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 چکیده: 

دهد که یکی از موضوعات مطرح در های اخیر بازارهای پول و سرمایه کشورهای دنیا نشان میروند سالررسی ب
حوزه ساختار و الگوی تنظیم و نظارت بر بازارها و نهادها موضوع حاکمیت شرکتی است. حاکمیت شرکتی همواره 

گذاران بوده و یکی از مهمترین برنامه ها، مورد توجه و تاکید نهادهای سیاستگذاری، قانونگذاری، حرفه ای و سرمایه 
اولویتها و دغدغه های نهادهای نظارتی می باشد و همچنین به عنوان شاخصی برای سنجش و ارزیابی توسعه یافتگی 

ترین مباحث در حوزه اقتصاد، نقش اساسی اقتصادی کشورها مطرح می شود. حاکمیت شرکتی به عنوان یکی از مهم
های کسب کند. با گسترش و افزایش پیچیدگی محیطها ایفا میپذیری و پایداری سازمانمسئولیت در ارتقاء شفافیت،

شود. حاکمیت شرکتی مطلوب، با تاکید بر و کار، نیاز به الزامات حاکمیت شرکتی بیش از پیش احساس می
شود هبود عملکرد مالی مینفعان، منجر به کاهش ریسک، بپذیری و آمادگی برای پاسخگویی به تمامی ذیمسئولیت

گذاران بالقوه و بالفعل و حمایت از حقوق و عنصری کلیدی در کارایی و رشد اقتصادی و نیز تقویت اعتماد سرمایه
باشد. با این حال، نبود یک الزام جامع و مانع و همزمان کاربردی برای حاکمیت شرکتی در بسیاری از نفعان میذی

های جدی مواجه کرده است. این پژوهش با گیران را با چالشگران و تصمیمن، تحلیلها، ناظراکشورها و سازمان
ایران و نقشی که نهادهای ناظر از جمله بانک مرکزی  صنعت لیزینگ در حاکمیت شرکتی هدف ارایه تصویری از نظام

مؤثر بر حاکمیت شرکتی و نقش و سازمان بورس و اوراق بهادار در آن می توانند ایفا نمایند، به بررسی عوامل کلیدی 
 تنظیم گر نهادهای ناظر، با تحلیل و توصیفِ استانداردها و تجارب بین المللی، خواهد پرداخت.
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 . مقدمه۱

مدیره، مدیریت و ذینفعان یک شرکت است که ای از روابط بین سهامداران، هیئتحاکمیت شرکتی مجموعه
های گردد. همچنین روشکند که از طریق آن شرکت هدایت و اهداف آن تعیین میهایی را فراهم میساختار و سیستم

، OEDC1زمان همکاری و توسعه اقتصادی نماید )سادستیابی به این اهداف و نظارت بر عملکرد را نیز مشخص می
های فرهنگی، حقوقی، ها در کشورهای مختلف و حتی در صنایع متفاوت؛ در محیط(. با توجه به اینکه شرکت2023

کنند، هر کشوری الگوی حاکمیت شرکتی منحصر به خود را توسعه اجتماعی و اقتصادی غیرهمگونی فعالیت می
(. 200۷، 3؛ رضایی1200، 2تجاری خود را به شکلی بهینه عملی سازد )چفینزبخشیده است تا بتواند عملکرد 

کننده ملی نیز باید در گذاران و نهادهای تنظیمکند که قانون( تأکید می2023سازمان همکاری و توسعه اقتصادی )
ویژه داشته  المللی مؤثر توجهوگو و همکاری های بینتدوین چارچوب حاکمیت شرکتی، به اهمیت و نتایج گفت

حاکمیت  باشند. در نتیجه مشاهده شده است در سالهای اخیر پیشرفتهای قابل ملاحظه ای در جهت استقرار نظام
شرکتی از طریق قانون گذاری، اعمال اقدامات نظارتی و نیز اقدامات داوطلبانه شرکت ها در کشورهای توسعه یافته 

گاهی بیشتری در مورد ضرورت  و در حال توسعه صورت گرفته است.  از سوی دیگر ذی نفعان مختلف شرکتها نیز آ
 یافته و نسبت به پیگیری استقرار این نظام در شرکت ها علاقه مند شده اند.  حاکمیت شرکتی و اهمیت نظام

های حقوقی از جمله حقوق ای از حوزههای حاکمیت شرکتی معمولًا تحت تأثیر مجموعهالزامات و رویه
مالیات، ورشکستگی؛ قوانین پذیرش در بورسها، مقررات اوراق بهادار، استانداردهای حسابداری و ها، کار، شرکت

های حسابرسی و .... قرار دارند. در چنین شرایطی، این ریسک وجود دارد که تنوع تأثیرات حقوقی به همپوشانی
ی حاکمیت شرکتی را تضعیف کند تواند توانایی پیگیری اهداف اصلناخواسته و حتی تضادهایی منجر شود که می

ها های مالی و مشکلات اقتصادی که به دنبال تاثیر شرکت(. وقوع بحران2023)سازمان همکاری و توسعه اقتصادی، 
ها جلب های اخیر ایجاد شده است، توجه خاصی را به نحوه پیاده سازی حاکمیت شرکتی شرکتبر جامعه در دهه

اکمیت شرکتی یکی از موضوعات بسیار مهم در نهادها و واسطه های پولی و مالی نموده است و باتوجه به اینکه ح
در بحران های مالی مذکور شمرده می شود، نهادهای  آن به عنوان یکی از عوامل اساسی است و فقدان توجه کافی به

یابی مستمری و ابلاغ آن، ارز حاکمیت شرکتی های ناظر در کشورهای مختلف تلاش کرده اند ضمن تدوین اصول
 از وضعیت شرکتهای مشمول در این زمینه داشته باشند. 

متحده به عنوان بزرگترین بازار مالی جهان، بسیاری از اهمیت موضوع در حدی است که برای نمونه در ایالات
 نین،قوا المللی از جمله سازمان توسعه و همکاری اقتصادی؛کشورهای توسعه یافته و در حال توسعه و مجامع بین
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(. 200۷، 2؛ مارنت200۶، 1هایی برای حاکمیت شرکتی وضع کرده اند )گیلانمقررات، رهنمودها و دستورالعمل
کسلی ) ( 2023های اقتصادی )در آمریکا و اصول حاکمیت شرکتی سازمان توسعه همکاری SOX)3قانون ساربینز آ

ر سال های اخیر حاکمیت شرکتی بیشتر از قبل مورد نمونه های برجسته و پر استناد از آن می باشند. در ایران نیز د
توجه قرار گرفته و اقداماتی در جهت اجرایی نمودن ابعاد مختلف آن در بازارهای پول و سرمایه کشور صورت پذیرفته 

حاکمیت  است و بر این اساس مقامات نظارتی و مقرراتگذاران تلاش کرده اند محیطی توانمند متناسب با اصول
شرکتها و بخصوص موسسات مالی ایجاد کنند که از آن جمله می توان به تدوین دستورالعمل هایی توسط  در شرکتی

سازمان بورس و اوراق بهادار برای شرکتهای ثبت شده نزد آن سازمان از جمله شرکتهای لیزینگ پذیرفته شده در 
اعتباری و بانکها و بیمه مرکزی ایران  بورس تهران یا فرابورس ایران و همچنین بانک مرکزی ایران برای موسسات

برای شرکتها و موسسات بیمه گر اشاره نمود، با این حال و در این خصوص الزام مصرح و مشخصی برای شرکتهای 
بانک مرکزی بر  الزاامات لیزینگ مشاهده نشده اس و بر اساس مستندات موجود و نیز به باور اغلب خبرگان تمرکز

 ها است، حاکمیت شرکتی در بانک

توانند نقش مهمی در کمک به دستیابی به اهداف اند، میهای حاکمیت شرکتی که به خوبی طراحی شدهسیاست
تر از جمله تأمین مالی )به ویژه از بازارهای سرمایه(، فراهم کردن چارچوبی را برای حمایت از اقتصادی گسترده

ها داشته باشند )سازمان همکاری و توسعه اقتصادی، تپذیری شرکگذاران و تقویت پایداری و انعطافسرمایه
بر توسعه و عملکرد کارای بازارهای مالی و تخصیص بهینه  حاکمیت شرکتی (. استقرار یک نظام جامع و موثر2023

حاکمیت شرکتی عملکرد مطلوب  منابع در اقتصاد تاثیر مثبت داشته و شواهد تجربی ارتباط نزدیک میان نظام مناسب
های موفق، ساختار حاکمیت شرکتیِ کارایی را ایجاد و فرآیندهایی را به اقتصادی را نشان می دهند. شرکت و رشد

بطور نمونه  بخشند.اجرا گذاشته و کنترل داخلی را در هر سطحی از سازمان و درباره همه عملیات آن استقرار می
ریسک مناسب و کنترل داخلی ابعاد مهمی  بی" اصول حاکمیت شرکتی کشور مالزی، مدیریت"طبق بخش دوم اصل 

های داخلی ارتباط تنگاتنگی با دهند و مدیریت ریسک و کنترلاز حاکمیت شرکتی، مدیریت و عملیات را تشکیل می
 هم دارد. 

شود، ضرورت نظارت درون و بیرون سازمانی بر یکی از مباحث مهمی که در حوزه حاکمیت شرکتی مطرح می
میت شرکتی در هر شرکت، نهاد مالی و یا موسسه اعتباری غیربانکی و ... است. منظور از نظارت اجرای الزامات حاک

کند تا وظایف خود را مدیره، مدیریت اجرائی و حسابرسان را ترغیب در واقع وجود سیستمی است که بتواند هیئت
ای به منظور استانداردهای اخلاق حرفهتجربه نشان داده است که صرف پایبندی به  .به بهترین نحو به انجام رسانند

کند. بلکه باید در کنار پایبندی به معیارهای اخلاقی، سازوکارهای حمایت مناسب از منافع تمامی ذینفعان کفایت نمی
یکی از این سازوکارهای نظارتی نقش نهادهای ناظر ازجمله بانک مرکزی و  .نظارتی مناسب نیز در نظر گرفته شود
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های صحیح و أوراق بهادار است. تنظیم مقررات و نظارت صحیح از جانب نهاد ناظر و اخذ تصمیمسازمان بورس 
مدیره بعنوان اصلی ترین عنصر حاکمیت شرکتی دو مولفه کلیدی در استقرار نظام حاکمیت شرکتی از جانب هیئت
کنند، که به تضمین برقراری عدالت  رود نهادهای نظارتی در زمینه استقرار حاکمیت شرکتی نقشی ایفااست. انتظار می

پذیر و انصاف در رابطه با تمامی ذینفعان کمک نماید و این مهم جز در سایه تنظیمگری و نظارت مناسب امکان
تواند منجر به بروز خطراتی چون کژمنشی و کژگزینی شود و لذا نظارت مقام ناظر اهمیت فراوانی نیست زیرا می

امروزه  .کندهای احتمالی را از آنها دور میکند و ریسکدهد از حقوق ذینفعان دفاع مینجام مییابد و با نظارتی که امی
های مرکزی گیرد. حتی بانکدر بعضی کشورها، قانون مستقلی در این زمینه تصویب شده است و مورد عمل قرار می

نظرگرفته و با ارزیابی پیاده سازی یافته، استانداردهای محکمی برای اجرای حاکمیت شرکتی در کشورهای توسعه
ورزند که معیاری برای پذیرش و یا ها در این زمینه مبادرت میبندی آناین استانداردها در مؤسسات مشمول، به رتبه

تداوم پذیرش انها در بورسها می باشد. با این حال با عنایت به اینکه بسیاری از شرکتهای صنعت لیزینگ در یکی از 
ان نیز پذیرفته شده اند و در انجا نیز دستورالعمل حاکمیت شرکتی خاصی وجود دارد احتمال تناقض و بورسهای ایر

تضاد بین الزامات حاکمیت شرکتی که توسط نهادهای ناظر به شکل جداگانه و مستقل تهیه و الزام می شود، وجود 
 فراهم می سازد. دارد و این مساله خود مشکلات پیاده سازی و پیگیری پس از اجرا را نیز

ترین اشکال واسطه گري هاي مالي همواره نقشی بی بدیلی در اقتصاد کشورها صنعت لیزینگ بعنوان یکی از مهم
ایفا می کند. این جایگاه ویژه صنعت لیزینگ در اقتصاد کشورها، اهمیت ویژه اداره صحیح و مطلوب شرکتهای 

نفعان در آن از اهمیت بسزایی برخوردار وق طیف وسیعی از ذیدهد و طبعا حفظ حقفعال در این صنعت را نشان می
نیازهای توسعه صنعت لیزینگ است و این مقررات است. تدوین مقررات متناسب با شرایط روز اقتصادی از پیش

ش های مقام نظارتی را پوشای تدوین شوند که هم نیازهای فعالان این صنعت را تأمین کنند و هم دغدغهگونهباید به
های دهند. در این خصوص فقدان الزامات مشخص و شفاف حاکمیت شرکتی خاص صنعت لیزینگ یکی از چالش

( دلایلی را برای عدم وضع قوانین در مورد 2009و دیگران ) 1اصلی آن به شمار می رود. بر این اساس، فلچر
نین موجود و تناقض بین عناصر کنند؛ این دلایل شامل نبود قانون خاص، ضعف قواهای لیزینگ مطرح میشرکت

های مورد اجاره بتوانند داراییهای لیزینگ رکتشود. به عنوان نمونه اینکه شمختلف چارچوب قانونی یک کشور می
برِ که اجاره و اقساط آنها از سمت مستاجر معوق شده است را بدون طی مراحل یا الزامات پرهزینه و زمان

د، یکی از مسائلی است که دغدغه هایی برای شرکت، نهاد ناظر و سایر ذینفعان محدودکننده، مجدداً تصاحب کنن
توسعه، تطبیق سازوکارهای فراهم می آورد. بنابراین چالش اصلی بسیاری از اقتصادها از جمله اقتصادهای درحال

 های اجرایی آنها است.حاکمیت شرکتی با ساختارهای شرکتی و ظرفیت
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 . بدنه اصلی۲

 شرکتی حاکمیت 

کند آن را تعریف کند و از ادبیات موجود آید اما وقتی کسی سعی میمفهوم حاکمیت شرکتی به نظر ساده می
شود. تعریف حاکمیت شرکتی به رو میها پشت تعاریف موجود روبهکننده از دیدگاهاستفاده کند با یک تنوع گیج

های از دیدگاه اساتید دانشگاهی در مقابل مدیریت های مختلف توسعه و همچنینتناسب حساسیت تحلیلگر، زمینه
ای از روابط بین المللی )کمیته بازل(، حاکمیت شرکتی مجموعهتواند متغیر باشد. از منظر بانک تسویه بینشرکتی می

مدیره، سهامداران و دیگر ذینفعان است که منجر به ایجاد ساختاری جهت رسیدن به اهداف شرکت و مدیران، هیئت
کند تا در یک موسسه اعتباری )بانک و غیربانک( روشی برای شود. حاکمیت شرکتی کمک میارت مؤثر مینظ

شود تا مدیران یک شرکت با هایی که منجر میشده و از کژمنشیها، تعریف تخصیص اختیارات و مسئولیت
 تصمیماتی، منافع ذینفعان را به مخاطره اندازند، جلوگیری شود.

ها و میزان تاثیرگذاری آنها بر اقتصاد و ای، با توجه به اندازه و حجم فعالیت شرکتدر هر دوره هااداره شرکت
ای می طلبد. در هر کشوری، ساختار نیز شرایط اقتصادی و سیاسی و اجتماعی در سطح کلان، اقتضائات ویژه

ساختارهای سایر کشورها متمایز دهنده خاصی است که آن را از ها یا عناصر تشکیلحاکمیت شرکتی دارای ویژگی
ساکسون، مدل ژاپنی، مدل آلمانی برای -کند. تا به امروز چندین مدل از جمله مدل اروپای قاره ای، مدل آنگلومی

حاکمیت شرکتی شناسایی شده است که هر مدل از عناصر مشخصی شامل "بازیگران کلیدی در محیط شرکت؛ الگوی 
های سهامی پذیرفته مدیره؛ چارچوب نظارتی؛ الزامات افشا برای شرکتیب هیئتمالکیت سهام در کشور معین؛ ترک

شده است که  شده در بورس و اقدامات شرکتی که نیاز به تأیید سهامدار و تعامل بین بازیگران کلیدی دارد" تشکیل
ها را به در شرکت های مفهومیعلیرغم تفاوت مقررات حاکمیت شرکتی از شرکتی به شرکت دیگر، بسیاری از جنبه

دهند. حاکمیت شرکتی مطلوب در کشورهای توسعه یافته مزایای زیر را اشاعه داشته روشی مشابه تحت تاثیر قرار می
 است:

  کاهش احتمال ورشکستگی ها: حاکمیت شرکتی با ساختارهای اداره کننده ضعیف مقابله کرده و از این
 دهد.جهت، ریسک سیستمی صنایع را کاهش می

 راحتی نقش هر ها، بهکل اقتصاد: حاکمیت شرکتی با تقسیم مسئولیتکاهش احتمال سرایت مشکلات به
بازیگر در نظام مالی را مشخص کرده و بدین شکل با بروز هر مشکلی، کنترل و حل آن، به سهولت انجام 

 خواهد پذیرفت.

 شود تا اعمال نظارت و ر اجازه داده مینفعان: با اجرای این مقوله، به مقامهای ناظحفظ حقوق و منافع ذی
ها با عملکرد را داشته باشد. بدین ترتیب، تعادل منافع میان همه نامهها و آیینتطبیق صحیح سیاست

 پذیر خواهد بود.نفعان امکانذی
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 گیری و گسترش فساد: یکی از ارکان حاکمیت شرکتی، شفافیت و افشای اطلاعات مهم از مقابله با شکل
گیری از فساد در نظر ترین عامل در پیشعنوان مهمآفرینان شبکه مالی هست. افزایش شفافیت بهنقشجانب 

 شود.گرفته می

با توجه به اهمیت شفافیت در چارچوب حاکمیت شرکتی لازم است در این خصوص تبیین بیشتری ارائه شود. 
ای از وظایف و مسئولیت هایی جموعه حاکمیت شرکتی مبتنی بر نظام پاسخگوئی و مسئولیت پذیری است و م

حاکمیت شرکتی  .شمرده می شود که باید توسط ارکان شرکت صورت گیرد تا موجب پاسخگوئی و شفافیت شود
سازمانی، گیری درونها، مقررات و قواعد تصمیمها، رویهمند نمودن و شفاف کردن سیاستدرصدد است تا با قاعده

سازی و شفاف»ز سلامت سازمان مطمئن نماید. هدف غائی حاکمیت شرکتی نهادهای مرکزی و ذینفعان را ا
های مرکزی پس از بحران هست. شفافیت و پاسخگویی به عنوان دو رکن اساسی در قوانین اغلب بانک« پاسخگوئی
 می باشد که در قالب ارکان زیر نمود اجرایی پیدا می نماید: 200۸مالی سال 

 مستحکم در شرکتگیری و اجرایی ارکان تصمیم 

 های شرکتی کارآمدسازی ساختارها، فرآیندها و رویه 

 کنترل تضاد منافع 

 منظور مدیریت ریسک، تطبیق و ... در هر شرکتها و واحدهای تخصصی بهکمیته 

 نقش ناظران و پایش استانداردها توسط آنان 

مقررات بانکی  .است (IFSB) بعنوان نمونه کشور موریس یکی از اعضای اصلی هیات خدمات مالی اسلامی
کشور موریس، عمدتا برگرفته از مقررات کشور انگلستان بوده که به دلیل پیچیدگی کمتر بازار پول و سرمایه این کشور 

دستورالعمل »در مقام مقایسه با کشور انگلستان، مقررات بانکی آن نیز از حجم و پیچیدگی کمتری برخوردار است. 
ها مرکزی موریس از بانکدربرگیرنده حداقل استانداردهای مورد انتظار بانک« زی موریسحاکمیت شرکتی بانک مرک

های بخش، حاوی ساختار، وظایف و مسوولیت 13ماده و  9۷و موسسات اعتباری فعال در آن کشور است؛ در 
نها است و طی آن، مدیره، ساختار هیات عامل و وظایف و اختیارات آهای عالی تحت نظر هیئتمدیره، کمیتههیئت

دهی، مدیریت اثربخش انواع های داخلی، شفافیت و گزارشنقش واحد حسابرسی داخلی، نقش و جایگاه نظام کنترل
 ها و دیگر مواردی که برای برقراری یک نظام حاکمیت شرکتی مطلوب لازم است، می باشد. ریسک

 های حاکمیت شرکتینظریه

های مختلفی از جمله گیرد، از رشتههایی که آن را در بر میرکتی و حوزههای زیربنای توسعه حاکمیت شنظریه
ها اند. با توجه به اینکه بسیاری از رشتهمالی، اقتصاد، حسابداری، حقوق، مدیریت و رفتار سازمانی استخراج شده
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ع هستند. جدول زیر اند بسیار متنوهایی که به آن وارد شدهاند، نظریهبر توسعه حاکمیت شرکتی تأثیر گذاشته
 دهد.هایی را که ممکن است با توسعه حاکمیت شرکتی مرتبط باشد، ارائه میای از برخی از نظریهخلاصه

 (2017و فرناندو و همکاران،  2013، 1: نظریات حاکمیت شرکتی )مالین1جدول 
 خلاصه توضیحات نظریه

 2نمایندگی
کند. در کند که در آن یک طرف )مالکان( کار را به طرف دیگر )نماینده( واگذار مینمایندگی را مشخص می نظریه نمایندگی، رابطه

 چارچوب یک شرکت، مالکان طرف اصلی و مدیران نماینده هستند.
هزینه 
 3معاملات

تواند به حاکمیتی مناسب میبیند. انتخاب یک ساختار نظریه هزینه معاملات، خود شرکت را به عنوان یک ساختار حاکمیتی می
 همسویی منافع مدیران و سهامداران کمک کند.

 4ذینفعان
شود، گیرد. در مواردی که بر ذینفعان تأکید میها را در نظر میتری از مؤلفهتئوری ذینفعان به جای تمرکز بر سهامداران، گروه وسیع
 های ذینفع را فراهم کند.م گروههای مستقیساختار حاکمیتی شرکت ممکن است برخی از نمایندگی

 5مباشرت
شوند و مستعد این هستند که در جهت بهترین منافع سهامداران عمل های شرکت در نظر گرفته میمدیران به عنوان متولیان دارایی

 کنند.
مخاطرات 

 6اخلاقی
تواند باعث رفتار آن استوار است، می تضاد منافع تعیین شده توسط جدایی بین مالکیت و کنترلی که نظریه نمایندگی بر اساس

 عنوان نماینده شود، که لزوماً با منافع سهامداران یعنی حداکثر رساندن ثروت سهامداران همخوانی ندارد.طلبانه مدیران بهفرصت
هژمونی 

 ۷طبقاتی
ابات جدید ممکن است با آن نخبگان بینند و با در نظر گرفتن اینکه چقدر انتصمدیران خود را به عنوان یک نخبه در رأس شرکت می

 دهند.تناسب داشته باشند، استخدام کرده و یا ارتقا می
هژمونی 
 ۸مدیریتی

مدیریت یک شرکت با دانشی که از عملیات روزمره دارد، ممکن است به طور موثر بر مدیران تسلط داشته باشد و در نتیجه نفوذ 
 مدیران را تضعیف کند.

وابستگی به 
 9مسیر

وابستگی به مسیر ممکن است ساختار محور و قانون محور باشد. ساختارهای شرکتی به ساختارهایی بستگی دارد که اقتصاد با آن 
 شروع شده است.

وابستگی به 
 10منابع

 توانند شرکت را به منابع مورد نیاز برای دستیابی به اهداف شرکت متصل کنند.مدیران می

 گذارد، اثرگذار است.باورها و عملکردهای اجتماعی که بر بازیگران مختلف در جامعه تأثیر میمحیط سازمانی بر  11سازمانی
 نظریه سیاسی بر ساختارهای مختلف مالکیت و حاکمیت تأثیر بسزایی دارد. 12سیاسی

حاکمیت 
 13شبکه

 کند.ساختار حاکمیت شبکه امکان مدیریت ریسک بهتر را فراهم می

                                                        
1 Mallin 
2 Agency 
3 Transaction cost economics 
4 Stakeholder 
5 Stewardship 
6 Moral Hazard 
7 Class hegemony 
8 Managerial hegemony 
9 Path dependence 
10 Resource dependence 
11 Institutional 
12 Political 
13 Network governance 
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های لازم مالی، ارتقای استانداردهای حاکمیت شرکتی ضروری است تا اعتماد و حمایتبرای رشد بازارهای 
گذاران فراهم شود. حاکمیت شرکتی بر سه ستون اصول )اهداف(، کارکرد )نقشها( و مکانسیم برای ترغیب سرمایه

کتی سازمان )سازوکارها( استوار است. مفهوم حاکمیت شرکتی بر اصول خاصی تکیه دارد. اصول حاکمیت شر
( شامل اطمینان از مبنایی برای چارچوب حاکمیت شرکتی اثربخش، حقوق و 2023همکاری و توسعه اقتصادی )

رفتار عادلانه سهامداران و نقش مالکین کلیدی، سرمایه گذاران نهادی، بازارهای سهام و سایر واسطه ها، افشا و 
طور گسترده ای به عنوان معیار استاندارد در نقاط ری؛ بهمدیره و پایداری و تاب آوشفافیت، مسئولیت های هیئت

، 1المللی دیگر مانند بانک جهانیگیرد. علاوه بر این، نهادهای استانداردگذار بینمختلف جهان مورد استفاده قرار می
نیز از این اصول به عنوان معیاری برای تدوین رهنمودهای  3المللیو شرکت مالی بین 2کمیته نظارت بانکی بال

 کنند.های مختلف استفاده میحاکمیت شرکتی در بخش

شوند و فضایی برابر و سازوکارهای حاکمیت شرکتی از طریق قوانین، مقررات و نهادهای نظارتی تقویت می
کنند. به عبارت دیگر حاکمیت شرکتی صرفاً به وضع میرقابتی ایجاد کرده و رفتار مدیران و سهامداران را کنترل 

شود. از جمله عوامل مهم در این زمینه شود، بلکه ایجاد فضای اعتماد و نظارت مؤثر را شامل میقوانین محدود نمی
های حسابداری و حسابرسی، نظام توان به چارچوب قانونی، سیاست رقابت، اجرای حقوق سهامداران، سیستممی

شده، سیستم ورشکستگی و کنترل بازار اشاره کرد. سازوکارهای نظارتی به دو دسته درون سازمانی و برون نظیممالی ت
سازمانی تقسیم می شوند. که یکی از مهمترین مکانیسم های برون سازمانی ها نهاد ای ناظر از جمله بانک مرکزی و 

مات این دو نهاد ناظر حاضر در اقتصاد ایران اشاره می سازمان بورس و اوراق بهادار است که در ادامه به اهم الزا
 شود.

 مرکزی الزامات حاکمیت شرکتی بانک

منظور را به« دستورالعمل الزامات ناظر بر حاکمیت شرکتی در مؤسسات اعتباری غیردولتی»بانک مرکزی ایران 
و رعایت قوانین و مقررات در  دهی مالیتقویت راهبری مؤسسه اعتباری و دستیابی به اهداف عملیاتی، گزارش

به شبکه بانکی کشور ابلاغ نمود. استقرار حاکمیت شرکتی خوب و  139۶ماه مؤسسات اعتباری را در اردیبهشت
بهینه یکی از عوامل اصلی ایجاد و تقویت سلامت در نظام بانکی، مدیریت ریسک، نظارت، شفافیت و ترسیم بهینه 

کند. بر این اساس که حصول به اهداف سازمانی را تسهیل و تضمین می ارتباطات بین ارکان یک مؤسسه است
 101که مشتمل بر شانزده فصل و « دستورالعمل الزامات ناظر بر حاکمیت شرکتی در مؤسسات اعتباری غیردولتی»

 ماده و یک تبصره است، به تصویب رسیده است.

                                                        
1 World Bank 
2 Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) 
3 International Finance Corporation (IFC) 
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ختار حاکمیت شرکتی مؤسسات اعتباری متناسب رسانی ساروزاین دستورالعمل به منظور اصلاح، تکمیل و به
ویرایش  هااصول حاکمیت شرکتی برای بانک»گیری از سند المللی، با بهرهشده بینهای پذیرفتهبا استانداردها و رویه

از انتشارات سازمان « 2015اصول حاکمیت شرکتی ویرایش سال »از انتشارات کمیته بال، سند « 2015سال 
دهنده خدمات اصول حاکمیت شرکتی برای مؤسسات ارایه»( و سند OECDتصادی و توسعه )های اقهمکاری

(، تهیه شده است. دستورالعمل IFSBاز انتشارات هیأت خدمات مالی اسلامی )« 2009مالی اسلامی ویرایش سال 
 فصل است که به اختصار به شرح ذیل هستند: 1۶مذکور شامل 

 تعاریف و کلیات .۱
 مدیرههیئت های کلیمسئولیت .۲

  تصویب و نظارت بر اجرای اهداف راهبردی، تدوین چارچوب حاکمیتی، فرهنگ سازمانی
 و نظارت بر عملکرد هیئت عامل

 ترویج فرهنگ سازمانی و تعیین بایدها و نبایدهای اخلافی 
 تدوین و تصویب بیانیه ریسک و استقرار سامانه مدیریت ریسک 

 مدیرهها و ترکیب هیئتویژگی .3
  از افراد حقیقی متخصص در امور مالی و بانکیمتشکل 
 نامزدی، انتخاب و جانشینی شفاف و مکتوب 
 استقلال رأی و حسن شهرت 

 مدیرهساختار و عملکرد هیئت .4
 های مورد نیاز موسسهانتخاب ساختار بر اساس اندازه، پیچیدگی و تعداد کمیته 
 های تخصصیمدیره و کمیتهارزیابی سالانه عملکرد هیئت 
 مدیره به بازرسان بانک مرکزیال مستندات جلسات هیئتارس 

 مدیرهنقش رئیس هیئت .5
 مدیرههای هیئتکمیته .6

 های حسابرسی، ریسک، رعایت قوانین و مقررات مدیره موظف به ایجاد کمیتههیئت
گذاری های انتصابات، اعتباری و سرمایه)تطبیق(، جبران خدمات و عنداللزوم تشکیل کمیته

 است.
  های لازم به منظور مدیریت تضاد منافعمشیها و خطسازی سیاستو پیادهتدوین 

 هیئت عامل موسسه اعتباری .7
  مدیریت اثربخش موسسه اعتباری بر عهده هیئت عامل است و در این خصوص موظف به

 باشد.مدیره میپاسخگویی به هیئت
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 التزام به احکام و اصول شریعت .8
 ،های موسسه اعتباری با اصول و عملیات و فعالیت حصول اطمینان از انطباق محصولات

 موازین شرعی
 حاکمیت شرکتی در ساختارهای گروهی .9

  در صورتی که موسسه اعتباری به عنوان شرکت مادر دارای واحدهای تابعه باشد، مسئولیت
 مدیره موسسه اعتباری است.کلی گروه به عهده هیئت

 مدیریت ریسک .۱0
 ت ریسک مستقل و کارا را تحت نظر مدیر ارشد هیئت عامل موظف است واحد مدیری

 ریسک ایجاد نماید.
 شناسایی، نظارت و کنترل ریسک .۱۱

 های کنترلی مناسب برای شناسایی، پایش و کاهش ریسکطراحی شیوه 
 گیری کمی و کیفی ریسکشناسایی و اندازه 
 ها مهممشی، فرآیند و اقدامات لازم برای هر یک از ریسکاطمینان از وجود خط 

 آگاهی بخشی ریسک .۱۲
 مدیره موظف است با استفاده از ارتباطات مستمر هیئت عامل و کارکنان را در خصوص هیئت

 مباحث مرتبط با ریسک و راهبردهای آن آگاه نماید.
 رعایت قوانین و مقررات )تطبیق( .۱3

 مشي رعايت قوانين و مقررات را که متضمن هيئت مديره مؤسسه اعتباري موظف است خط
بندي، مديريت و کنترل ريسک عدم رعايت ي، فرآيندهاي اصلي شناسايي، اولويتاصول کلـ

 دهي است، تدوين و تصويب نمايد.قوانين و مقررات و نحوه گزاش
 واحد حسابرسی داخلی .۱4

 مدیرهتشکیل واحد توسط هیئت 
 اطمینان از استقلال واحد حسابرسی داخلی 

 جبران خدمات کارکنان .۱5
  و پاداش کارکنـان و حصول اطمينان از کارکرد مطلوب آنمديريت نظام حقوق، مزايا 
  هيئت مديره مؤسسه اعتباري بايد حقوق و مزاياي کارکنان و مديران اجرايي از جملـه مـدير

ارشـد ريسک، مدير ارشد رعايت قوانين و مقررات، مدير امور مالي، مدير ارشد حسابرسي 
 هيئت مديره را تصويب نمايد. هايداخلـي و اعضـاي هيئت عامل و اعضاي کميته

 افشا و شفافیت .۱6
  هيئت مديره مؤسسه اعتباري موظف است به منظور تسهيل نظارت کليه ذينفعان از جمله

گذاران بر عملکرد هيئت مديره و هيئت عامل در زمينه انجام وظايف سهامداران و سپرده
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ذينفعان قادر به ارزيابي محوله، نسـبت بـه ايجـاد شفافيت کافي اقدام نمايد به نحوي که 
 ميزان اثربخشي هيئت مـديره و هيـئت عامل در راهبري مؤسسه اعتباري گردند.

 

 الزامات حاکمیت شرکتی ناشران ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار

از حدود یک دهه پیش سازمان بورس و اوراق بهادار اقداماتی را در خصوص تدوین دستورالعمل حاکمیت 
ای با های متعدد و گستردههای ذی صلاح و ذیربط، همکاریی به عمل آورده است و ضمن نظرخواهی از گروهشرکت

ای نظیر سازمان سایر نهادهای ناظر از جمله بانک مرکزی ایران، بیمه مرکزی و همچنین دیگر نهادهای حرفه
ه عمل آورد تا موضوعات و موارد حسابرسی، جامعه حسابداران رسمی ایران، متخصصین و خبرگان دانشگاهی ب

مختلف به حاکمیت شرکتی را تا حد امکان تحت پوشش قرار داده و رهنمودها و الزامات لازم در این خصوص را 
دومین دستورالعمل حاکمیت شرکتی مصوب را  22/09/1۴01ارائه نماید. سازمان بورس و اوراق بهادار در تاریخ 

گذاران، پیشگیری از وقوع تخلفات و نیز ساماندهی و ستای حمایت از حقوق سرمایهالاجرا نمود. در راابلاغ و لازم
تبصره در مورخ  2۸ماده و  ۴3فصل،  ۶توسعه بازار شفاف و منصفانه اوراق بهادار این دستورالعمل در 

ه اختصار مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار رسیده است. مفاد این دستورالعمل ببه تصویب هیئت 1۸/0۷/1۴01
 به شرح ذیل است:

 تعاریف .۱
 اصول حاکمیت شرکتی .۲

 گذاران در ارزیابی و بهبود چارچوب قانونی، مقرراتی و نهادی برای مشیکمک به خط
 حاکمیت شرکتی با هدف حمایت از اثربخشی، کارایی، رشد پایدار و ثبات مالی شرکت

 چارچوب حاکمیت شرکتی اثربخش 
 هاکسان با آنحفظ حقوق سهامداران و برخورد ی 
 رعایت حقوق ذینفعان 
 های مالیگذاران نهادی، بازار سهام و سایر واسطهسرمایه 
 افشا و شفافیت 
 مدیرهپذیری هیئتمسئولیت 

 مدیره و مدیرعاملهیئت .3
 های خود در شرکت و در راستای مدیره و مدیرعامل برای ایفای مسئولیتاعضای هیئت

دارای تحصیلات و تجربه لازم و فاقد محکومیت  رعایت ضوابط و الزامات قانونی باید
 سال از اتمام آن گذشته باشد.قطعی کیفری یا انضباطی بوده و یا یک

 باشد.سازی اخلاق سازمانی در شرکت میمدیره مسئول تدوین و پیادههیئت 
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  معاملات با اشخاص وابسته باید به شکلی تایید و اجرا شود که از کنترل مناسب تضاد منافع
و متعارف و منصفانه بودن معامله اطمینان حاصل شود و از منافع شرکت و سهامداران 

 حفاظت کند.
 مدیره باید اقدامات لازم را جهت استقرار سازوکارهای کنترل داخلی اثربخش به منظور هیئت

ها و منابع شرکت در برابر اتلاف، تقلب و سوء بخشی معقول از حفاظت از داراییاطمینان
ده، تحقق کارایی و اثربخشی عملیات شرکت، کیفیت گزارشگری مالی و غیرمالی و استفا

 رعایت قوانین و مقررات، برقرار نماید.
 مدیره تشکیل و عملکرد آن را مورد های زیر را تحت نظر هیئتها باید کمیتهکلیه شرکت

 نظارت قرار دهند: کمیته حسابرسی، کمیته انتصابات، کمیته ریسک
 مدیره و مدیره باید فرآیندی را مستقر کند که بر اساس آن، هر ساله اثربخشی هیئتهیئت

مدیره ذیربط در مدیره، و همچنین اعضای هیئتهای تخصصی هیئتمدیرعامل، کمیته
 های فرعی و وابسته را ارزیابی کند.شرکت

 مدیره باید در هر ماه حداقل یک بار برگزار شود.جلسات هیئت 
 عمومی صاحبان سهاممجامع  .4

 کننده باید قبل از مدیره یا مقام دعوتدر خصوص تشکیل مجامع و اعمال حق رای، هیئت
تشکیل مجامع عمومی صاحبان سهام، مالکیت و یا وکالت سهامداران را تایید و اجازه ورود 

 به مجمع را صادر نماید.
 زارش تفسیری مدیریت، ، گهای مالی سالانهها و اطلاعات از جمله صورتکلیه گزارش

های داخلی، زمان بندی پرداخت سود و گزارش مدیره، گزارش کنترلگزارش فعالیت هیئت
 حسابرس مستقل و بازرس قانونی شرکت باید در مواعد مقرر افشا شوند.

 پاسخگویی و افشا اطلاعات .5
 گزارشگری پایداری .6

ها و موضوعات مختلف و اوراق بهادار چالشاز زمان ابلاغ دستورالعمل جدید حاکمیت شرکتی سازمان بورس 
ها، حسابرسان، کارشناسان های گوناگون نظیر شرکتهای مختلفی از جانب ذینفعو متعددی مطرح بوده و دیدگاه

ها و موضوعات برآمده در راستای اجرای این سبا، فعالان و خبرگان بازار سرمایه بیان شده است. سوالات، چالش
ضرورت توجه، بررسی و مداقه در الزامات حاکمیت شرکتی به منظور دستیابی به اهداف آن  دستورالعمل بیانگر

 است. 
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 مدیره در حاکمیت شرکتینقش هیئت

مشاهده می شود اشخاص و عوامل مختلفی هر کدام به نوبه خود در راستای پیاده  1همانگونه که در شکل 
مستقیم مخاطب قرار گرفته اند و می بایست تکالیفی را ادا نمایند. سازی حاکمیت شرکتی نقش داشته و بعضا بطور 

دهنده، تدوین کننده استراتژی و ایفا کننده مدیره ها مرکز توجه، شکل دهنده، جهتدهد که هیاتمیمشاهدات نشان 
می شود،  نقش فعال در اقدامات عملیاتی حاکمیت شرکتی است و همانگونه که از محتوای دو الزام فوق استنتاج

مدیره نقش اصلی و اساسی در پیاده سازی و اجرای موفقیت آمیز حاکمیت شرکتی دارد. بر این اساس چارچوب هیئت
  مدیره را تضمین کند.ها باید هدایت راهبردی، نظارت مؤثر بر مدیریت و پاسخگویی هیئتحاکمیتی شرکت

 

 

 ذینفعان و بازیگران مختلف دستورالعمل حاکمیت شرکتی .1شکل 

ها، میزان ها را ملزم به افشای اطلاعاتی همچون صلاحیت( شرکت2023سازمان همکاری و توسعه اقتصادی )
های عمده بر ها، سیستم نظارت و مدیریت ریسک، و تأثیر ریسکمدیرهمالکیت سهام، عضویت در سایر هیئت

طرفانه و در راستای منافع تمامی مدیره نیز باید وظایف خود را بیگوید اعضای هیئتداند و میتعهدات مالی خود می
مدیره مسئولیت تضمین رعایت اصول مطلوب سهامداران انجام دهند و از حمایت قانونی برخوردار باشند. هیئت

های فردی و جمعی اعضای حاکمیت شرکتی در انتخاب اعضا را بر عهده دارد و نقش کلیدی در تعیین ویژگی
کند. های موجود، ایفا میهای مورد نیاز برای تکمیل مهارتها و تخصصمدیره، با توجه به دانش، صلاحیتهیئت

مدیرعامل-هیات مدیره 

حسابرس 
مستقل

حسابرس 
–داخلی 

بالاترین 
سایرمقام مالی

سهامداران
کمیته ها



 

14 
 

ها باید در شرایطی که تصمیمات خود را با حسن نیت و دقت کافی اتخاذ کرده باشند در برابر دعاوی حقوقی آن
حتی  –شود بینی میدهد ریسک تصمیماتی را که به نفع شرکت پیشمکان میها امحافظت شوند. این حمایت به آن

بپذیرند، مشروط بر اینکه این تصمیمات بر پایه اطلاعات کافی، بدون تضاد  –آمیز نباشد اگر در نهایت موفقیت
 (.2023منافع و با رعایت تشریفات لازم اتخاذ شده باشد )سازمان همکاری و توسعه اقتصادی، 

 العمل های مختلف حاکمیت شرکتی در ایراندستور

با توجه به حضور طیف گسترده ای از شرکتهایی با مالکیت دولتی، نهادی، بانکی و حتی خصوصی و اشخاص 
حقیقی، در اقتصاد ایران الزامات و دستورالعمل هایی نیز بعضا از سوی آنها یا نهادهای ذیربط در خصوص حاکمیت 

جمله می توان به دستورالعمل حاکمیت شرکتی بانکها ابلاغی بانک مرکزی،  شرکتی صادر شده است که از
مندسازی دستورالعمل حاکمیت شرکتی بیمه ها ابلاغی بیمه مرکزی، آیین نامه انتظام بخشی، شفاف سازی و ضابطه

میسیون کابلاغی های دولتی ابلاغی هیات وزیران و دستورالعمل حاکمیت شرکتی های شرکتدرآمدها و هزینه
ایزو که عمدتا ناظر بر شرکتهای  3۷000مسئولیت اجتماعی و حاکمیت شرکتی اتاق بازرگانی ایران و استاندارد 

 اشاره نمود. 2خصوصی است به شرح شکل 
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 : انواع دستورالعمل های حاکمیت شرکتی2شکل 

 

این تعدد دستورالعمل های لازم الاجرا برای شرکتهای مشمول هزینه هایی از جمله تهیه اطلاعات و نظارت بر 
آن در بر داشته و پیامدهایی چون اضافه بار اطلاعاتی و درک استفاده کننده را نیز به همراه خواهد داشت که کارشناسان 

الزامات حاکمیت شرکتی صنعت مورد نظر نیز باید توجه ناظر و حسابرسان صنایع خاص )بیمه و بانک(، به این 
 کنند. 

 
 



 

16 
 

 های حقوقی سایر کشورهاحاکمیت شرکتی در سیستم

تأثیر منشأ حقوقی و حاکمیت شرکتی بر »ای خود با عنوان ( در مطالعه2021) 1کاستیلو مرینو و رودریگز پرز
های مالی تأثیر پردازد که بر عملکرد پایداری شرکتبه بررسی عواملی می« های مالیعملکرد پایداری شرکت

ر عملکرد طور خاص به تأثیر منشأ حقوقی کشورها و ساختارهای حاکمیت شرکتی بگذارند. در این مقاله، بهمی
های مالی پرداخته شده است. به دیدگاه نویسندگان این مطالعه، ( شرکتESGمحیطی، اجتماعی و حاکمیتی )زیست

کنند )مانند انگلستان و آمریکا(، بازار به عنوان مکانیزم اصلی در کشورهایی که از سیستم حقوقی عمومی پیروی می
کند. در این کشورها، تمرکز بیشتری بر منافع سهامداران عان عمل میبرای تنظیم روابط میان سهامداران و سایر ذینف

وفصل اختلافات از طریق دادگاه است. به وجود دارد و تنظیمات قانونی و حقوقی بیشتر مبتنی بر دادرسی و حل
. این امر های پایداری دارندگذاری در فعالیتهای مالی در این کشورها تمایل کمتری به سرمایههمین دلیل، شرکت

مدت سهامداران در نظر گرفته ( اغلب به عنوان عاملی در تضاد با منافع کوتاهESGبه این دلیل است که پایداری )
کنند، قوانین و مقررات شود. در مقابل، در کشورهایی که از سیستم حقوقی مدنی )مانند فرانسه و آلمان( پیروی میمی

کنند. در این کشورها، منافع کلیه ذینفعان، از ها و ذینفعان ایفا مین شرکتتری در تنظیم روابط میادولتی نقش مهم
های مستقر در این کشورها شود. شرکتجمله مشتریان، کارکنان و جامعه، در قوانین و مقررات به خوبی محافظت می

رها بیشتر مبتنی بر حمایت ( دارند. به دلیل اینکه قوانین در این کشوESGتمایل بیشتری به ارتقای عملکرد پایداری )
ها مجبور به رعایت معیارهای پایداری بالاتری هستند. این مطالعه بر اساس از ذینفعان و پایداری است، شرکت

دهد که منشأ انجام شده و نتایج نشان می 201۸تا  2002کشور در بازه زمانی  ۶۴شرکت مالی از  9۸2های داده
هایی که در ویژه، شرکتهای مالی است. بهشرکت ESGمهم در عملکرد  کنندهحقوقی کشورها یک عامل تعیین

های مستقر در کشورهایی بالاتری نسبت به شرکت ESGکشورهایی با نظام حقوقی مدنی مستقر هستند، عملکرد 
ی به با نظام حقوقی عمومی دارند. این تفاوت به این دلیل است که در کشورهایی با نظام حقوقی مدنی، توجه بیشتر

شود، در حالی که در کشورهایی با نظام حقوقی عرفی، تمرکز بیشتری بر منافع سهامداران منافع کلیه ذینفعان می
ها نقش دارند. در کشورهایی وجود دارد. علاوه بر این، ساختارهای حاکمیت شرکتی نیز در ارتقای پایداری شرکت

 کند.انیزم جایگزین برای ارتقای پایداری عمل میبا نظام حقوقی عمومی، حاکمیت شرکتی به عنوان یک مک

های حفاظت حقوقی، حاکمیت شرکتی و عملکرد شرکت: سیستم»ای تحت عنوان ( در مطالعه2021) 2قبری
به بررسی تاثیر محیط حقوقی و نهادی کشورها بر رابطه بین حاکمیت شرکتی و عملکرد « مقایسه بین کشوری

 23از  201۶تا  2009های بین مشاهده در سال 12,۷2۸های له با استفاده از دادهها پرداخته است. این مقاشرکت
ها را بررسی کرده است. هدف این مقاله های قانونی و حاکمیت شرکتی بر عملکرد شرکتکشور، اثر متقابل سیستم

ن حاکمیت شرکتی گذاران بر رابطه بیهای حقوقی کشورها و سطح حفاظت از سرمایهبررسی چگونگی تأثیر سیستم

                                                        
1 Castillo-Merino and Rodríguez-Pérez 
2 Ghabri 
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تر )حفاظت بیشتر ها است. مقاله به دنبال این است که ببیند آیا محیط حقوقی قویها و عملکرد آندر سطح شرکت
ای بین ها شده است یا خیر. در مطالعه مذکور به طور مشخص مقایسهگذاران( باعث بهبود عملکرد شرکتاز سرمایه

های های حاکمیت شرکتی انجام شده است. مقاله تفاوتویکردها و مدلهای حقوقی عمومی و مدنی از نظر رسیستم
گذاران و تأثیر آن بر ساختار حاکمیت کلیدی این دو سیستم حقوقی را به شرح زیر در نحوه حفاظت از حقوق سرمایه

 کند.ها بررسی میشرکتی و عملکرد شرکت

 گذارانحفاظت از سرمایه 

قوقی عمومی هستند )مانند انگلستان و ایالات متحده(، سطح حفاظت از در کشورهایی که مبتنی بر سیستم ح
پذیر از قوانین و قراردادها ها بر اساس تفاسیر پویا و انعطافتر است. این سیستمگذاران بسیار قویحقوق سرمایه

هستند. به  تریتر و شفافها اغلب دارای ساختارهای حاکمیت شرکتی قویکنند. در این کشورها، شرکتعمل می
ها کنند و این موضوع باعث بهبود عملکرد شرکتگذاران احساس امنیت بیشتری میدلیل این حفاظت بیشتر، سرمایه

شود. در مقابل، در کشورهای دارای سیستم حقوقی مدنی )مانند فرانسه، ایتالیا و آلمان(، ها میو افزایش ارزش آن
کنند و ها بر اساس قوانین مدون و دقیق عمل میاست. این سیستم ترگذاران ضعیفسطح حفاظت از حقوق سرمایه

کنند، معمولًا با هایی که در این کشورها فعالیت میانعطاف کمتری در تفسیر قوانین وجود دارد. در نتیجه، شرکت
ش های بیشتری در بهبود ساختارهای حاکمیت شرکتی خود مواجه هستند و این امر ممکن است به کاهمحدودیت

 ها منجر شود.تر این شرکتارزش و عملکرد پایین

 کیفیت حاکمیت شرکتی 

کنند، اغلب کیفیت بالاتری در حاکمیت هایی که در کشورهایی با سیستم حقوقی عمومی فعالیت میشرکت
افشای تر در زمینه حمایت از سهامداران، شفافیت بیشتر، و الزام به شرکتی دارند. این کیفیت ناشی از قوانین قوی

ها در این کشورها از عملکرد مالی شود که شرکتها باعث میتر اطلاعات مالی و عملکردی است. این ویژگیدقیق
بهتری برخوردار باشند و ارزش بازار بالاتری داشته باشند. در کشورهای دارای سیستم حقوقی مدنی، کیفیت حاکمیت 

تری از حمایت از تر و سطح پایینداشتن قوانین سختگیرانه تر است. این کشورها به دلیلشرکتی معمولاً پایین
های های حاکمیت شرکتی خود مواجه هستند. در نتیجه، شرکتسهامداران، با مشکلات بیشتری در بهبود سیستم

گذاری تری دارند و با ارزشاین کشورها به دلیل عدم توانایی در ایجاد حاکمیت شرکتی قوی، معمولاً عملکرد ضعیف
 تری مواجه هستند.ایینپ

 هاتأثیر بر عملکرد شرکت 

گذاران و ساختارهای ها به دلیل قوانین حمایتی بهتر از سرمایهدر کشورهای با سیستم حقوق عمومی، شرکت
کنند تا با ها کمک میها به شرکتتر، اغلب از عملکرد بالاتری برخوردار هستند. این سیستمحاکمیت شرکتی قوی

های نمایندگی را کاهش دهند. این در حالی است که وری بیشتری داشته باشند و هزینهیت بیشتر، بهرهنظارت و شفاف
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های بیشتر گذاران و محدودیتتر حمایت قانونی از سرمایهدر کشورهای با سیستم حقوق مدنی، به دلیل سطح پایین
ورهای دارای سیستم حقوقی عمومی دارند. های کشتری نسبت به شرکتها معمولاً عملکرد ضعیفدر قوانین، شرکت

گذاری بازار ها ممکن است در ایجاد ارزش برای سهامداران ناکام بمانند و با کاهش عملکرد و ارزشاین شرکت
 مواجه شوند.

های حقوقی عمومی و مدنی تأثیر های موجود بین سیستمبه طور کلی این مقاله نشان داده است که تفاوت
هایی که در کشورهایی با سیستم حقوقی ها دارد. شرکتار حاکمیت شرکتی و عملکرد شرکتمستقیمی بر ساخت
تر، عملکرد بهتری کنند، به دلیل حفاظت بهتر از سهامداران و ساختارهای حاکمیت شرکتی قویعمومی فعالیت می

تری در بهبود حاکمیت های مستقر در کشورهایی با سیستم حقوقی مدنی با مشکلات بیشدارند. در مقابل، شرکت
 شود.ها میتر آنشرکتی خود مواجه هستند و این موضوع منجر به کاهش ارزش و عملکرد ضعیف

 حاکمیت شرکتی در لیزینگ 

تواند نقشی صنعت لیزینگ به عنوان یکی از ابزارهای مؤثر در تأمین مالی و تحریک تقاضا در اقتصاد کلان، می
ای از بازار پول و وری و کاهش فشارهای تورمی ایفا کند و به عنوان زیرمجموعههرهکلیدی در رونق تولید، افزایش ب

ابزاری برای تأمین مالی غیرتورمی، از طریق تسهیل خرید کالاهای مصرفی بادوام و تحریک تقاضا، باعث افزایش 
شود. بدین ترتیب، کنندگان، بهبود وضعیت اقتصادی، رونق تولید داخلی و ایجاد اشتغال میتوان خرید مصرف

لیزینگ، قراردادی است بین دو طرف که در آن یک طرف )شرکت لیزینگ( دارایی را برای استفاده طرف دیگر 
 کند. های مشخص، فراهم می)مستأجر( برای مدت زمان مشخصی، در ازای دریافت پرداختی

ی، به حل مشکل تضمین و وثیقه متقاضیانی ها به عنوان دومین منبع تأمین مالها در کنار بانکقرار گرفتن لیزینگ
کند. با این وجود، فلچر و ها را ندارند، کمک میکه نیاز به منابع مالی داشته اما توان تأمین وثیقه مورد نیاز بانک

پذیری، های کارآفرینی عادی و عدم سپردههای لیزینگ به دلیل انجام فعالیتکنند که شرکت( بیان می2009همکاران )
گذارند و در صورت شکست یک ها بر اقتصاد میصورت شکست، تأثیر کمتری نسبت به ورشکستگی بانک در

توانند قرارداد موجود را با مالک جدید دارایی ادامه دهند و قانون از حقوق آنها شرکت لیزینگ، مستأجران می
تواند از شوند که این ریسک نیز مییکند. در این شرایط، تنها سهامداران شرکت لیزینگ متحمل زیان ممحافظت می

های لیزینگ ممکن است به مقررات طریق سازوکارهای حاکمیت شرکتی کاهش یابد. از این رو، شرکت
(. به عنوان مثال، باید 2009پذیر نیاز نداشته باشند )فلچر و دیگران، های تجاری سپردهای مشابه بانکگیرانهسخت

های بیمه وجود داشته باشد و ضرورت اعمال ها و شرکتهای لیزینگ با بانکتمایز مشخصی بین فعالیت شرکت
الزامات حداقل سرمایه با این ملاحظه بررسی شود. از سوی دیگر، در شرایطی که مشتریان درک مناسبی از نحوه 

ایفا نموده و  کننده راتواند نقش تنظیممدیریت و منابع تأمین مالی شرکت لیزینگ داشته باشند، بازار، خود می
های داخلی ضعیف، توانایی محدودی در جذب سرمایه در بازار خواهند های دارای حاکمیت شرکتی و کنترلشرکت

 (.2009داشت )فلچر و دیگران، 
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( قانون پولی و بانکی کشور، در ردیف مؤسسات و نهادهای تحت 11های لیزینگ طبق بند )ب( ماده )شرکت
 11۴قانون برنامه پنجم توسعه و بند )ب( از ماده  9۶ند و همچنین به موجب ماده نظارت بانک مرکزی قرار دار

قانون برنامه ششم توسعه، انجام هرگونه عملیات واسپاری )لیزینگ( در حوزه نظارتی بانک مرکزی قرار دارد، در 
ر، بانک مرکزی به عنوان نتیجه به موجب قانون پولی و بانکی کشور و همچنین اختیارات قانونی شورای پولی و اعتبا

های لیزینگ را پس از تصویب شورای نهاد ناظر، دستورالعمل اجرایی مربوط به تأسیس، فعالیت و نظارت بر شرکت
 نماید. پول و اعتبار، ابلاغ و بر صحت اجرای آن نظارت می

)واسپاری(، های لیزینگ دستورالعمل اجرایی بانک مرکزی در خصوص تأسیس، فعالیت و نظارت بر شرکت
توسط شورای پول و اعتبار به تصویب رسید )بانک مرکزی  1۴/10/1395تبصره در تاریخ  ۸ماده و  5۸مشتمل بر 

ها ( که تا تاریخ این مطالعه تغییری نداشته است. این در حالی است که طی این سال1395جمهوری اسلامی ایران، 
قانون اصلاح »حولات بسیاری شده است. به عنوان مثال، قوانین و شرایط اقتصادی کشور دستخوش تغییرات و ت

توسط  139۷که با هدف اعتبار بخشی به چک و به حداقل رساندن صدور چک بلامحل در سال « قانون صدور چک
اجرایی شد )بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران،  1۴00مجلس شورای اسلامی به تصویب رسید و از ابتدای سال 

بر روندهای عملیاتی شرکتهای لیزینگ در اخذ وثایق غیرمنقول و شاید هم مشتریان و متقاضیان ( باعث تاثیر 139۷
 استفاده از خدمات لیزینگ شده است.

های لیزینگ )واسپاری( بانک ترین مفاد دستورالعمل اجرایی تأسیس، فعالیت و نظارت بر شرکتبرجسته
های فعالیت کسب و کار ، که چارچوب1395بار در سال مرکزی جمهوری اسلامی ایران، مصوب شورای پول و اعت

 100های لیزینگ را مشخص می نماید شامل حداقل سرمایه لازم برای تأسیس و فعالیت شرکت لیزینگ مبلغ شرکت
و عملیات لیزینگ شامل تأمین مالی مشتری از طریق تهیه کالا اعم از منقول و غیرمنقول  1(10میلیارد ریال بوده )ماده 

سط شرکت لیزینگ و واگذاری آن به مشتری در قالب یکی از قراردادهای اجاره به شرط تملیک و فروش اقساطی تو
(. از سوی دیگر، شرکت لیزینگ مجاز به انجام اجاره 31باشد، قابل اجرا است )ماده که یکی از عقود اسلامی نیز می

( و واگذاری عاملیت انعقاد 32الکیت به وی )ماده کالا اعم از منقول و غیرمنقول به مشتری بدون شرط انتقال م
(. اعطای تسهیلات مسکن توسط شرکت لیزینگ 33باشد )ماده قرارداد و اعطای تسهیلات به سایر اشخاص نمی

که مؤسسه اعتباری و واحد تابعه مؤسسه اعتباری در آن سهامدار است نیز تابع تصمیمات شورای پول و اعتبار برای 
درصد ارزش ملک موضوع  ۷0های لیزینگ، حداکثر به میزان باشد، با این حال، سایر شرکتی میمؤسسات اعتبار

(. همچنین، شرکت لیزینگ مکلف است همواره حداقل 35لیزینگ، مجاز به اعطای تسهیلات مسکن هستند )ماده 
ت شده بابت تهیه کالاهای پرداخدرصد از منابع در اختیار خود را به عملیات لیزینگ تخصیص داده و وجوه پیش ۸5

(. حداکثر مجموع ۴2درصد منابع در اختیار شرکت لیزینگ تجاوز نماید )ماده  20موضوع عملیات لیزینگ نباید از 

                                                        
تقاضاهای فوری  ها به صورت نقد برای پاسخگویی بههای مالی به معنای نگهداری بخشی از داراییالزامات حداقل سرمایه برای سازمان 1

 کند.هایشان محدود میدهی آنها را نسبت به ارزش خالص داراییاست که وام
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های درصد مجموع حقوق صاحبان سهام مندرج در آخرین صورت 5مانده تسهیلات اعطایی به هر مشتری نباید از 
( و مانده تسهیلات دریافتی از مؤسسات اعتباری برای ۴3نماید )ماده مالی حسابرسی شده شرکت لیزینگ تجاوز 

های مالی شرکت لیزینگ در هر زمان نباید بیش از دو برابر مجموع حقوق صاحبان سهام مندرج در آخرین صورت
 (، می باشد.۴۴حسابرسی شده باشد )ماده 

ترین ها به عنوان یکی از اثربخشدستورالعملبراساس الزامات حاکمیت شرکتی، تنظیم و ابلاغ مقررات شامل 
کنند، ضروری است. یکی از مینفعان را فراهم های نظارت و کنترل و حفظ منافع و حقوق ذیهایی که زمینهروش

ها است که این موضوع ها با آن روبرو هستند، میزان رعایت مقررات توسط شرکتهایی که ناظران و شرکتچالش
گذار با جدیت بیشتری پیگیری واند به بهبود حاکمیت شرکتی و نیز نقش آفرینی نهاد ناظر و مقرراتتاز آنجا که می

 گیرند:های لیزینگ در سه گروه قرار میبندی کلی، شرکتشود، اهمیت دارد. در ایران در یک طبقه

ت مالی و اعتباری به ها و موسساها و موسسات مالی و اعتباری: بانکهای لیزینگ وابسته به بانک( شرکت1
کنند تا از این طریق، علاوه های لیزینگ میگذاری خود، اقدام به تأسیس شرکتبخشی به پورتفوی سرمایهمنظور تنوع

گذاری و یا های سرمایهها، مشارکت در پروژههای مختلفی همچون اعطای انواع وامبر تخصیص منابع مالی به روش
تری نابع مالی خود را نیز به روش لیزینگ که اغلب ریسک کمتر و بازده مطلوبها، بخشی از مخرید سهام شرکت

های لیزینگ بانک صنعت و معدن، بانک پارسیان، بانک پاسارگاد، لیزینگ دارد، اختصاص دهند. در ایران، شرکت
 اند.دسته ایران )وابسته به بانک تجارت(، اقتصاد نوین، کارآفرین و امید )وابسته به بانک سپه( از این

های لیزینگ وابسته به تولیدکنندگان: این گروه توسط تولیدکنندگانی مانند خودروسازان، سازندگان ( شرکت2
های فروش این تولیدکنندگان کمک کنند. بخشی به شیوهشوند تا به تنوعآلات و... تأسیس میتجهیزات و ماشین

توانند ابسته به خود، علاوه بر فروش نقدی و یا اعتباری، میهای لیزینگ وتولیدکنندگان محصولات با تأسیس شرکت
های متنوع، حتی محصولات خود را از طریق روش لیزینگ واگذار نمایند تا فرآیند فروش آنها، با برخورداری از شیوه

لرکرایسلر های بزرگی مانند فورد، دایمدر صورت بروز رکود در بازار تقاضا، از ریسک کمتری برخوردار باشد. شرکت
خودرو، گروه بهمن و هپکو در ایران، در راستای دستیابی به همین هدف، اقدام به در کشورهای خارجی و ایران

های لیزینگ در کنار سایر تولیدکنندگان رسد جای شرکتاند. با این حال، به نظر میهای لیزینگ نمودهتأسیس شرکت
 وازم خانگی و... در کشور خالی است.آلات و تجهیزات، لهمچون تولیدکنندگان ماشین

های لیزینگ هستند که اغلب با های لیزینگ مستقل، آن دسته از شرکتهای لیزینگ مستقل: شرکت( شرکت3
التفاوت اتکاء به منابع مالی خود و یا استقراض از سیستم بانکی و با هدف دستیابی به حاشیه سود حاصل از مابه

ها اغلب از روش لیزینگ اهرمی استفاده شوند. این شرکتز عملیات لیزینگ تشکیل میهزینه سرمایه با سود ناشی ا
کنند، به این معنا که منابع مالی مورد نیاز خود برای خرید تجهیزات را از سیستم بانکی در قالب تسهیلات دریافت می

 کنند.خت میکرده و سپس با اجاره دادن تجهیزات و وصول اقساط اجاره، بدهی خود را بازپردا
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شرکت لیزینگ فعال در بازار  12نمونه هائی از موارد عدم رعایت الزامات و حاکمیت شرکتی  2در جدول 
 شود.سرمایه طبق آخرین صورتهای مالی حسابرسی شده آنها که از طریق سامانه کدال گردآوری شده است، ارائه می

 حاکمیت شرکتیموارد عدم رعایت الزامات و : 2جدول 

 موارد عدم رعایت
الزاامات حاکمیت 
شرکتی و سازمان 

 بورس و اوراق بهادار

دستورالعمل اجرايي تأسيس، 
فعاليت و نظارت بر شرکتهاي 

 ليزينگ )واسپاري( بانک مرکزی

اصلاحیه 
قانون 
 تجارت

نمونه اساسنامه 
های لیزینگ شرکت

)واسپاری( بانک 
 مرکزی

غیرموظف بودن اکثریت اعضای 
 مدیرههیئت

 ۴ماده  1تبصره 
دستورالعمل حاکمیت 

 شرکتی
- - - 

 های حاکمیتیتشکیل و اداره کمیته
 1۴ماده  2و  1تبصره 

دستورالعمل حاکمیت 
 شرکتی

- - - 

 معاملات با اشخاص وابسته
 ۷ماده  ۴تبصره 

دستورالعمل حاکمیت 
 شرکتی

 - 129ماده  -

های بلاعوض و مسئولیت کمک
 اجتماعی شرکت

 ۴1و  ۴0مواد 
دستورالعمل حاکمیت 

 شرکتی
- - - 

 عملکرد واحد حسابرسی داخلی
 11و  ۸ماده 

دستورالعمل حاکمیت 
 شرکتی

- - - 

 بندی رویدادهای مالیثبت و طبقه
دستورالعمل  10ماده 

 حاکمیت شرکتی

بندی دستورالعمل طبقه ۴9و  2مواد 
های مالی موسسات دارایی

 غیراعتباری بانک مرکزی
- - 

مفاد اساسنامه با نمونه اصلاح 
 مدیره سازمانمصوب هیئت

دستورالعمل  25ماده 
 حاکمیت شرکتی

- - - 

دستورالعمل  23ماده  مدیرهتشکیل جلسات هیئت
 حاکمیت شرکتی

 ۶3و  ۶1، 59مواد  - -

آیین نامه  ۴۶مبارزه با پولشویی )ماده 
الحاقی قانون مبارزه  1۴اجرایی ماده 
 با پولشویی(

 ۴9ماده  2تبصره  - - -

 - سازی سامانه اطلاعاتی جامعپیاده

دستورالعمل اجرايي  ۴۷ماده 
تأسيس، فعاليت و نظارت بر 

شرکتهاي ليزينگ )واسپاري( بانک 
 مرکزی

- - 

 - رعایت حداقل سرمایه مورد نیاز

دستورالعمل اجرايي  10ماده 
تأسيس، فعاليت و نظارت بر 

شرکتهاي ليزينگ )واسپاري( بانک 
 مرکزی

 19و  15مواد  -

درصد از منابع در  ۸5تخصیص 
 اختیار به لیزینگ

- 

دستورالعمل اجرايي  ۴2ماده 
تأسيس، فعاليت و نظارت بر 

شرکتهاي ليزينگ )واسپاري( بانک 
 مرکزی

- - 
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 موارد عدم رعایت
الزاامات حاکمیت 
شرکتی و سازمان 

 بورس و اوراق بهادار

دستورالعمل اجرايي تأسيس، 
فعاليت و نظارت بر شرکتهاي 

 ليزينگ )واسپاري( بانک مرکزی

اصلاحیه 
قانون 
 تجارت

نمونه اساسنامه 
های لیزینگ شرکت

)واسپاری( بانک 
 مرکزی

رعایت حدنصاب مانده تسهیلات 
 اعطایی به مشتری

- 

دستورالعمل اجرايي  ۴3ماده 
تأسيس، فعاليت و نظارت بر 

شرکتهاي ليزينگ )واسپاري( بانک 
 مرکزی

- - 

ارسال و ثبت صورتجلسات 
 مدیره/مجمعهیئت

 10و  ۷ماده 
دستورالعمل اجرایی 

 افشای اطلاعات
 ۴۴ماده  10۶ماده  -

مدیره یا معرفی انتصاب اعضای هیئت
 نمایندگان اعضا

 9تبصره ماده 
دستورالعمل اجرایی 

 افشای اطلاعات
 ۴2و  ۴1، ۴0، 2۸مواد  - -

 درصد سهام شناور 20حداقل 
 11و  10، ۶مواد 

دستورالعمل پذیرش 
 اوراق بهادار

- - - 

دستورالعمل  5ماده  پرداخت سود سهام مصوب
 پذیرش اوراق بهادار

 - 2۴0ماده  -

 95ماده  232ماده  - - مدیره به مجمعگزارش هیئت
پرداخت پاداش مصوب اعضای 

 مدیرههیئت
 - 2۴1ماده  - -

 1۷ماده  1۴۸ماده  - - رعایت حقوق یکسان سهامداران
رعایت مفاد دستورالعمل نحوه 

وصول  -محاسبه ذخیره مطالبات 
 مطالبات ناشی از لیزینگ

 51ماده  ۸تبصره  - - -

 ۶0ماده  - -  تودیع سهام وثیقه

 
 گیریبندی و نتیجه. جمع3

، نقشی کلیدی و 202۴میلیارد دلار در سال  1۸50صنعت لیزینگ در سطح جهانی، با حجم بازاری بالغ بر 
، بلکه مالیعنوان یکی از ارکان اصلی تأمین تنها بهکند. این صنعت نهانکارناپذیر در توسعه اقتصادی کشورها ایفا می

نماید. وری اقتصادی ایفا میسازی چرخه تولید و مصرف، نقش بسزایی در افزایش بهرهعنوان ابزاری مؤثر در بهینهبه
های قانونی، تقویت ابزارهای دهنده ضرورت بهبود چارچوبیافتگی کشورها، نشانمستقیم آن با سطح توسعه ارتباط

 إصلاحاتدر خصوص ضرورت استقرار و یا  .ن در این حوزه استهای نویگیری از فناوریتأمین مالی و بهره
ای نیست و همه متفق القول معتقدند که لازم است ضوابط و معیارهای حاکمیت شرکتی در شرکتها هیچ شبهه

هایی که با منافع و منابع عموم سروکار دارند، وجود داشته باشد. آنچه مسلم است مشخص و شفافی برای شرکت
بایست خلا قوانین و مقررات دیگر از جمله قانون تجارت را تکمیل ها و الزامات حاکمیت شرکتی میدستورالعمل

نماید. به عبارت دیگر فلسفه وجودی چنین الزاماتی برای حاکمیت شرکتی، مواردی است که در قوانین دیگر از جمله 
 ت. قانون تجارت یا در سایر قوانین و مقررات مربوط لحاظ و بیان نشده اس
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گذاری بسیار دشوار است. دارندگان منافع شخصی درون های حاکمیت شرکتی از نظر سیاستاصلاح سیستم
کنند که الزامات مربوطه ها عموماً با شفافیت و افشای بیشتر اطلاعات مالی و غیرمالی مخالفند و استدلال میشرکت

دهد. سهامداران کنترلی که در موقعیت نامناسبی قرار می پرهزینه بوده و آنها را در مقایسه با رقبای داخلی یا خارجی
های شرکت هستند، اغلب با الزامات اساسی حاکمیت شرکتی گیرینگران تضعیف موقعیت ویژه خود در تصمیم

(. از 2000کنند. )بانک جهانی، مانند مدیران مستقل و اعطای قدرت بیشتر به سهامداران اقلیت و ... مخالفت می
کنند گذاران نهادی و سهامداران فعال نقش مهمی در حمایت از اصلاحات حاکمیت شرکتی ایفا میسرمایه طرف دیگر

کنند. اصلاحات مدیره در راستای منافع سهامداران عمل میو تلاش دارند تا اطمینان حاصل شود که مدیران و هیئت
زمان د، ترکیبی از قوانین را اجرا کرده و همحاکمیت شرکتی زمانی مؤثرتر هستند که بر اصول اساسی متمرکز باشن

ها ایجاد کنند. این اصلاحات شامل ایجاد بازارهای رقابتی، وضع قوانین هایی برای اقدامات داوطلبانه شرکتانگیزه
ها، تقویت مقررات نظارتی و بهبود اجرای رقابت, الزام به شفافیت اطلاعات مالی و غیرمالی، اصلاح ساختار بانک

کنند، ها عمدتاً از طریق سیستم بانکی تأمین مالی می(. در کشورهایی که شرکت2000دادها است )بانک جهانی، قرار
های کنترلی و نظارتی سازی و تقویت سیستماصلاحات حاکمیت شرکتی حول محور تجدید ساختار، خصوصی

ن ابزارها، تشدید الزامات ثبت، پذیرش متمرکز است و برای کشورهایی که تعداد زیادی شرکت بورسی دارند، مؤثرتری
ها با اقداماتی و تداوم حضور در بورس، بهبود حمایت از سهامداران اقلیت و ... بوده است. در همه کشورها، این گام

کند و ظرفیت اجرای سیستم حقوقی را رساند، همراه است ولی شفافیت و افشا را ترویج میکه سود را به حداقل می
 (.2000ویت نمود تا اصلاحات تکمیل شود )بانک جهانی، نیز باید تق

نیازهای اجرایی شدن های درون شرکتی، یکی از پیشنظارت موثر و کارآمد بانک مرکزی و همچنین نظارت
حاکمیت  در راستای اجرای بانک مرکزی استانداردهای حاکمیت شرکتی است. بررسی ها نشان می دهد اگر چه

ر خصوص نظام کنترل داخلی و مدیریت ریسک به بانکها ابلاغ کرده است، لیکن به دلیل رهنمودهایی را د شرکتی
نبود دستورالعمل مشخصی برای صنعت لیزینگ، خلاء چارچوب فرایندهای راهبری، کنترل و مدیریت ریسک برای 

لیاتی شدن حاکمیت توان به عمشرکتهای لیزینگ نمود دارد و اگر ساختار نظارتی مناسبی وجود نداشته باشد، نمی
ها به شکل کارآمد ای طراحی شوند که اجرای آنگونهبنابراین، قوانین و مقررات باید به .شرکتی در شرکتها امید داشت

ها ذینفعان فراوانی دارند و هرگونه مقررات گذاری پذیر باشد. نظر به اینکه شرکتو عادلانه برای تمامی ذینفعان امکان
های تماعی، اقتصادی و سیاسی دارد ضروری است که نهادهای ناظر و قانونگذار و سایر گروهاثرات و پیامدهای اج

سازی ای داشته باشد و کمک کنند تا ضوابط مذکور به نحو مناسبی پیادهدرگیر به موضوع حاکمیت شرکتی توجه ویژه
ن یک مکانیسم مکمل برای حمایت عنواتوانند بههای حاکمیت شرکتی میدر صورت تبیین مناسب، دستورالعمل شود.

های شرکتی عمل کنند. این نه تنها سهامداران هستند که علاقه فراوانی به اطمینان از از توسعه و بهبود بهترین رویه
ها دارند، بلکه نهادهای نظارتی و مقررات گذار در سراسر دنیا هم های حاکمیتی توسط شرکتانتخاب بهترین روش

کنند و معتقدند که از بین رفتن ناحاکمیتی شرکتی و ترویج حاکمیت شرکتی ت مثبت ارزیابی میاین مسئله را به شد
 ارزشمند است. 
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 . پیشنهادهای کاربردی 4

گذاران پولی به ثبات بخشی مالی ، اولویت اصلی سیاست200۸بعد از بحران مالی سال  با توجه به اینکه
عنوان مالی( تغییر جهت داد، بر همین اساس حاکمیت شرکتی بههای )جلوگیری از ورشکستگی ها و بهبود شاخص

گذاران در سطح جهان قرار گرفت. بنابراین کشورهای پیشرفته با تدوین قوانین ترین رویه، مورد توجه این سیاستمهم
زی های دولتی و خصوصی، تلاش نمودند پیاده ساسازی اجرایی در بخشو مقررات، ایجاد مؤسسات لازم و ظرفیت

های نظارت ای از عوامل، که هزینهیافته، شبکهحاکمیت شرکتی را ترویج کنند. در این خصوص، در بازارهای توسعه
بندی گذاری، تحلیلگران، مؤسسات رتبهدهند، شامل حسابداران، حسابرسان، وکلا، بانکداران سرمایهرا کاهش می

ها شکل گرفت. این عوامل با نظارت بر عملکرد انهزیست و رسکننده، فعالان محیطاعتباری، فعالان مصرف
ها، فشار مؤثری برای افشای اطلاعات مرتبط، ارتقای سرمایه انسانی و در نظر گرفتن منافع همه ذینفعان به شرکت

 د.ها نیز تأثیر دارنگذاری دولتها حتی با تأثیرگذاری بر افکار عمومی، بر سیاستکنند و برخی از آنشرکتها وارد می

ها در بلوغ، اندازه و پیچیدگی، هیچ دستورالعمل واحدی برای حاکمیت شرکتی خوب با توجه به تفاوت شرکت
های رسیدگی به ها باشد و روشوجود ندارد. هیچ رویکرد حاکمیت شرکتی وجود ندارد که مناسب برای تمام شرکت

ها (. تقسیم مسئولیتIFCباید تعدیل شود ) فرد هر شرکت بر اساس نوع شرکت یا نوع مالکیتهای منحصربهچالش
ای باشد که منافع عمومی را تأمین کند و مقامات نظارتی از اختیار، خودمختاری، گونهمیان نهادهای مختلف باید به

(. چارچوب حاکمیت شرکتی 2023های لازم برخوردار باشند )سازمان همکاری و توسعه اقتصادی، منابع و ظرفیت
ها به منابع مالی، عملکرد اقتصادی، ثبات مالی، پایداری و ر گرفتن تأثیر آن بر دسترسی شرکتباید با در نظ

 کنندگان توسعه یابد.های مشارکتها، یکپارچگی بازار و انگیزهپذیری شرکتانعطاف

دهی تسهیلات به سمت تأمین های لیزینگ تحت نظارت بانک مرکزی قرار دارند و این امر امکان جهتشرکت
های فعلی بانک مرکزی در خصوص کند. دستورالعملهای لیزینگ فراهم میهای مولد را از طریق شرکتمالی بخش

ت. برای بازگشت رونق به صنعت لیزینگ، های لیزینگ، نیازمند بازنگری متناسب با شرایط اقتصادی امروز اسشرکت
ها را در زنجیره تر و متناسب با نیازهای بازار تدوین شود. این قوانین نه تنها باید نقش لیزینگباید قوانینی شفاف

تواند فروش کالا و خدمات تقویت کند، بلکه باید رقابت ناعادلانه سایر فعالین را نیز محدود سازد. این اقدامات می
های متعدد اندیشیمؤثر در توسعه صنعت لیزینگ ایفا کند. برای تحقق این هدف، برگزاری جلسات و هم نقشی

های پولی، ویژه اساتید حوزههای لیزینگ، اساتید دانشگاه )بهمدیره شرکتکارشناسی با مدیران عامل و اعضای هیئت
های بانک، بیمه و بازار حال حاضر، برای حوزهمالی و بانکی( و مدیران بانک مرکزی ضروری است. در ایران، در 

سرمایه قوانین و مقررات با جایگاه مشخصی وجود داشته و عملکرد این نهادها بر اساس همین قوانین و مقررات 
گیرد. برای تدوین قانونی جامع و کارآمد در حوزه لیزینگ، باید تجربیات موفق کشورهای دیگر مورد نظارت قرار می

نه بررسی و از آنها بهره برد. برای رسیدن به یک قانون خوب و جامع، لازم است فعالان صنعت لیزینگ، در این زمی
بانک مرکزی، وزارت امور اقتصادی و دارایی و حتی نمایندگان مجلس با یکدیگر همکاری کنند. بانک مرکزی ضمن 
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ردها از جانب مشمولین، نقش موثری در تدوین و الزام استانداردهای ثبات و سلامت مالی و کنترل این استاندا
 .نفعان خواهد داشتاطمینان بخشی و حفظ منافع کلیه ذی

به هر حال تدوین، اصلاح و یا بروزرسانی الزامات و دستورالعملهای حاکمیت شرکتی از موضوعات مهم، 
شناسایی و رفع مسایل  باشد که منجر به بهبود، گسترش، توسعه،سودمند و لازمه توسعه بازار پول و سرمایه می

اندیشی شود و از های آن چارهشود. بنابراین ضروری است به منظور بهبود حاکمیت شرکتی در خصوص کاستیمی
ها جلوگیری گردد. هرچند بانک مرکزی و سازمان بورس و اوراق بهادار ها از بابت این خلاسواستفاده احتمالی شرکت

های خود ایفا نموده اند، اما توجه به شرایط محیطی پیاده سازی الزامات در مواردی وظایفی بیشتر از مسئولیت
حاکمیت شرکتی، نکات قوت و سودمند فراوانی نیز دارد که نباید مورد غفلت قرار گیرد. به این منظور پیشنهاداتی بر 

رتقاء وضعیت موجود های به عمل آمده و در نظر گرفتن شرایط محیطی، پیشنهاداتی برای بهبود و ااساس ارزیابی
 شود.حاکمیت شرکتی به شرح زیر ارائه می

های هماهنگی لازم بین هر سه نهاد ناظر در راستای الزامات حاکمیت شرکتی واحد به منظور کاهش هزینه •
 نظارت و اطمینان از افزایش استقرار و انجام حاکمیت شرکتی و سازگاری موارد با هم صورت گیرد.

قانون تجارت از فرصت موجود استفاده و الزاماتی از  بروزرسانیبا توجه به در جریان بودن اصلاح و  •
 حاکمیت شرکتی در قالب قانون تجارت تکمیل و نهایی گردد.

گیری حاکمیت شرکتی و اجرای الزامات آن در جهت ایجاد عدالت، ایجاد اصول و چارچوب گزارش •
 نفعان ضروری است.شفافیت و رعایت حقوق تمامی ذی

مدیره در هیئت اثربخشیبرنامه، اقدامات و عملکرد شرکت در خصوص حاکمیت شرکتی و نتایج ارزیابی  •
 مدیره و یا گزارش تفسیری مدیریت افشا شود.گزارش فعالیت هیئت

ت و مدیره شوند، ایجاد و بر اساس الزاماتوانند عضو هیئتای از افراد واجد شرایط که میپایگاه داده •
 مدیره داشته باشند. صلاحیت های مدنظر از بین این افراد امکان معرفی اعضای وجود هیئت

مدیره و مدیره و مدیرعامل و ارزیابی عملکرد هیئترویه کاندید کردن افراد به عنوان اعضای هیئت •
ار سهامداران مدیره و یا گزارش تفسیری مدیریت به طور شفاف در اختیمدیرعامل در گزارش فعالیت هیئت

 قرار گیرد.

مدیره مدیره در جلسات هیئتمدیره و مدیرعامل به هیئتچارچوب گزارشهای کمیته های تخصصی هیئت •
 مشخص شود.
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همچنین در خصوص ضمانت اجرائی هرچه بیشتر الزامات حاکمیت شرکتی و نیز کارکرد موثرتر آن سازوکارهای 
 شود:اجرایی زیر در این زمینه پیشنهاد می

 انجام رتبه بندی شفافیت، قابلیت اتکا و حاکمیت شرکتی بر اساس اطلاعات منتشر شده •

 پیشنهاد و پیش بینی مشوق مالیاتی برای شرکتهای دارای سازوکارهای حاکمیت شرکتی مطلوب •

 الزام گزارش و اظهارنظر جداگانه حسابرسی مستقل در خصوص حاکمیت شرکتی •

ها در رکتی در اعطا و یا تمدید مجوزها، تداوم پذیرش شرکتملحوظ داشتن سازوکارهای حاکمیت ش •
 ها و یا انتشار اوراق بدهی و تأمین مالی از بازار پول و سرمایه. بورس

 ملحوظ داشتن سازوکارهای حاکمیت شرکتی در تایید صلاحیت مدیران شرکتها •
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 . فهرست منابع5

 ( .1395بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران .) دستورالعمل اجرایی بانک مرکزی در خصوص
 های لیزینگ )واسپاری(.تأسیس، فعالیت و نظارت بر شرکت

 ( .قانون اصلاح قانون صدور چک.139۷بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران .) 

 ( ،مجموعه رهنمودهايی برای نظام موثر کنترل داخلی در 13۸۶بانک مرکزی جمهوری اسلامی ايران )
 یموسسات اعتبار

  ،دستورالعمل الزامات ناظر بر راهبری شرکتی در  139۶بانک مرکزی جمهوری اسلامی ايران ،
 موسسات اعتباری غیردولتی

 ( ،اصول چهاردهگانه کمیته بال رهنمودهای اصول حاکمیت شرکتی برای بانکها.2015بانک مرکزی ) 

 ( آيین نامه حاکمیت شرکتی در موسسات بیمه شماره139۶بیمه مرکزی ،) شورای عالی بیمه. 93 

 ( .بررسی ساختار 1395دفتر تحقیقات و سیاستهای پولی و بازرگانی وزارت امور اقتصادی و دارايی .)
 .مقرراتگذاری و نظارت بر بازارهای مالی و ارائه پیشنهادات برای ايران

 ن سازمان بورس و اوراق بهادار ، پايگاه قوانین و مقررات نظارت بر بازار سرمايه ايراcmr.seo.ir 

  دستورالعمل حاکمیت شرکتی ناشران ثبت شده1۴01سازمان بورس و اوراق بهادار ، 

 ( اصول راهبری شرکتی.2023سازمان همکاری و توسعه اقتصادی ) 

 قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ايران. 

 قانون تجارت جمهوری اسلامی ايران. 

 ديدقانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی ج. 

 ( .بررسی میزان رعايت الزامات حاکمیت 1۴01گنجی، حمیدرضا، رحمانی، علی و سلطانی، افسانه )
شرکتی در شرکتهای پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. پیشرفتهای حسابداری دانشگاه شیراز 

۸3  ،253 – 2۸۴. 
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Abstract 

Examining the trend of money and capital markets in recent years of the world shows that one of the issues raised 
in the field of structure and pattern of regulation and supervision of markets and institutions is the issue of 
corporate governance. Corporate governance has always been considered and emphasized by policy-making, 
legislative, professional and investor institutions and is one of the most important programs, priorities and 
concerns of regulatory bodies and is also considered as an indicator for measuring and evaluating the economic 
development of countries. Corporate governance, as one of the most important topics in the field of economics, 
plays a fundamental role in promoting transparency, accountability, and sustainability of organizations. With the 
expansion and increasing complexity of business environments, the need for corporate governance requirements 
is felt more than ever.  Good corporate governance, with an emphasis on accountability and readiness to respond 
to all stakeholders, leads to risk reduction, improves financial performance, and is a key element in economic 
efficiency and growth, as well as strengthening the confidence of potential and actual investors and protecting 
the rights of stakeholders. However, the lack of a comprehensive, obstacle, and simultaneous requirement for 
corporate governance in many countries and organizations has faced serious challenges for supervisors, analysts, 
and decision makers. This study aims to provide a picture of the corporate governance system in Iran's leasing 
industry and the role that supervisory institutions such as the Central Bank and the Securities and Exchange 
Organization can play in it, by analyzing and describing international standards and experiences. 

Keywords: Supervisory Body, Central Bank, Securities and Exchange Organization, Corporate Governance, 
Leasing Industry. 
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