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Abstract1 

This research provides a model for the principles of corporate governance for the 

Iran capital market. After reviewing the theoretical literature on the principles of 

corporate governance in the world and the principles of corporate governance on the 

New York Stock Exchange, the London Stock Exchange, and the Malaysian Stock 

Exchange and considering the social, economic, political, and cultural conditions of 

Iran, a conceptual model and the research questionnaire were developed. The research 

questionnaire was surveyed by 30 experts and its results were analyzed using the 

triangular fuzzy Delphi method and the final principles Included the board of directors 

and its effectiveness, accountability, board committees, and the presentation of a 

comprehensive company report and communication with stakeholders were extracted. 

The results of the research show that the corporate governance guidelines developed 

by SEO have drawbacks and shortcomings, including the lack of precise definition of 

an independent board member, lack of anticipation of items such as the Compensation 

Committee, performance appraisal of the board and its committees, independent 

senior manager, training needs of board members, etc that are not able to fully meet 

the needs of users. Therefore, the principles and components agreed upon in the 

present study should be used to amend the guidelines. 

 

Keywords: corporate governance, corporate governance principles, Iran 

capital market. 
 

                                                 
Received: 2019.June.19, Accepted: 2019.September.11. 

* Assistant Prof, Department of Finance and Banking, Allameh Tabataba'i University, Tehran, Iran. 
(Corresponding author). E-mail: j_shekarkhah@yahoo.com 

**Assistant Prof, Department of Finance and Banking, Allameh Tabataba'i University, Tehran, Iran. 

***Associate Prof, Department of Finance and Banking, Allameh Tabataba'i University, Tehran, Iran. 

****PhD. Candidate, Department of Finance and Banking, Allameh Tabataba'i University, Tehran, Iran.   

P-ISSN: 2645-4637 

E-ISSN: 2645-4645 



  

 

 دانشگاه شهیدبهشتی

انداز مدیریت مالی چشم نشریه  

   1399 پاییز ـ 31شماره 
29-25 صص  

 تدوین اصول راهبری شرکتی برای بازار سرمایه ایران

 
 ***قاسم بولو ،**میثم امیری، *جواد شکرخواه

 ****حمید مظفری
 1چکیده

کند. پس از بررسی این تحقیق مدلی برای اصول راهبری شرکتی برای بازار سرمایه ایران ارائه می
بیات نظری موضوع اصول راهبری شرکتی در دنیا و بررسی اصول راهبری شرکتی در بورس نیویورک، اد

بورس لندن و بورس مالزی و در نظر گرفتن شرایط اجتماعی، اقتصادی، سیاسی و فرهنگی ایران، مدل 
با استفاده نفر از خبرگان و  30نظرخواهی  بامفهومی و پرسشنامه تحقیق تدوین گردید. پرسشنامه تحقیق 

هیئت مدیره  -1اصل  4مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت و اصول نهایی شامل ، از روش دلفی فازی مثلثی
ارائه گزارش جامع شرکت و ارتباط با  -4هیئت مدیره و  هایکمیته-3پاسخگویی،  -2و اثربخشی آن، 

ری شرکتی تدوین شده توسط دهد که دستورالعمل راهبذینفعان استخراج گردید. نتایج تحقیق نشان می
سازمان بورس و اوراق بهادار ایرادات و نواقصی اعم از عدم تعریف دقیق عضو مستقل هیات مدیره، عدم 

های آن، مدیر مستقل پیش بینی مواردی اعم از کمیته جبران خدمات، ارزیابی عملکرد هیات مدیره و کمیته
باشد که توانایی پاسخگویی کامل به نیازهای کاربران میارشد، نیازهای آموزشی اعضای هیات مدیره و .... 

های مورد اجماع در تحقیق حاضر باید جهت اصلاح دستورالعمل را ندارد. به همین منظور اصول و مولفه
 مزبور مورد استفاده قرار گیرد.
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 . مقدمه1

 هاترین و چالش برانگیزترین مسائل اقتصاد عصر حاضر، بحث عملکرد شرکتیکی از قابل تامل     
اقتصادی و اجتماعی  ، به گونه ای که تحقق آن به عنوان یکی از اهداف اساسی سیاسی،باشدمی

 دستیابی به رشد بلندمدت و مداوم اقتصادی، نیازمند تجهیز کشورها از جمله ایران تبدیل شده است.
به اعتقاد صاحبنظران، شرط لازم برای  [11]و تخصیص بهینة منابع در سطح اقتصاد ملی است

دستیابی به عملکرد مناسب، کنترل و نظارت صحیح است که یکی از راهکارهای اصلی تجهیز، 
جهت دستیابی به این امر، استفاده از اصول راهبری  هاشرکتتخصیص بهینه و نظارت اصولی بر 

. مطالعه ادبیات نظری حوزه مذکور و بررسی شواهد تجربی موجود در کشورهای اشدبمیشرکتی 
توسعه یافته و در حال توسعه نشان می دهد که دستیابی به این امر، مستلزم بیان این موضوع به 
طور عام و اجرای آن به طور خاص است. این مهم منجر به دستیابی به بازارهای مالی توسعه یافته 

اخیر، جایگاه آن به عنوان یکی از ارکان بازار  هایورس اوراق بهادار شده، که طی سالاز جمله ب
تر گشته، سرمایه به شدت تقویت شده و نقش آن به عنوان نیروی محرکه توسعه اقتصادی، پررنگ

رشد و توسعه اقتصادی کشورها تلقی  هایای که هم اکنون نهاد مذکور یکی از شاخصبه گونه
دم اطمینان حاکم بر تفکر بازیگران عرصه بازار سرمایه، به ویژه سرمایه گذاران فعال . عگرددمی

نیاز به اطلاعات را اجتناب ناپذیر می سازد.  هاشرکتنفعان در بورس اوراق بهادار و در کل همه ذی
اطلاعات به عنوان آگاهی دهنده موجب ارزیابی مجدد تصمیم گیرندگان در خصوص احتمالات 

مـالی جهانی، نشانگر اهمیت حاکمیت  هایبحـران.  [6]گرددمیبه وقوع رویدادهای آتی مربوط 
های مالی اخیر دهه رسوایی .[10]المللی است در سطح بین هاشرکتشرکتی و مدیریت مالی برای 

میلادی باعث کاهش صدها میلیارد دلاری در ارزش بازار و از بین رفتن  2000و اوائل سال  90
های بعدی نهادهای قانون گذاری العملرمایه گذاران در بازارهای سرمایه شده است. عکساعتماد س

و قوانین منتشر شده توسط کمیسیون بورس 1مثل کنگره آمریکا با تصویب قانون ساربنز آکسلی
یا الزامات فزاینده پاسخگویی در استانداردهای بورس موجب اهمیت دوچندان موضوع  2اوراق بهادار

، از یک الزام رعایتی به یک الزام 21شرکتی گردید. موضوع راهبری شرکتی در قرن  راهبری
در بازارهای سرمایه و اقتصاد جهانی امروز که . ]15[تبدیل شده است 3استراتژیک کسب و کار

سهامداران متنوع و مالکیت گسترده شده است، راهبری شرکتی مناسب در افزایش و حمایت از 
ش بسزایی دارد. بنابراین، نیاز به ارائه اصول یا دستورالعملی برای استقرار و ثروت سهامداران نق

ارزیابی راهبری شرکتی در بازارهای سرمایه ایجاد گردید تا سهامداران از آن به عنوان یکی از 
گذاری استفاده کنند و در اکثر بازار سرمایه کشورهای عوامل تصمیم گیری در تصمیمات سرمایه

                                                 
1 The Sarbanes – Oxley Act of 2002 
2 Securities and Exchange Commission 
3 Strategic business Imperative 
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ی پذیرفته شده در هاشرکته و در حال توسعه، اصول راهبری شرکتی تدوین گردید و توسعه یافت
بورس اوراق بهادار جهت افشای اطلاعات و کاهش عدم اطمینان سهامداران، موظف به ارائه 
گزارشگری در چارچوب اصول تدوین شده در بورس اوراق بهادارشان هستند. در کشور ایران مفهوم 

مجلس شورای اسلامی مطرح و بررسی  هایدر مرکز  پژوهش 80وایل دهه راهبری شرکتی در ا
. در اواخر [8]ای به موضوع راهبری شرکتی پرداختشد و در وزارت امور اقتصادی و دارایی، کمیته

، اولین ویرایش آیین نامه راهبری  بورس و اوراق بهادارکارگزارن سازمان شمسی،  1383سال 
شمسی  1386انه اطلاعاتی بورس اوراق بهادار تهران قرار داد. در سال شرکتی را تنظیم و در سام

شرکت بورس اوراق بهادار تهران با تشکیل کارگروهی تحت عنوان کارگروه راهبری شرکتی شروع 
پذیرفته شده  یهاشرکتبه تدوین دستورالعملی برای به کارگیری اصول راهبری شرکتی توسط 

از اصول راهبری شرکتی در کشورهای پیشرفته و نیز از اصول  در بورس نمود. در این کارگروه
الگوبرداری و سعی شد براساس   1اقتصادی هایراهبری شرکتی سازمان توسعه همکاری

. [7]خاص ایران و قوانین حاکمه در آن، از جمله قانون تجارت، بومی سازی گردد هایویژگی
بورس اوراق بهادار ارسال و در کمیته آموزش  دستورالعمل نهایی شده در این کارگروه به سازمان

قانونی زیادی  هایجایی که چالشو استانداردهای این سازمان مورد بررسی مجدد قرار گرفت. از آن
موجود بین المللی قرار داشت، ابلاغ  هایبر سر راه تدوین این دستورالعمل مطابق با بهترین رویه

ویرایش جدید دستورالعمل راهبری شرکتی توسط  1397هرماه ، در نهایت در م[9]آن به تعویق افتاد
سازمان بورس و اوراق بهادار ابلاغ گردید، لیکن دستورالعمل مزبور دارای نقاط ضعفی اعم از 

 [3]مغایرت برخی از مفاد آن با قانون تجارت، تعریف ویژگیهای مبهم عضو مستقل هیات مدیره
ربندی نکردن مفاهیم و اصلاحات در راهبری شرکتی نحوه انتخاب عضو مستقل هیات مدیره، مز

 مزبور دستورالعمل . در [13]ها و ...  بودهو به تبع آن ایجاد تناقض در وظایف و مسئولیتهای نقش
شخصی دانسته شده است که به طور مستقیم یا به همراه اشخاص وابسته در « سهامدار عمده»

د. این در حالی است که در منابع قانونی تعریف شرکت نفوذ قابل ملاحظه یا کنترل داشته باش
کلی اصل چهل و  هایقانون اجرای سیاست در مشخصی از سهامدار عمده به عمل نیامده است.

. همچنین در به تعریف سهام مدیریتی و سهام کنترلی پرداخته است فقط چهارم قانون اساسی
نشده است. در حالی که امروزه ارزیابی اعضای هیات مدیره از نظر عملکردی اشاره خصوص 

حاکمیت  هایدر بسیاری از دستورالعمل  3و ارزیابی عملکرد اعضای هیات مدیره 2خودارزیابی
در نهایت بسیاری از مشکلات و نواقص که در نتایج تحقیق به تفصیل به  .شرکتی یک الزام است

                                                 
1 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD) 
2 

SelfAssesment 

3 Board Evaluation 



 33                                                        ()شکرخواه و همکاران رانیا هیبازار سرما یبرا یشرکت یاصول راهبر نیتدو

 و نیازمند انجام اصلاحات آنها اشاره شده، منجر به عدم اجرایی نمودن آن تاکنون گردیده است
باشد. در خصوص اهمیت و ضرورت اساسی علی الخصوص در فصل هیات مدیره و مدیرعامل می

د توانمیتوان گفت که بازار سرمایه یکی از نهادهایی است که تدوین اصول راهبری شرکتی می
اشد، یعنی وجوه سرگردان نقش بسزایی در گذر از اقتصاد توسعه نیافته به اقتصاد توسعه یافته داشته ب

مولد سوق دهد، اما تداوم این نقش نیاز به اعتماد سرمایه  هایجامعه را به سمت سرمایه گذاری
رعایت شود و از طرفی برای  هاشرکتگذاران دارد. در صورتی که اصول راهبری شرکتی در 

زایش بازده سرمایه نهادهای قانون گذاری و نظارتی هم اثر آن در عملکرد شرکت و در نتیجه اف
 هاگذاری به اثبات برسد، بازار سرمایه قطعا در جلب اعتماد سرمایه گذاران و تجهیز منابع سرمایه

موفق خواهد بود. به طور خلاصه برخی از موارد اهمیت تدوین اصول راهبری شرکتی برای بازار 
 توان به شرح زیر برشمرد:سرمایه ایران را می

درصد از تامین منابع  80قتصاد بانک پایه و تک بعدی است و تقریبا بالای *اقتصاد کشور ما یک ا
گیرد و به همین دلیل است که ها از طریق نظام بانکی صورت میها و پروژه،طرحهاشرکتمالی 

و... شده است. به  هاشرکتاقتصاد اعم از  هایمشکلات اخیر نظام بانکی گریبانگیر تمامی بخش
بازار سرمایه کارا در کنار بازار پول برای کمک به تامین منابع مالی مورد نیاز  همین دلیل نبود یک

شود. لذا ابزارهایی که بتوانند اقتصاد در مواقع بروز مشکل در نظام بانکی بیش از پیش احساس می
کند. راهبری شرکتی یکی از این ابزارها به توسعه بازار سرمایه کمک کنند، اهمیت زیادی پیدا می

 .[14]باشدیم
کلی اصل چهل و چهار قانون  های*در سند چشم انداز بیست ساله توسعه کشور و ابلاغیه سیاست

اساسی که از آن به عنوان یک انقلاب اقتصادی و الگویی برای توسعه اقتصادی یاد می شود؛ 
ه ویژه عنایت ویژه ای به رشد و توسعه اقتصادی کشور، گسترش و تعمیق کارآمد بازار سرمایه)ی

تقویت جایگاه بورس( و فراهم آوردن امکان سرمایه گذاری خارجی مبذول شده است. تحقق مورد 
اخیر، یعنی ورود سرمایه گذاران خارجی به بازار سرمایه کشور، مستلزم داشتن اصول راهبری شرکتی 

خصوص  است تا سرمایه گذاران خارجی قادر به ارزیابی وضعیت راهبری شرکتی و تصمیم گیری در
 سرمایه گذاری خود باشند. 

 هایخصوصی سازی پدیدار شده اند. روش های*بسیاری از مشکلات راهبری شرکتی بعد از برنامه
خصوصی سازی مختلف با مشکلات متعددی همراه بوده اند. خصوصی سازی وسیع باعث شد 

و سهامداران عمده مدیران با حفظ موقعیت کاری خود مسئولیت پاسخگویی چندانی نداشته باشند 
ی مقام معظم رهبری و قانون بر سهامداران خرد تفوق یابند. در حال حاضر نیز با توجه به ابلاغیه

سازی و سازمان قانون اساسی و اهتمام دولت، سازمان خصوصی 44های کلی اصل اجرای سیاست
گری دولت، تصدی ی دولتی و کاهشهاشرکتبورس و اوراق بهادار به اجرای آن از راه واگذاری 
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که موفقیت وضعیت کشور در حال گذار از اقتصاد دولتی به اقتصاد خصوصی است. با عنایت به این
در فرآیند خصوصی سازی مستلزم اعتماد سرمایه گذاران به بازار سرمایه است. بنابراین اتخاذ 

ی هاشرکتگویی و ارتقای شفافیت اطلاعات در راهکارهای لازم برای تقویت فرهنگ پاسخ
ترین سازوکارها، اثربخش ترین ومشمول واگذاری امری گریزناپذیر است. در این راستا، یکی از مهم

استقرار نظام راهبری مناسب و موثر است. این پژوهش در پی آن است که با انجام آسیب شناسی 
دار تهران و سند پیش نویس دستورالعمل راهبری شرکتی ناشران پذیرفته شده در بورس اوراق بها

موجود با نظرخواهی از خبرگان،  هایفرابورس ایران و مطالعه تطبیقی کافی و مرور بهترین رویه
اصول راهبری شرکتی مناسب را برای بازار سرمایه ایران احصاء و ارائه نماید و بتوان از نتایج 

 نمود.تحقیق حاضر در جهت اصلاح و بهبود دستورالعمل راهبری شرکتی حاضر استفاده 
 
 .مبانی نظری و پیشینه پژوهش2

کشورهای دنیا و حتی در سازمان های بین  بازار سرمایه اصول راهبری شرکتی تقریبا در اکثر     
المللی مانند سازمان همکاری و توسعه اقتصادی، کمیته بازل و ... تدوین شده است و دستورالعمل 

ها در بازار سرمایه در جهت افزایش شرکت های مهمراهبری شرکتی به عنوان یکی از گزارشگری
باشد. ذکر این نکته ضروریست که با توجه به ساختار مالکیت مختلف در کارایی اطلاعات می

های سیاسی، قانونی، اقتصادی و اجتماعی جوامع، دستورالعمل های راهبری شرکتی کشورها، تفاوت
اشد. تحقیقات متعددی در زمینه مطالعات بها از هم متمایز میها و شاخصدر کشورها در مولفه

های اصول راهبری شرکتی در کشورهای مختلف انجام ها و شباهتتطبیقی در خصوص تفاوت
اقدام به مقایسه راهنما و اصول راهبری شرکتی کشورهای  2014در سال  1شرکت ویلشده است.  

ادی، هلند، نروژ، استرالیا، برزیل، آمریکا، انگلستان، فرانسه، آلمان، سازمان همکاری و توسعه اقتص
چین، هنگ کنگ، هند، روسیه و امارات محتده عربی نمود و تفاوت ها و شباهت ها را مشخص 

با موضوع مطالعه تطبیقی اصول راهبری  3و جرجیانا 2تحقیقی توسط وینتیل 2015در سال  نمودند.
توسعه انجام شد و اصول همه  شرکتی در کشور رومانی و دیگر کشورهای توسعه یافته و در حال

تحقیقی با عنوان مطالعه تطبیقی اصول راهبری  کشورها به تفکیک مورد مقایسه قرار گرفت.
انجام  5و پروفسور آرمسترانگ 4شرکتی بین کشورهای استرالیا، چین و اندونزی توسط دکتر جیا

شرکتی این سه کشور  شد. در این تحقیق نشان داده شد که تفاوت های زیادی بین اصول راهبری
وجود دارد که ناشی از شرایط خاص هر کشور می باشد. در این تحقیق تفاوت ها و شباهت ها به 
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5 Professor Anona Armstrong 
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 تفصیل نشان داده شد و  تفاوت های سیاسی، قانونی، اقتصادی و وضعیت اجتماعی جامعه را که
اشاره شد موضوع همانطور که در قسمت بالا  منجر به ایجاد تفاوت ها می شود را بیان نمودند.

شمسی مطرح و بررسی شد در ابتدا شرکت بورس اوراق  80راهبری شرکتی در ایران در اوایل دهه 
های اقتصادی با الگو برداری از اصول راهبری شرکتی سازمان همکاری 1386بهادار تهران در سال 

مزبور به سازمان بورس  اقدام به تدوین آیین نامه نظام راهبری شرکتی نمود اما آیین نامه 1و توسعه
اوراق بهادار ارسال گردید و اجرا نشد. بعدا سازمان بورس و اوراق بهادار اقدام به تدوین اصول 

آخرین ویرایش  1397های پیایی آن نمود تا اینکه نهایتا در سال راهبری شرکتی و ویرایش
هادار تهران و فرابورس دستورالعمل راهبری شرکتی برای شرکت های پذیرفته شده در بورس اورق ب

ایران را ابلاغ نمود، لیکن به علت وجود مشکلات متعدد در دستورالعمل مزبور، تاکنون اجرایی 
در بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران همواره به موضوع راهبری شرکتی به عنوان . نشده است

ای معطوف بوده ویژه نیازهای تحقق یک نظام بانکی باثبات و پایدار، نگاهیکی از اصول و پیش
ترین اسناد منتشره در است. در همین راستا و با هدف اشاعه ادبیات نظری موضوع، برخی از مهم

نظارت بر ساختارهای بانکی »توان به عناوینی همچون این خصوص تألیف و ترجمه شده که می
راهبری شرکتی بهبود »، 1383در سال « هاکارکرد بخش تطبیق در بانک»و « با مالکیت موازی

های چارچوبی برای نظام»، 1384در سال « هاحسابرسی داخلی در بانک»و « در واحدهای بانکی
تجدید ساختار »، 1384در سال « بهبود شفافیت در بانک»و « کنترل داخلی در واحدهای بانکی

« هاتطبیق و کارکرد آن در بانک»، 1387در سال « شبکه بانکی و راهبردهای مناسب اجرای آن
اصول راهنمای راهبری شرکتی »، 1388در سال « بهبود راهبری شرکتی در واحدهای بانکی»و 

« هاحسابرسی داخلی در بانک»، 1391در سال  « 2برای مؤسسات ارائه دهنده خدمات مالی اسلامی

در  .اشاره کرد 1394در سال « گانه برای بهبود راهبری شرکتیاصول چهارده»و  1393در سال 
دستورالعمل الزامات ناظر بر راهبری شرکتی در مؤسسات اعتباری » 1395یت در سال نها

از « 2015ویرایش سال  -هااصول راهبری شرکتی برای بانک»گیری از سند با بهره« غیردولتی
از انتشارات سازمان « 2015اصول راهبری شرکتی ویرایش سال »انتشارات کمیته بال، سند 

دهنده خدمات اصول راهبری شرکتی برای مؤسسات ارایه»و سند  توسعه های اقتصادی وهمکاری

همچنین  .از انتشارات هیئت خدمات مالی اسلامی، تهیه شد« 2009مالی اسلامی ویرایش سال 
رساله دکتری حسابداری  با موضوع تدوین مدلی برای رتبه بندی راهبری شرکتی  1390در سال 

جام شد که در آن با بهره گیری از مدل های رتبه بندی شناخته در ایران توسط محمدجواد سلیمی ان
بعد اثرات مالکیت، حقوق سهامداران، شفافیت و اثربخشی هیئت  4شده در دنیا، اقدام به شناسایی 
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 مدیره نمود و در نهایت مدلی را برای رتبه بندی راهبری شرکتی برای بازار سرمایه ایران ارائه
جه به هدف تحقیق که تدوین اصول راهبری شرکتی با بررسی و مطالعه در این قسمت با تو نمود.

، اصول راهبری شرکتی در بازار باشدمیاصول راهبری شرکتی کشورهای انگلستان،آمریکا و مالزی 
سرمایه سه کشور مذکور مورد بررسی قرار گرفته است و متناسب با شرایط و اقتضائات بازار سرمایه 

 انتخاب هر کدام از این کشورها به دلایل زیر بوده است: الگوبرداری شده است.ایران، از اصول آنها 
به صورت جدی به موضوع  1990ای است که از دهه *انگلستان: یکی از کشورهای پیشرفته

گردد. تاکید اصلی این گزارش سابقه آن به گزارش معروف کادبری برمی راهبری شرکتی پرداخته و
کنترل داخلی و حسابرسی داخلی بود و اصول راهبری شرکتی تدوین شده به برقراری سیستم های 

شورای توسط سایر کشورها بواسطه ترکیب و تمرکز مالکیت در آن کشور از اصول راهبری شرکتی 
 استفاده مینماید. گزارشگری مالی انگلستان

رهای نظارتی و کنترلی های اوراق بهادار در جهان را دارد و سازوکا*آمریکا: یکی از کاراترین بورس
کمیسیون بورس اوراق بهادار آن از چارچوبی قوی برخوردار است. تصویب قانون ساربینز آکسلی 

نیز نقطه عطفی در حوزه راهبری شرکتی در آمریکا بود که دستورالعمل راهبری  2002در سال 
ز کاراترین بازارهای شرکتی بعد از این قانون تصویب شد و با توجه به اینکه بورس نیویورک یکی ا

سرمایه دنیا میباشد، بهره گیری از دستورالعمل افشای اطلاعات دستورالعمل راهبری شرکتی بورس 
 مزبور مورد استفاده قرار گرفت.

*مالزی: این کشور دارای سیستم درون سازمانی راهبری شرکتی و مالکیت متمرکز بوده و از این 
ایران است. همچنین بازار سرمایه کشور مالزی،توسعه  لحاظ مشابه ساختار مالکیت متمرکز در

 ترین و کاراترین بازار سرمایه در بین کشورهای اسلامی است.یافته

 اصول راهبری شرکتی در مالزی

منتشر شد که نقطه عطف مهمی در اصلاح  2000اصول راهبری شرکتی مالزی اولین بار در مارس 
و  هابه منظور تقویت نقش  2007ن اصول بعدها در سال ساختار راهبری شرکتی در مالزی بود. ای

هیئت مدیره، کمیته حسابرسی و حسابرسی داخلی مورد بازنگری قرار گرفتند. اصول  هایمسئولیت
راهبری شرکتی مالزی بر روی تقویت ساختار و ترکیب هیئت مدیره به عنوان ناظران مسئول و 

، کمیسیون بورس اوراق بهادار مالزی، آخرین 2017فعال متمرکز شده است. در نهایت در سال 
ویرایش اصول راهبری شرکتی را به شرح زیر منتشر نموده است. این کمیسیون با الگوبرداری از 

را در هم  2012گانه ویرایش  8اصول راهبری شرکتی کشور انگلستان و ... اصول راهبری شرکتی 
 :[16]باشدمیول پشتیبان به شرح زیر اصل رسیده است که دارای اص 3ادغام نموده و به 
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 2017اصول راهبری شرکتی مالزی ویرایش ، 1جدول

 اصول پیشتیبان اصول کلیدی

 هیئت مدیره و اثربخشی آن

 مسئولیت های هیئت مدیره

 ترکیب هیئت مدیره

 جبران خدمات هیئت مدیره

 حسابرسی و مدیریت ریسک موثر
 کمیته حسابرسی

 اخلی و مدیریت ریسکچارچوب کنترل د

 ارائه گزارش جامع شرکت و ارتباط با ذینفعان
 ارتباط با ذینفعان

 استفاده سازنده از مجامع عمومی

 راهبری شرکتی در انگلستان

. هدف [4]توسط کمیته کادبری منتشر شد 1992اولین نسخه از راهبری شرکتی انگلستان در سال 
رار مدیریتی ارزش آفرین و دور اندیش است که بتواند ، استقهاراهبری شرکتی، تسهیل فعالیت

اهداف بلند مدت شرکت را عملیاتی کند. اصول راهبری شرکتی تدوین شده با رویکرد ارائه ساختار 
مالی و غیرمالی و شیوه  هایو طبقه بندی کارکردهای نظام راهبری شرکتی مناسب از تمام جنبه

( است. در جدول 2014ستورالعمل راهبری شرکتی انگلستان)براساس د هاپیاده سازی آن در سازمان
 .[17]زیر اصول راهبری شرکتی انگلستان نشان داده شده است

 اصول راهبری شرکتی انگلستان، 2جدول
 اصول پشتیبان اصول راهبری شرکتی ردیف

 رهبری 1

 نقش هیئت مدیره

 تفکیک مسئولیت ها

 رئیس هیئت مدیره

 یمدیران غیراجرای

 اثربخشی 2

 ترکیب هیئت مدیره

 تعیین اعضای هیئت مدیره

 تعهد

 توسعه و بهبود

 اطلاعات و ارتباطات

 ارزیابی

 انتخابات مجدد

 پاسخگویی 3

 گزارش های مالی و کسب و کار

 مدیریت ریسک و کنترل های داخلی

 کمیته های حسابرسی و حسابرسان

 پاداش 4
 پاداشسطح و اجزای 

 شیوه عمل

 گفت و گو با سهامداران ارتباط با سهامداران 5
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 استفاده سازنده از مجامع عمومی

 1دستورالعمل راهبری شرکتی در بورس نیویورک

بعد از وقوع بحران شرکت انرون در ابتدای قرن بیست ویکم، کنگره آمریکا قانون ساربنز آکسلی 
مزبور به موضوع راهبری شرکتی پرداخته شده بود. متعاقب  را تصویب نمود و در بخشی از قانون

آن کمیسیون بورس اوراق بهادار قوانین متعددی را جهت الزامات فزاینده پاسخگویی منتشر نمود 
و بورس اوراق بهادار نیویورک نیز اقدام به تدوین دستورالعمل راهبری شرکتی نمود که نهایتا 

مورد  2003نوامبر  4شرکتی بورس اوراق بهادار نیویورک در آخرین ویرایش دستورالعمل راهبری 
موظف به افشای اطلاعات  هاتصویب کمیسیون بورس اوراق بهادار آمریکا قرار گرفت و شرکت

 .[12]  باشدورالعمل مزبور به شرح زیر میمطابق با دستورالعمل مزبور می بودند. دست

 ک، دستورالعمل راهبری شرکتی بورس نیویور3جدول

 مواد ردیف

 مستقل بودن اکثریت اعضای هیئت مدیره 1

 تعریف دقیق و شفاف عضو مستقل هیئت مدیره 2

 تشکیل جلسات توسط اعضای غیرموظف هیئت مدیره بدون حضور مدیریت عامل 3

 کمیته انتصابات 4

 کمیته جیران خدمات 5

 کمیته حسابرسی 6

 اتخاذ و افشای رهنمودهای راهبری شرکتی 7

 اتخاذ و افشای اصول اخلاقی و رفتاری 8

 افشای رویه های بااهمیت تاثیرگذار در فعالیت های راهبری شرکتی توسط ناشران خصوصی خارجی  9

 تایید مدیران عامل نسبت به ناآکاه نبودن از تخلف شرکت از استانداردهای راهبری شرکتی 10

 یرعامل به بورس اوراق بهادار نیویورکگزارش عدم رعایت قانون راهبری شرکتی توسط مد 11

 انتشار نامه توبیخ عمومی شرکت های متخلف توسط بورس اوراق بهادار نیویورک 12

 
 سوال تحقیق

به شرح  توانمیاصلی تحقیق را  با توجه به مطالب ارائه شده و اصول راهبری تدوین شده، پرسش
 زیر برشمرد:

حقوقی، وضعیت اقتصادی،اجتماعی، فرهنگی، مذهبی و های محیطی، سیستم با توجه به ویژگی
...، و نگاه آسیب شناسانه به پیش نویس دستورالعمل راهبری شرکتی ناشران پذیرفته شده در 
بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران، اصول راهبری شرکتی برای بازار سرمایه ایران در 

 یه کشورهای پیشرفته مورد مطالعه چه باید باشد؟مقایسه با اصول راهبری شرکتی بازارهای سرما

                                                 
1 . Final NYSE Corporate Governance Rules 
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 روش شناسی .3

شد که هم وضعیت با توجه به موضوع این تحقیق، روش تحقیق باید به نحوی انتخاب می
داد و هم دستیابی به یک وضعیت مطلوب یا به موجود)انچه که هست( را مورد ارزیابی قرار می

شناسی ساخت. از این رو، از میان رویکردهای موجود روشعبارت بهتر)آنچه باید باشد( را ممکن می
تحقیق، رویکرد تفسیری مناسب تشخیص داده شد تا با استفاده از متدلوژی تحقیق دلفی فازی 

 دستیابی به اهداف تحقیق را میسر سازد.

 فازی دلفی روش

 :[1]باشدمی زیر شرح به فازی دلفی روش اجرای مراحل
 براساس ساختار دارای دلفی، پرسشنامه ای اول مرحله در خبرگان؛ نظرات گردآوری :اول گام

 متغیرهای کلامی از استفاده با تا شد درخواست خبرگان از و پژوهش طراحی اول مرحله نتایج
 را شده شناسایی مراحل از یک اهمیت هر میزان زیاد خیلی و زیاد متوسط، کم، کم، خیلی

 .نمایند مشخص
 توجه با کلامی متغیرهای مرحله در این مثلثی؛ فازی اعدا به کلامی ایمتغیره تبدیل :دوم گام

 شدند. تعریف مثلثی فازی صورت اعداد به زیر جدول به
 

 ، اعداد فازی مثلثی متناظر با متغیرهای کلامی5جدول

 
 

 فازی اعداد مجموعه و شد داده از خبرگان یک هر نظر به مثلثی فازی اعداد که صورت بدین

 .آمد دست به 1 رابطه از با استفاده خبره هر ایبر مثلثی

 

�̃�(𝒊)                                  (1)رابطه = (𝒂𝟏
(𝒊)

. 𝒂𝟐
(𝒊)

. 𝒂𝟑
(𝒊)

)        𝒊 = 𝟏. 𝟐. 𝟑. … . 𝒏 
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 .شد محاسبه 2 رابطه طریق از  هامجموعه میانگین مرحله این در :سوم گام

�̃�𝒎           2)رابطه = (𝒂𝒎𝟏. 𝒂𝒎𝟐. 𝒂𝒎𝟑) = (
𝟏

𝒏
∑ 𝒂𝟏

𝒊 .
𝟏

𝒏
∑ 𝒂𝟐

𝒊 .
𝟏

𝒏
∑ 𝒂𝟑

𝒊 )𝒏
𝒊=𝟏

𝒏
𝒊=𝟏

𝒏
𝒊=𝟏 

 

 .شد محاسبه 3 رابطه از استفاده با میانگین از اختلاف مقدار خبره، هر برای سپس

 
𝒂𝒎𝟏)                                                 (3)رابطه − 𝒂𝟏

𝒊 . 𝒂𝒎𝟐 − 𝒂𝟐
𝒊 . 𝒂𝒎𝟑 − 𝒂𝟑

𝒊 ) = 

(
𝟏

𝒏
∑ 𝒂𝟏

(𝒊)
− 𝒂𝟏

(𝒊)
.

𝟏

𝒏
∑ 𝒂𝟐

(𝒊)
− 𝒂𝟐

(𝒊)
.

𝟏

𝒏
∑ 𝒂𝟑

(𝒊)
− 𝒂𝟑

(𝒊)
)𝒏

𝒊=𝟏
𝒏
𝒊=𝟏

𝒏
𝒊=𝟏  

 

 اعمال از بعد اول مرحله گان، پرسشنامهخبر بین توافق میزان بررسی منظور به دوم مرحله در

   با میانگین آنها از یک هر قبلی نظر اختلاف و خبرگان نظرات همراه میانگین به لازم تغییرات
 در و نموده مرور را هاپاسخ تا شد آنها درخواست از و ارسال خبرگان پانل اعضا برای مجدداً

 .نندک نظر تجدید خود قضاوتهای و در نظرات نیاز صورت
 نظرات گرفت، انجام دلفی دوم مرحله شد و داده خبرگان به اولیه بازخورد اینکه از بعد :چهارم گام

 .درآمد 4 رابطه صورت به مثلثی فازی اعداد در قالب خبرگان شده اصلاح

 

�̌�(𝒊)                                        (4)رابطه = (𝒃𝟏
(𝒊)

. 𝒃𝟐
(𝒊)

. 𝒃𝟑
(𝒊)

)        𝒊 = 𝟏. 𝟐. 𝟑 … . 𝒏 

 
 از دلفی دوم مرحله در خبرگان اصلاح شده نظرات میانگین دوم، گام همانند نیز مرحله این در

 .شد محاسبه 5رابطه  طریق

 

�̃�𝒎        (5)رابطه = (𝒃𝒎𝟏. 𝒃𝒎𝟐. 𝒃𝒎𝟑) = (
𝟏

𝒏
∑ 𝒃𝟏

𝒊 .
𝟏

𝒏
∑ 𝒃𝟐

𝒊 .
𝟏

𝒏
∑ 𝒃𝟑

𝒊 )𝒏
𝒊=𝟏

𝒏
𝒊=𝟏

𝒏
𝒊=𝟏 

 
 از یک هر نهایی مقادیر برای فازی زدایی مختلفی روشهای کردن؛ فازی زدایی :پنجم گام

 فازی زدایی برای 6 رابطه براساس ثقل مرکز ساده روش از این مطالعه در .دارد وجود هاشاخص

 شد. استفاده دلفی مراحل از یک هر مقادیر

 

𝑺𝒋                                                                                  (6)رابطه =
𝒖𝒋+𝒎𝒋+𝒍𝒊

𝟑
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 دو در خبرگان نظر اختلاف میزان دو مرحله؛ در خبرگان نظر اختلاف میزان محاسبه :ششم گام

 نظر که اختلاف رفت پیش آنجا تا دلفی مراحل تکرار شد. محاسبه 7 طریق رابطه از دلفی مرحله

 صورت این در و برسد (2/0حد آستانه خیلی کم ) از کمتر به سنجی نظر مرحله دو بین خبرگان

 .[5]شودمی متوقف نظرسنجی فرایند
 

.𝑆(�̃�𝑚            (      7)رابطه �̃�𝑚) = |
1

3
[(𝑏𝑚1. 𝑏𝑚2. 𝑏𝑚3) − (𝑎𝑚1. 𝑎𝑚2. 𝑎𝑚3)]| 

 

 گیریتعریف جامعه و روش نمونه

یکی از مهم ترین مسایل اجرایی در تحقیق دلفی، شناسایی و انتخاب گروهی از افراد متخصص 
. برای این منظور اعضای گروه دلفی باشدمیبه منظور بحث و نظرخواهی در مورد موضوع پژوهش 

نمونه  هایگردند، زیرا روشبایستی براساس تخصص و ارتباطی که با زمینه پژوهش دارند، انتخاب 
گیری تصادفی برای انتخاب این افراد مناسب نبوده و احتمال گمراهی محقق و نادرستی نتایج را 

ایده آلی را برای افراد متخصص که به عنوان اعضای  هایرمن و پرس، ویژگیهاافزایش خواهد داد.
مناسبی برای انتخاب اعضای گروه دلفی  د مبنایتوانمیگروه دلفی باید دارا باشند، برشمرده اند که 

رمن و پرس، یک گروه متخصص در تحقیق دلفی، هادر پژوهش حاضر قملداد شود. براساس نظرات
مختلف در آن شرکت داشته و از افرادی که علم و آگاهی  هایگروهی است که نمایندگان گروه

ین اساس سعی شده است که . برا[2]عمیق و وسیع در زمینه تحقیق دارند، تشکیل شده باشند
نفر از متخصصین و صاحبنظران واجد شرایط در زمینه تحقیق به شرح جدول زیر  30برای 

 پرسشنامه ارسال شود تا از نظر کارشناسی آنان استفاده گردد.

 ، ترکیب اعضای گروه دلفی6جدول

 تعداد)نفر( شرح گروه

هالی دانشگاهحسابداری و مدیریت ما هایاعضای هیئت علمی گروه اول  9 

 5 اعضای هیئت مدیره و مدیران ارشد سازمان و شرکت بورس اوراق بهادار دوم

اعضای هیئت مدیره، مدیران ارشد، اعضای کمیته حسابرسی و رئیس حسابرسی داخلی  سوم
پذیرفته شده در بورس تهران و فرابورس ایران یهاشرکت  

8 

 8 اعضای جامعه حسابداران رسمی کشور چهارم

 30 جمع

 

 هاو یافته هاتحلیل داده .4

 :گرددمیهر یک از مراحل تحقیق به شرح ذیل ارایه  هاییافته



 1399 پاییزـ  31مالی ـ شماره انداز مدیریت نشریه چشم                                                                         42

  

مربوط به اصول راهبری شرکتی مورد مطالعه  هایمرحله اول: ابتدا مبانی نظری و پیشینه پژوهش
شنهادی مرتبط شناسایی و به عنوان شاخص پی هایقرار گرفتند. بر اساس این مطالعات شاخص

محقق به صورت پرسشنامه جهت نظرخواهی از نظرات خبرگان ارایه گردید. از انجا که هر 
پرسشنامه باید دارای  دو ویژگی روایی و پایایی باشد، پرسشنامه فوق به منظور تایید روایی آن 

امه از برای استاد راهنما و مشاور ارسال گردید و موارد لازم اصلاح شد. جهت تعیین پایایی پرسشن
استفاده گردید. نتایج این آزمون نشان داد که ضریب  1اساسپیآزمون کرونباخ در نرم افزار اس

 که نشان دهنده اعتبار خوب این پرسشنامه است. باشدمی  0.95اعتبار این پرسشنامه 
ه در این مرحله جهت نظر خواهی از متخصصان و خبرگان از رویکرد دلفی فازی استفاد :مرحله دوم

 7گردید. نتایج بار اول آن با توجه به شرح کاملی که در روش تحقیق ذکر شد؛ در جدول شماره 
 ارایه گردیده است.

پانل خبرگان با  اعضا نظرات نیانگیاختلاف نظر هر خبره با م زانیمرحله، م نیدر امرحله سوم: 
 زانیهر خبره و م یلبه همراه نظر قب گریید پرسشنامه محاسبه شد. سپس 3استفاده از رابطه 

 هیبه نظرات ارا توجه آنها قرار گرفت. با ارینظرات اعضا پانل در اخت گنیانیوی با م نظر اختلاف
چنانچه اختلاف نظر  7دوم با استفاده از رابطه  مرحله جیآن با نتا سهیشده در مرحله اول و مقا

جی متوقف می شود. نتایج بار دوم کمتر باشد، فرایند نظرسن 2/0خبرگان در دو مرحله از حد آستانه 
 در جدول زیر ارایه گردیده است.

 ، نتایج مرحله اول و دوم نظرخواهی از خبرگان7جدول

پذیر

 ش/ رد

اختلاف 

 نظرات

میانگین 

نظرات 

2مرحله   

میانگین 

نظرات 

1مرحله  

پرسشنامه هایآیتم  
 هایشاخص

 پژوهش

 هیئت مدیره و اثربخشی آن 0.87 0.88 0.01 پذیرش

ول راهبری اص
 شرکتی

 پاسخگویی 0.85 0.88 0.03 پذیرش

هیئت مدیره هایکمیته 0.80 0.82 0.02 پذیرش  

 ارائه گزارشات جامع شرکت و ارتباط با تمامی ذینفعان 0.83 0.84 0.01 پذیرش

 0.83 0.88 0.05 پذیرش
اندازه هیئت مدیره باید متناسب با شرکت باشد تا بتوان نیازهای 

اسخ دهد.شرکت را پ  

 
هیئت مدیره و 
 اثربخشی آن

 0.78 0.80 0.02 پذیرش

 شده تشکیل موظف غیر اعضای از باید مدیره هیئت اعضای غالب
درصد کل تعداد اعضای  20باشد و حداقل تعداد اعضای مستقل 

 هیئت مدیره باشد.

 شرایط عدم استقلال هیئت مدیره بشرح زیر میباشد:    

 0.73 0.74 0.01 پذیرش
ی هاشرکتشرکت، گروه یا  استخدام در گذشته سال 3 طی در اینکه

.است بوده تابعه  

                                                 
1 spss 
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 0.72 0.72 0.00 پذیرش

 یا مستقیم مشتری عنوان به ارتباطی شرکت با گذشته سال 3 طی در
 ارشد کارمند یا مدیر دار، سهام یا است داشته ثالث شخص عنوان به

.باشد داشته را ارتباطی چنین شرکت آن که جایی  

 0.71 0.76 0.05 پذیرش
 جلسات در حضور حق و مدیریت الزحمه حق جزء به شرکت از پاداشی

.کند¬می دریافت  

.است سهیم شرکت عملیاتی های¬پروژه در 0.73 0.73 0.00 پذیرش  

.دارد ارشد کارکنان یا مدیران شرکت، مشاوران با خویشاوندی رابطه 0.77 0.78 0.01 پذیرش  

.020 پذیرش  0.74 0.72 
 فرعی، یهاشرکت اصلی، شرکت مشابه ماهیتاً که کاری و کسب در

باشد. داشته فعالیت است، آن عمده سهامداران و خاص مشارکت  

 0.73 0.75 0.02 پذیرش

 تیم یا حسابرسی موسسه ارشد مدیران سال اخیر جزء 3طی 
 و خاص مشارکت فرعی، یهاشرکت اصلی، شرکت مستقل حسابرسی

باشد. آن عمده دارانسهام  

 0.74 0.76 0.02 پذیرش
 مدیرههیئت اعضای یا مدیرعامل با اهمیتی با مشترک رابطه یا منافع

.باشد داشته هاشرکت سایر در شرکت،  

 
هیئت مدیره و 
 اثربخشی آن

 منتخب سهامدار عمده نباشد1 0.83 0.78 0.05 پذیرش

 0.80 0.82 0.02 پذیرش

ی فرعی، وابسته، مشارکت خاص و سهامدار اهشرکتسهامدار عمده، 
کنترلی2 آن باشد یا شرکت اصلی سهامدار عمده آن، شرکتهای 

 فرعی،وابسته،مشارکت خاص و سهامدار کنترلی آن باشد.

 0.80 0.80 0.00 پذیرش

در ده سال اخیر)قبل از انتخاب( بیش از سه دوره دو ساله اعم از 
ی فرعی، هاشرکتمتوالی یا متناوب عضو هیئت مدیره شرکت اصلی، 

 وابسته، مشارکت خاص و سهامدار کنترلی آن باشد.

 0.84 0.85 0.01 پذیرش

 چارچوبی بکارگیری با  شرکت هایفعالیت رهبری مدیره، هیئت نقش
 توان می آن از استفاده با که است اثربخش و کارا یهاکنترل از

.کرد ارزیابی و مدیریت را هاریسک  

 0.83 0.84 0.01 پذیرش

 و نماید مشخص را شرکت یهااستراتژی و اهداف باید مدیره هیئت
 برای موجود انسانی سرمایه و مالی منابع که یابد اطمینان همچنین

.اند گرفته قرار خود محل در و بوده کافی اهداف به رسیدن  

 0.75 0.75 0.00 پذیرش
 استانداردهای و هاارزش تعیین مدیره هیئت هایمسئولیت از یکی

.باشدمی اخلاقی  

 0.82 0.83 0.01 پذیرش

 و داران سهام به نسبت خود وظایف که یابد اطمینان باید مدیره هیئت
 عمل امعج آنها به و کرده شناسایی درستی به را ذینفعان سایرین

.است پوشانده  

 0.80 0.80 0.00 پذیرش

 به خود وظایف چارچوب و حیطه در باید مدیره هیئت اعضای همه

( سودآوری)موفقیت بهترین به شرکت که نمایند عمل ای¬گونه
.برسد ممکن  

 0.79 0.81 0.02 پذیرش
 لازم که موضوعاتی از سالیانه مشخص برنامه یک باید مدیره هیئت

.کند تهیه شود، گیری تصمیم ها¬آن هب نسبت است  

 0.81 0.84 0.03 پذیرش
 برگزار خود وظایف انجام برای کافی و منظم جلسات باید مدیره هیئت

.کند  

 0.80 0.81 0.01 پذیرش
 مدیره، هیئت جلسات تعداد باید مدیره هیئت سالیانه گزارش در

.باشد مشخص مجزا طور به فرد هر حضور و هاکمیته  

                                                 
ی فرعی و وابسته توانایی انتخاب حداقل یکی از اعضای هیئت مدیره هاشرکت. سهامداری که بطور مستقیم یا غیرمستقیم به همراه  1

 شرکت را دارا باشد.
ی فرعی و وابسته توانایی انتخاب اکثریت اعضای هیئت مدیره را دارا هاتشرک.سهامدارای که بطور مستقیم یا غیرمستقیم به همراه  2

 باشد.



 1399 پاییزـ  31مالی ـ شماره انداز مدیریت نشریه چشم                                                                         44

  

شپذیر  0.03 0.81 0.78 
 کافی بندی زمان و جلسه دستور تنظیم مسؤول مدیره هیئت رئیس

.است جلسه  دستور در شده مطرح موضوعات تمام به رسیدگی برای  

 0.79 0.82 0.03 پذیرش

رئیس هیئت مدیره باید فرهنگ آزادی بیان را با ایجاد شرایط مناسب 
ده و ترویج دهد و برای مشارکت موثر مدیران غیر موظف فراهم کر

اطمینان حاصل کند که رابطه سازنده ای بین مدیران موظف و 
 غیرموظف وجود دارد.

 0.83 0.85 0.02 پذیرش

 انجام نفر یک توسط نباید عامل مدیر و مدیره هیئت رئیس نقش
 به باید عامل مدیر و مدیره هیئت رئیس بین هامسئولیت تقسیم. گیرد

.باشد مشخص روشنی  

 0.81 0.84 0.03 پذیرش
 افراد به و شده تصویب مدیره هیئت توسط باید هامسئولیت تقسیم

.شود ابلاغ مربوطه  

 
هیئت مدیره و 
 اثربخشی آن

 0.83 0.83 0.00 پذیرش
 در را مدیریت عملکرد دقت به باید مدیره هیئت غیرموظف اعضای

.کنند تحلیل و تجزیه را عملکرد گزارش و کرده بررسی جلسات  

یرشپذ  0.01 0.85 0.84 

 نسبت باید مدیره بواسطه کمیته حسابرسی هیئت غیرموظف اعضای
 سیستم و مالی یهاکنترل بودن اتکا قابل و مالی اطلاعات درستی به

.نمایند حاصل اطمینان ریسک مدیریت  

 0.74 0.76 0.02 پذیرش

مدیرعامل و  نصب و عزل مسؤول مدیره هیئت غیرموظف اعضای
 آنها برای جانشین تعیین و هیئت مدیره هایاعضای کمیته

(.پروری جانشین)هستند  

 0.77 0.78 0.01 پذیرش

 جبران تصویب و تعیین مسؤول مدیره هیئت غیرموظف اعضای
 هیات مدیره هایموظف هیات مدیره و اعضای کمیته اعضای خدمات

.هستند  

 0.71 0.72 0.01 پذیرش
 عنوان به را هیئت مدیره غیرموظف مستقل عضو باید مدیره هیئت

.کند تعیین ارشد مستقل مدیر  

 0.73 0.73 0.00 پذیرش

 با ندتوانمین رسمی هایکانال طریق از که نگرانند سهامداران اگر
 برقرار ارتباط موظف مدیران دیگر و مدیرعامل مدیره، هیئت رئیس

 لمستق مدیره هیئت عضو نیست، اثربخش آنها با ارتباط اینکه یا کنند
.باشد ارتباط در سهامداران با باید ارشد  

 0.69 0.68 0.01 رد
 حضور بدون غیرموظف اعضای با جلساتی باید مدیره هیئت رئیس

.باشد داشته موظف اعضای  

 0.78 0.79 0.01 پذیرش

 ریاست به جلساتی باید غیرموظف اعضای مالی، سال هر پایان در
 بررسی برای مدیره هیئت رئیس حضور بدون و ارشد مستقل عضو
.باشد داشته نیاز مورد موضوعات سایر یا و مدیره هیئت رئیس عملکرد  

 0.79 0.80 0.01 پذیرش

 و شرکت محل در حضور جهت مدیره هیئت رئیس موظفی زمان مدت
 هیئت اعضای برای باید مدیره هیئت رئیس اهمیت با تعهدات تمامی

.شود افشاء رهمدی هیئت سالیانه گزارشات در و مشخص مدیره  

 0.76 0.76 0.00 پذیرش

 تعهدات دیگر تمامی و شرکت در حضور جهت شده تعهد زمان مدت
 هیئت اعضای برای  باید مدیره هیئت غیرموظف اعضای بااهمیت
.شود افشاء مدیره هیئت سالیانه گزارشات در و مشخص مدیره  

 0.75 0.76 0.01 پذیرش

 در که دهد اجازه مدیره یئته موظف اعضای به نباید مدیره هیئت
 یا مدیره هیئت غیرموظف عضو عنوان به دیگر شرکت یک از بیشتر

.کنند فعالیت مدیره هیئت رئیس  

 0.81 0.82 0.01 پذیرش

 مدیره هیئت اعضای که کند حاصل اطمینان باید مدیره هیئت رئیس
 شرکت نیازهای به نسبت شناخت و دانش و هامهارت مستمر طور به
 مدیره هیئت هایکمیته در و مدیره هیئت در خود نقش انجام ایبر را

.کنند می رسانی روز به  
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 0.81 0.82 0.01 پذیرش

 انجام مناسبی طور به را خود وظیفه مدیره هیئت اعضا اینکه برای
 کارکنان و عملیات شرکت، از مناسب اطلاعات به دارند نیاز دهند

.باشند داشته دسترسی  

.760 0.02 پذیرش  0.74 

عضو  دانش هر آموزشی و توسعه نیازهای هیئت مدیره باید رئیس
در مورد بهبود آن تصمیم  و بررسی مرتب طور به هیئت مدیره را

 گیری نماید.

 0.83 0.83 0.00 پذیرش
 به صحیح، اطلاعات که کند حاصل اطمینان باید مدیره هیئت رئیس

.رسد¬می مدیره هیئت اعضای به شفاف و موقع  

 0.85 0.85 0.00 پذیرش

 هیئت اعضای موردنیاز اطلاعات تمامی ارائه به موظف عامل، مدیر
 به لزوم صورت در باید مدیره هیئت اعضای همچنین است، مدیره

.باشند شده ارائه اطلاعات تقویت یا شدن روشن دنبال  

 0.76 0.76 0.00 پذیرش

 مدیره، یئته اعضای که کند حاصل اطمینان باید مدیره هیئت رئیس
 قضاوت برای مستقل ای حرفه مشاوره به غیرموظف، اعضای ویژه به

 بتوانند تا دارند دسترسی شرکت رویدادهای و معاملات درباره
.دهند انجام خوبی به مدیره هیئت اعضای عنوان به را خود مسئولیت  

 
هیئت مدیره و 
 اثربخشی آن

 0.80 0.81 0.01 پذیرش

 مدیره هیئت دبیر هایمشاوره به باید مدیره هیئت اعضای ی¬همه
 مصوبات کامل رعایت در مدیره هیئت برای اطمینان ایجاد مسئول که

.باشند داشته دسترسی ،باشدمی آنان  

 0.79 0.82 0.03 پذیرش

 دانش استقلال، تجربه، مهارت، اساس بر باید مدیره هیئت ارزیابی
 کارکرد چگونگی جنسیت، نظر از مدیره هیئت تنوع. شرکت به نسبت

 اثربخشی به که دیگری عوامل و واحد یک عنوان به مدیره هیئت
.گیرد صورت است، مربوط  

 0.71 0.71 0.00 پذیرش

 به عملکرد، ارزیابی از حاصل نتایج به توجه با باید مدیره هیئت رئیس
 به جدید اعضای لزوم صورت در و بپردازد ضعف و قوت نقاط شناخت
.گذارد کنار را افرادی لزوم صورت در یا و ندک اضافه مدیره هیئت  

 0.80 0.84 0.04 پذیرش

 مدیره هیئت عضو هر آیا که کند مشخص باید فردی هایارزیابی

 خود وظایف به و دهد¬می انجام اثربخش طور به را خود مسئولیت
 مدیره هیئت جلسات در حضور برای زمان  به تعهد شامل)است متعهد

(دیگر ایفوظ و کمیته جلسات و  

 0.79 0.80 0.01 پذیرش

 ارزیابی نحوه که کند بیان خود سالیانه گزارش در باید مدیره هیئت
 انجام چگونه مدیره هیئت اعضای و هاکمیته مدیره، هیئت عملکرد

.است شده  

 0.71 0.71 0.00 پذیرش
 ارشد مستقل مدیر وسیله به که مدیره هیئت غیرموظف اعضای

.کنند ارزیابی را مدیره هیئت رئیس عملکرد باید شوند،¬می سرپرستی  

 0.84 0.86 0.02 پذیرش
 را مدیره هیئت اعضای عادی عمومی مجمع در باید سهامداران

.نمایند برگزار دوباره را انتخابات این یکبار سال دو هر و انتخاب  

 0.81 0.81 0.00 پذیرش

 مجدد خابانت یا انتخاب معرض در که ای¬مدیره هیئت اعضای نام
 هرگونه و وکاری شخصی دقیق اطلاعات با بایستی گیرند می قرار

 تصمیم امکان سهامداران به تا باشد همراه دیگری مرتبط اطلاعات
.بدهد را انتخاب در آگاهانه گیری  

 0.80 0.80 0.00 پذیرش

 عملکرد ارزیابی سیستم نتایج از استفاده با باید مدیره هیئت رئیس
 در فردی کاری تعهد و موثر عملکرد تداوم هندهد نشان که رسمی
 تایید به را مزبور فرد مجدد انتخاب پیشنهاد ،باشدمی نقشش ایفای

.برساند سهامداران  

 0.78 0.79 0.01 پذیرش

 هم یهاشرکت به نسبت را شرکت موقعیت باید خدمات جبران کمیته
 تا دهند انجام احتیاط با باید را مقایسه این اما بسنجند صنعت در گروه

.کند اجتناب خدمات جبران حد از بیش پرداخت از  
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 0.78 0.79 0.01 پذیرش

 کند مشخص باید مدیره هیئت موظف اعضای خدمات جبران گزارش
 سهیم اگر و خیر؛ یا است بوده سهیم شرکت سود در فرد این آیا که

.شود تعیین او خدمات جبران بوده،  

 0.74 0.74 0.00 پذیرش
 زمان مدت از بازتابی باید غیرموظف اعضای خدمات برانج سطح

.باشد دارد، عضویت که هایی¬کمیته در او نقش و حضور  

 0.66 0.63 0.03 رد
 شرکت عملکرد اساس بر نباید غیرموظف اعضای خدمات جبران

.باشد( شرکت عملکرد های¬شاخصه)  

 0.85 0.85 0.00 پذیرش
 قابل ، متوازن ، اتکا قابل یهاگزارش ی¬تهیه مسئول مدیره هیئت

.باشدمی دیگر هایگزارش سایر و سالیانه هایگزارش اعم درک  

 پاسخگویی
 

 0.85 0.86 0.01 پذیرش
هیئت مدیره باید ترتیبی اتخاذ نماید که تهیه اطلاعات قابل اتکا، 

 متوازن و قابل فهم را ممکن می سازد.

 0.85 0.86 0.01 پذیرش

اعم از  هااش را در تهیه انواع گزارشولیتهیئت مدیره باید مسئ
گزارش فعالیت هیئت مدیره به مجمع عمومی عادی سالیانه، 

 هاصورتهای مالی حسابرسی شده، وضعیت عملکرد شرکت، استراتژی
مزبور توسط  هایو ....  بیان کند و  اظهار نماید که گزارش هاو برنامه

ن، قابل فهم و قابل اتکا آنان رسیدگی شده است و به طور کلی متواز
 بوده است.

 0.83 0.83 0.00 پذیرش

اعضای هیئت مدیره باید در گزارش فعالیت سالیانه هیئت مدیره، 
توضیحاتی دربارهی مدل فعلی و برنامه کسب وکار شرکت1، اهداف و 

رسیدن به اهداف ارائه کنند. هایاستراتژی  

 0.80 0.81 0.01 پذیرش

سالیانه و شش ماهه باید  هایر گزارشاعضای هیئت مدیره د
اطلاعاتی راجع به تداوم فعالیت و توانایی شرکت برای ادامه فعالیت 

 حداقل تا یک سال از تاریخ گزارشگری را منتشر نماید.

 0.86 0.86 0.00 پذیرش
 مناسبی داخلی یهاکنترل و ریسک مدیریت سیستم باید مدیره هیئت

.نماید سازی پیاده را  

رشپذی  0.00 0.83 0.83 

سالیانه خود تأکید کنند که  هایاعضای هیئت مدیره  باید در گزارش
 هااصلی که شرکت با آن هایدقیقی پیرامون ریسک هایارزیابی

ی که هایمواجه است انجام داده اند. به خصوص آن دسته از ریسک
تهدیدی برای مدل کسب و کار شرکت ، عملکرد آتی ، نقدینگی و 

پرداخت دیون است.قدرت   

 0.85 0.86 0.01 پذیرش
اصلی شرکت را توصیف کنند و بیان کنند که  هایمدیران باید ریسک

 چگونه آنها را مدیریت یا تعدیل کرده اند.

 0.86 0.86 0.00 پذیرش

داخلی را ارزیابی  هایها را مدیریت و کنترلهیئت مدیره باید ریسک
نه درباره اثربخشی آنها توضیحاتی سالیا هایکند و حداقل در گزارش

اعم از کنترل  هاارائه نماید. نظارت و بررسی باید شامل همه کنترل
 مالی، کنترل عملیات و کنترل رعایت باشد.

 0.84 0.86 0.02 پذیرش
هیئت مدیره باید یک کمیته انتصابات به ریاست عضو غیرموظف 

شکیل دهد.مرتبط هیئت مدیره و حداقل دو عضو مستقل دیگر ت  

 هایکمیته
 هییت مدیره

 0.79 0.79 0.00 پذیرش

کمیته باید برای اعضای جدید هیئت مدیره تحقیق و بررسی کند و 
تعیین اعضای هیئت مدیره بر اساس معیارهای شایسته سالاری و نیاز 

های گوناگون انجام پذیرد.-ها و مهارتشرکت به افرادی با توانایی  

 0.82 0.83 0.01 پذیرش

کمیته باید مطمئن شود که در تعیین اعضای هیئت مدیره و مدیران 
ها و تجربه آنها در نظر گرفته شده ارشد، توازن مناسبی بین توانایی

 است.

 0.81 0.82 0.01 پذیرش
هیئت مدیره باید درنظر داشته باشد که تمامی اعضای کمیته انتصابات 

داشته باشد.باید تخصص و سابقه کار منابع انسانی مرتبط   

                                                 
1 Bussiness Model 
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 0.75 0.76 0.01 پذیرش
کمیته انتصابات وظیفه شناسایی افراد شایسته متناسب با معیارهای 
 مدنظر اعضای هیئت مدیره برای هیئت مدیره شدن را بر عهده دارد.

 0.80 0.82 0.02 پذیرش
کمیته انتصابات وظیفه ارائه توصیه به هیئت مدیره برای انتخاب 

ای عضویت در هیئت مدیره را بر عهده دارد.اعضای نامزد شده بر  

 0.78 0.78 0.00 پذیرش
بخش مجزایی از گزارشات سالیانه هیئت مدیره باید به بیان 

کمیته انتصابات اختصاص یابد. هایفعالیت  

 0.84 0.86 0.2 پذیرش

هیئت مدیره باید یک کمیته حسابرسی به ریاست عضو غیرموظف 
حداقل دو عضو مستقل دیگر تشکیل  مستقل مرتبط هیئت مدیره و

 دهد.

 0.87 0.87 0.00 پذیرش

هیئت مدیره باید درنظر داشته باشد که تمامی اعضای کمیته 
حسابرسی باید تخصص و سابقه کار مالی، حسابداری و حسابرسی 

 مرتبط داشته باشد.

 هایکمیته
 هییت مدیره

 0.84 0.85 0.01 پذیرش

ته باشد، کمیته حسابرسی باید گزارشی هرجا که هیئت مدیره نیاز داش
مرتبط به طور  هایسالیانه و حساب هایی اینکه آیا گزارشدرباره

 کلی منصفانه، متوازن و قابل فهم است، ارائه نماید.

 0.84 0.84 0.00 پذیرش

 قابل اتکا بودن، یکی از وظایف اصلی کمیته حسابرسی نظارت بر
 به که دیگری گزارش و هر مالی هایصورت صحت  و کیفیت

.باشدمیشود،  می مربوط شرکت عملکرد  

 0.85 0.85 0.00 پذیرش
 شرکت و داخلی هایکنترل بر کمیته حسابرسی وظیفه نظارت

را بر عهده دارد. داخلی هایکنترل سیستم بررسی همچنین  

 0.84 0.84 0.00 پذیرش

ا بررسی کمیته حسابرسی باید کارایی و اثربخشی حسابرسان داخلی ر
کند و برکار آنها نظارت داشته باشد. اگر حسابرسان داخلی وجود 

ندارند،کمیته حسابرسی نسبت به ایجاد آن در صورت نیاز اقدام کند و 
 پیشنهاد خود را به هیئت مدیره درباره ایجاد این واحد ارائه نماید.

 0.81 0.84 0.03 پذیرش

برای تعیین یا تمدید  کمیته حسابرسی مسئول اولیه ارائه پیشنهاد
حسابرسان مستقل است. اگر هیئت مدیره پیشنهاد کمیته حسابرسی 
برای انتخاب حسابرس را نپذیرفت این موضوع همراه با دلایل هیئت 

سالیانه بیان شود. هایمدیره باید در گزارش  

 0.81 0.82 0.01 پذیرش

 ستقلم حسابرسان کار بر نظارت و کمیته حسابرسی مسئولیت بررسی
حرفه را بر  قوانین به آنها بودن پایبند و آنها کار مراحل بخشی اثر و

 عهده دارد.

 0.82 0.83 0.01 پذیرش
حقوق و مزایای اعضای واحد حسابرسی داخلی توسط کمیته 

 حسابرسی به هیات مدیره پیشنهاد داده می شود.

 0.84 0.84 0.00 پذیرش
ت مدیره باید به بیان سالیانه هیئ هایبخش مجزایی از گزارش

کمیته حسابرسی اختصاص یابد. هایفعالیت  

 0.83 0.83 0.00 پذیرش
هیئت مدیره باید یک کمیته جبران خدمات به ریاست عضو غیرموظف 

 مرتبط هیئت مدیره و حداقل دو عضو مستقل دیگر تشکیل دهد.

 0.80 0.81 0.01 پذیرش
بران خدمات، به مساله بایست در پیشنهاد جکمیته جبران خدمات می

های موجود به دقت توجه کند.تضاد منافع میان تمام گروه  

 0.65 0.62 0.03 رد
کمیته در شرایط لزوم باید از مشاورین مربوطه برای تعیین مزایا و 

 جبران خدمات استفاده کند.

 0.82 0.83 0.01 پذیرش
صمیم هیچ یک از اعضای هیئت مدیره یا مدیران ارشد نباید در ت

 گیری مربوط به جبران خدمات خود، شرکت داشته باشد.

 0.79 0.79 0.00 پذیرش
رئیس هیئت مدیره باید مطمئن شود که رئیس کمیته جبران خدمات 

داران عمده درباره پیشنهاد جبران خدمات در ارتباط است.با سهام  

 0.81 0.82 0.01 پذیرش
ان خدمات اعضای کمیته جبران خدمات باید ساختار و سطح جبر

 هیئت مدیره و مدیران ارشد را پیشنهاد و بر آن نظارت کند.
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 0.78 0.83 0.05 پذیرش
بخش مجزایی از گزارشات سالیانه هیئت مدیره باید به بیان 

کمیته جبران خدمات اختصاص یابد. هایفعالیت  

 0.74 0.78 0.04 پذیرش

رئیس هیئت مدیره در خلال تماس مدیران اجرایی با اکثر ذینفعان، 
 هایی مدیران از موضوعات و نگرانیباید اطمینان حاصل کند همه

 ذینفعان آگاه هستند.

ارایه گزارش 
جامع و ارتباط با 

 ذینفعان

 0.74 0.75 0.01 پذیرش
هیئت مدیره باید از هر طریق یا راهی که می شود با ذینفعان ارتباط 

 برقرار نماید.

 0.71 0.74 0.03 پذیرش
یس هیئت مدیره باید مطمئن باشد که دیدگاه کلی آنها با دیگر رئ

 ذینفعان همسو است.

 0.74 0.71 0.03 پذیرش
شرکت را با تمام  هایرئیس هیئت مدیره باید راهبردها و استراتژی
 ذینفعان در میان بگذارد.

 0.83 0.80 0.03 پذیرش

به خصوص  سالیانه باید کارهایی را که هیئت مدیره هایدر گزارش
اعضای غیرموظف هیئت مدیره در ارتباط با سهام داران و آشنایی با 

اند، بیان کنند.آنها انجام داده هایدیدگاه  

 0.84 0.84 0.00 پذیرش

در هر مجمع عمومی، برای تصمیم گیری درباره هر موضوعی، باید 
برای یک فرم رای گیری برای سهام داران وجود داشته باشد تا بر 

آن بتوانند رأی خود را نسبت به موضوع مزبور اعلام نمایند. اساس  

 0.83 0.85 0.02 پذیرش
شرکت باید ترتیبی اتخاذ نماید که امکان حضور در مجامع عمومی 

 شرکت و اعمال حق رای را به صورت الکترونیکی فراهم آورد.

 0.83 0.83 0.00 پذیرش

عاده باید در اسرع وقت نتایج و اطلاعات مجمع اعم از عادی و فوق ال
بر روی وب سایت شرکت یا سامانه اطلاع رسانی سازمان بورس قرار 

 گیرد.

 0.83 0.83 0.00 پذیرش

رئیس هیئت مدیره باید ترتیبی بدهد تا روسای کمیته حسابرسی، 
جبران خدمات ، انتصابات و همچنین اعضای هیئت مدیره برای پاسخ 

ه حضور داشته باشند.به سؤالات در مجمع عمومی سالیان  

 0.82 0.83 0.01 پذیرش

شرکت باید ترتیبی اتخاذ نماید که اطلاعات مرتبط با دستور جلسه 
روز کاری قبل از مجمع به اطلاع  10مجمع عمومی سالیانه حداقل 
داران برسد.سهام  

 0.88 0.82 0.06 پذیرش
اران و شرکت باید ترتیبی اتخاذ نماید که امکان پرسش و پاسخ سهامد

 هیات مدیره فراهم شود.

 
) طبق ستون  دلفی دوم اجرای و اول مرحله دو بین خبرگان نظر اختلاف میزان که این به توجه با

به دست آمد، نظر سنجی  2/0آستانه حد از پرسشنامه کمتر هایبرای کلیه آیتم  آخر جدول بالا(
رئیس هیئت مدیره -1مواردی شامل  در مرحله دوم متوقف شد. بنابراین درنهایت در پرسشنامه

جبران خدمات  -2باید جلساتی با اعضای غیرموظف بدون حضور اعضای موظف داشته باشد،
کمیته در شرایط لزوم باید از مشاورین  -3اعضای غیرموظف نباید براساس عملکرد شرکت باشد و 

 ار نگرفته و رد شدند. مربوطه برای تعیین حقوق و مزایا استفاده کند، مورد اجماع خبرگان قر
 موجود های شاخص وقابلیت کفایت مرحله چهارم: ارزیابی

 انتظار مورد قابلیت از موجود های شاخص آیا که این تعیین منظور به تحقیق از مرحله این در

 اسکوئر کای آزمون و موفقیت از نسبت خیر، یا است گیری راهبری شرکتی برخوردار اندازه برای

 گردید. استفاده
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موجود از آزمون  هایمورد اجماع خبرگان با شاخص هایبه منظور بررسی میزان انطباق شاخص
دو بار اجرا شده است. در آزمون اول فرض شده است  موفقیت شده است. آزمون موفقیت استفاده

هستند. در  ایران موجود در هایمورد اجماع خبرگان منطبق بر شاخص هاشاخص % از 60که 
 جیرا دارند. با توجه به نتا یژگیو نیا ها% از شاخص 70از  شیفرض شده است که بآزمون دوم 

 0.440محاسبه شده در آزمون اول مقدار یدار یمعن شود که سطح یمشاهده م زیرحاصل از جدول 
در آزمون  اماشود.  یم رفتهیپذ اًیفرض قو جهیو در نت بوده0.05 به دست آمده است که بزرگتر از

ر سطح دبوده و فرض  0.05از مقدار  کمترمحاسبه شده است که  0.012برابر یدار یمعندوم مقدار 
با  موجود های% از شاخص 60از  شیشود که ب یم جهینت نیشود. بنابرا یم رد %5 یخطا

 خبرگان منطبق هستند. یمورد اجماع اعضا هایشاخص

 ، نتایج آزمون موفقیت8جدول

معنی داریسطح  نسبت آزمون نسبت مشاهده شده  پذیرش یا رد فرضیه 

0.60 
 پذیرش 0.440 0.6

 رد 0.012 0.7

مورد اجماع  هایموجود که با شاخص هایکند که تعداد شاخص یم یاسکوئر بررس یآزمون کا
 ایبرابر هستند  یاز نظر آمار ستند،یکه منطبق ن یهایهستند و شاخص منطبق خبرگان یاعضا

 اعضای اجماع مورد های با شاخص موجود ارزیابی عملکرد های شاخص منظور، این به .ریخ

 مورد های شاخص %58.8 که نشان داد این نتایج قرار گرفت.  مقایسه مورد دلفی گروه خبرگان

 سطحبا توجه به جدول زیر  .هستند موجود های شاخص بر منطبق دلفی گروه خبرگان اجماع
 ردیپذ یم را دو طبقه یت آمده که فرض برابربه دس 0.084آزمون برابر  نیحاصل از ا یدار یمعن
 نیندارد. بنابرا یتفاوت مورد انتظار یمشاهده شده با فراوان یشود که فراوان یحاصل م جهینت نیو ا
خبرگان منطبق  یمورد اجماع اعضا هایبا شاخص موجود هایاز شاخص یمیکه ن افتیدر توانمی

 .هستند

 
 ، نتایج آزمون کای اسکوئر9جدول

هاخصشا مقدار  

مورد 

 انتظار

مقدار 

مشاهده 

 شده

مقدار 

 یکا

 اسکوئر

سطح 

معنی 

 داری

پذیرش یا 

غیر  منطبق رد فرضیه

 منطبق

 مجموع

59 40 99 50%  58.8%  پذیرش 0.084 2.979 

 
 گیریبحث و نتیجه .5
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ی که در اصول راهبری شرکتی تحقیق حاضر پیش بینی شده است و با هایدر نهایت شاخص
 باشد:های دستورالعمل راهبری شرکتی سازمان بورس مغایر است ، بشرح زیر میخصشا
منظور از سهامدار عمده  1392در پیش نویس دستورالعمل راهبری شرکتی مربوط به سال -
این موضوع اصلاح شده و  1397بوده است که البته در دستورالعمل  "سهامدار دارای کنترل"

 غیرمستقیم توانایی حداقل انتخاب هامداری که به صورت مستقیم وس "منظور از سهامدار عمده 
تغییر یافته است، که همین امر در تحقیق حاضر نیز در نظر  "یک عضو هیئت مدیره را داشته باشد

 گرفته شده است.

مالک بیش از "در دستورالعمل راهبری شرکتی یکی از شرایط عدم استقلال عضو هیئت مدیره-
ی فرعی، وابسته، مشارکت خاص و سهامدارا عمده آن هاشرکترکت اصلی، پنج درصد سهام ش

و میزان  هاشرکتعنوان شده است. با توجه به متغییر بودن میزان مالکیت و شناوری سهام  "باشد
تواند در حضور سهامداران در مجامع، تعیین درصد مشخصی از سهام به عنوان سهامدار عمده نمی

 و باید متناسب با این وضعیت سهامداره عمده تعیین گردد. همه شرایط جوابگو باشد

هایی که در دستورالعمل راهبری شرکتی سازمان بورس پیش بینی نشده همچنین اهم شاخص
 باشد:است، بشرح زیر می

هیئت مدیره باید یک برنامه مشخص سالیانه از موضوعاتی که لازم است نسبت به آنها تصمیم  "-
 "گیری کنند

ها و حضور هر فرد به گزارش فعالیت هیئت مدیره باید تعداد جلسات هیئت مدیره، کمیتهدر  "-
 ."طور مجزا مشخص شود

 "هیئت مدیره باید عضو غیرموظف مستقل را به عنوان مدیر ارشد مستقل تعیین کند "-
در رئیس هیئت مدیره باید نیازهای آموزشی و توسعه دانش هر عضو هیئت مدیره را بررسی و  "-

گیری نماید، همچنین برای انجام وظایفشان، باید به اطلاعات مناسب از ها تصمیممورد بهبود آن
 ."شرکت، عملیات و کارکنان دسترسی داشته باشند

رئیس هیئت مدیره باید اطمینان حاصل کند که اعضای هیئت مدیره، به ویژه اعضای غیرموظف، "-
عاملات و رویدادهای شرکت دسترسی دارند تا بتوانند ای برای قضاوت درباره مبه مشاوره حرفه

 ."مسئولیت خود را به خوبی انجام دهند

های آن، نحوه ارزیابی عملکرد و استفاده از نتایج حاصل ارزیابی عملکرد هیئت مدیره و کمیته "-
 ."از ارزیابی عملکرد و شناخت نقاط قوت و ضعف اعضای هیئت مدیره 

های آن به عنوان یکی از بازوهای نظارتی هیئت وظایف و مسئولیت کمیته جبران خدمات و "-
 ."مدیره 
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گفت و گو با ذینفعان و ارتباط اعضای غیرموظف هیئت مدیره علی الخصوص رئیس هیئت  "-
های آنان، همچنین در میان گذاشتن چشم مدیره با ذینفعان در جهت آگاهی از موضوعات و نگرانی

های شرکت با آنان و ارائه گزارشات کامل در این خصوص در راتژیانداز، اهداف کلان و است
 ."گزارش فعالیت هیئت مدیره 

 
 

 هاپیشنهاد

 گردد:با توجه به نتایج تحقیق، پیشنهادهایی نیز به شرح زیر ارائه می
با توجه به نتایج مطالعه مبنی بر ضرورت بازنگری در دستورالعمل راهبری شرکتی تدوین شده  -1 

گردد با همکاری سازمان بورس و اوراق بهادار، به سازمان بورس و اوراق بهادار پیشنهاد میتوسط 
فعالان بازار سرمایه با تشکیل کارگروهی نسبت به بررسی جامع و بازنگری دستورالعمل راهبری 

 شرکتی مناسب اقدام نماید.
های تعریف دقیق ویژگی باشد،با توجه به اینکه رکن اساسی راهبری شرکتی، هیات مدیره می-2

باشد. به همین منظور با توجه به نتایج تحقیق عضو غیرموظف مستقل دارای اهمیت اساسی می
مالک بیش از پنج درصد "گردد که یکی از شرایط عضو مستقل هیات مدیره شامل پیشنهاد می

، با  "شدی فرعی، وابسته، مشارکت خاص و سهامداران عمده آن باهاشرکتسهام شرکت اصلی، 
و میزان حضور سهامداران در مجامع،  هاشرکتتوجه به متغییر بودن میزان مالکیت و شناوری سهام 

تواند نشانگر سهامدار تغییر یابد و با در نظر گرفتن موارد متغییر اشاره شده، درصد سهامداری که می
 عمده باشد،  بصورت طیفی تعریف گردد و متغییر باشد. 

دد در ترکیب هیات مدیره، عضو مستقل ارشد هیات مدیره تعریف گردد و گرپیشنهاد می-3
ها و وظایف بیشتری در اختیار آن قرار گیرد تا از این طریق بتواند منافع سهامداران خرد مسئولیت

و سایر ذینفعان را تامین نماید. در نتیجه نظارت بر مدیران اجرایی هم توسط رئیس هیات 
ان اکثریت( و هم توسط مدیر مستقل ارشد)نماینده سهامداران اقلیت( صورت مدیره)نماینده سهامدار

 گردد.پذیرد و منافع سهامداران اقلیت نیز تضییع نمیمی
های تخصصی هیات مدیره گردد که عضو مستقل هیات مدیره در کمیتهپیشنهاد می-4

 الخصوص کمیته حسابرسی، عضو باشد.علی
های آن در دستورالعمل سازمان بورس ملکرد هیات مدیره و کمیتهگردد ارزیابی عپیشنهاد می -5

و اوراق بهادار اضافه گردد، همچنین جهت ایجاد رویه یکسان در این زمینه، منشور ارزیابی عملکرد 
 آن نیز تدوین گردد.
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در گردد توسعه و بهبود دانش اعضای هیات مدیره و دسترسی به اطلاعات شرکت پیشنهاد می-6
عمل سازمان بورس و اوراق بهادار اضافه گردد، همچنین جهت ایجاد رویه یکسان در این دستورال

 زمینه، منشور و دستورالعمل مربوطه تدوین گردد.
گردد در دستورالعمل راهبری شرکتی سازمان بورس و اوراق بهادار موضوع ارائه پیشنهاد می -7

ارائه گزارش مدل کسب و کار شرکت  های داخلی، ارائه گزارش مدیریت ریسک وگزارش کنترل
 توسط ناشران اضافه گردد.
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