance, 5, 237-244. 

Saravia, J., & Chen, J. J. (2008, September). The Theory of Corporate Governance: A 

Transaction Cost Economics–Firm Lifecycle Approach. In European Network on the 

Economics of the Firm 2008 Meeting. 



30 

 

 

Securities Commission Malaysia. (2017). Malaysan Code on Corporate Governance. 

Srivastava, A. (2023). Governance in financial institutions: key elements and preventing 

the failures. Asian Journal of Economics and Banking. 

Tricker, R. I. (1984). Corporate governance: Practices, procedures, and powers in British 

companies and their boards of directors. (No Title). 

Turkish Capital Markets Association (https://www.tspb.org.tr/en/). 

U.S. Securities and Exchange Commission (https://www.sec.gov/). 

Wang, J., & Coffey, B. S. (1992). Board composition and corporate philanthropy. 

Journal of business Ethics, 11, 771-778. 

 


