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مقدمه
در ســازمان‌ها، مســئولیت‌های مختلفی 
بــرای مدیریت وجــود دارد تــا اطمینان 
یابیم عملیات با کارایی و اثربخشــی انجام 
می‌شــود، گزارشــهای مالی، کیفیت دارد و 
قوانین و مقررات، قواعد و اســتانداردهای 
لازمالاجــرا رعایــت می‌شــود. یکــی از 
مهم‌ترین مســئولیت مدیریت، تهیه و ارائه 
گزارشهای مالی با کیفیت است. در سالهای 
اخیر، پــس از بحران‌های مالی بوجود آمده 
انرون، ورلدکام، تایکو،  برای شــرکت‌های 

پارمالات  کراســینگ،  گلوبال  کیووســت، 
و رفکــو1، توجــه افراد بیــش از پیش به 
شــرکت‌ها جلب شــده اســت و قوانین و 
مقررات گوناگون شــامل قانون ســاربینز-
اکســلی2، براهمیت انجــام ایفای وظایف 
مدیریتــی کارا در اجرای اصــول راهبری 
شرکت‌ها3 و گزارشــگری مالی مطلوب و 
انجام اقدامات شایســته براساس آیین رفتار 

حرفه‌ای تاکید میک‌نند.‌
تصویب قانون ســاربینز –اکسلی در سال 

 نقش‌ها
 و مسئولیت‌های مدیران
 د ر اصول راهبری شرکت‌ها
فرزانه حدادی*

2002، نقشــها و مســئولیت‌های جدید و 
متنوعی را برای مدیران تعریف کرده اســت 
کــه برخــی از آنها، هنوز در شــرکت‌ها و 
سازمان‌ها و واحدهای اقتصادی ایران وجود 
ندارند. این مقالــه، ابتدا به معرفی وظایف، 
نقشــها، مســئولیت‌ها و وظایــف مدیران 
ارشد شــرکت شامل مدیران ارشد اجرایی4 
و مدیران ارشــد مالی5 پرداخته و ســپس 
روش‌های جبــران خدمت مدیران اجرایی6 

و اجزای آن را مورد بحث قرار می‌دهد.‌
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مسئولیت‌های مدیریت‌
در دنیــای امروز، مدیریت ســازمان‌ها و 
شرکت‌ها، تحت نظارت مستقیم هیئت‌مدیره 
هســتند و مسئولیت تمام اقدامات و اعمالی 
را به عهــده دارند که بــرای انجام اهداف 
مدیریتی به بهترین شــکل ممکــن، منافع 

سهامداران را تامین میک‌ند.‌
این مســئولیت‌ها شــامل تصمیمگیری، 
ارزیابی عملکرد و ارائه مطلوب گزارشهای 
مالی است. اگر مدیریت، بهترین اقدامات را 
برای سهامداران انجام دهد و اگر دوازه بانان 
شــرکت )هیئت‌مدیره، وکلا و حسابداران( 
بدرســتی وظایف و مسئولیت‌های حرفه‌ای 
خود را انجام دهند، نیازی به اصول راهبری 
شــرکت‌ها نخواهــد بود. اصــول راهبری 
شــرکت‌ها ضروری اســت تــا از تمرکز 
قدرت در دســت مدیران جلوگیری شود و 
سیســتم‌های کنترل داخلی موثر ایجاد شده 
و مسئولیت‌ها و اختیارات، بین هیئت‌مدیره، 
ســهامداران و مدیریت به نحــو متعادلی، 
تقســیم گردد. مدیریت ارشــد ســازمان‌ها 
بوســیله مدیرعامل )مدیر ارشــد اجرایی( 
هدایت می‌شــود و مدیر ارشد مالی و سایر 
مدیران اجرایی شامل کنترولرها، خزانهداران 
و مدیــران عملیاتی( بــه او کمک میک‌نند 

تا کســب و کار شــرکت مدیریت شده و 
عملیات روزمره شرکت انجام شود.‌

مدیریــت مســئول تدویــن و اجــرای 
راهبردهای مدیریت، حفظ و نگهداری منابع 
مالی، اجــرای قوانین و مقررات لازمالاجرا، 
ارتقای کارایی و اثربخشــی عملیات و تهیه 
و ارائه گزارشهای مالی با کیفیت بالا است. 
تابلوی شــماره 1-6، وظایــف مدیریت را 
قبل و بعد از اصول راهبری شرکت‌ها نشان 

می‌دهد.‌
مســئولیت‌های مدیریت در این مقاله، در 
سه گروه فرایندهای عملیاتی، گزارشگری و 
فرایند رعایتی، مورد بحث قرار میگیرد و بر 

فرایند گزارشگری تاکید می‌شود.

فرایندهای عملیاتی‌
فرایندهــای عملیاتــی توســط مدیریت 
براساس تصمیمات راهبردی تدوین می‌شود 
تا کارایی و صرفه اقتصادی عملیات شــامل 
چشــم اندازها، هدفها و راهبردها، طراحی، 
تولید و بازار کالاها و خدمات شرکت بهبود 
یابــد. این فرایندها به صورت وظایف برای 
خلق ارزش در نظر گرفته می‌شود و منجر به 
سودآوری می‌شود و ارزش‌های سهامداران 
را محقق میکند. مدیریت فرایندهای عملیاتی 

را با تجزیه و تحلیل هدفهای بازار و رقابت، 
حداکثرسازی امکانات بالقوه و فعالیت‌های 
دارای ارزش‌هــای افــزوده، حداقلســازی 
اثرات فعالیت‌های فاقد ارزش افزوده و غیر 
ضروری و کاهش ریســکهای کسب و کار، 
هدایت میکند. فرایندهای عملیاتی شــامل 

این فرایند است:‌
11 خدمــات، - و  محصــولات  طراحــی 

بازاریابــی و حمل محصولات، صدور 
فاکتــور برای محصــولات و خدمات 

مشتریان.
22 منابع - در  ســرمایه‌گذاری  فعالیت‌های 

انسانی و منابع سرمایه ای، و
33 فعالیت‌های تامین مالی سرمایه‌گذاریها -

و مخــارج از طریق رشــد داخلی و 
انتشار سهام‌

فرایندهای گزارشگری مالی‌
مدیریــت در نهایت و به طور مســتقیم، 
مسئول تمامیت، کیفیت، قابلت اتکا، مربوط 
بودن و شــفافیت همه گزارشــهای مالی و 
غیرمالی اســت کــه در درون و در بیرون 
آن مورد اســتفاده قرار می‌گیــرد. مدیریت 
میداند که صورتهای مالی باید را از دیدگاه 
ســهامداران تهیــه و ارائه شــود زیرا این 

بعد از اصول راهبری شرکت هاقبل از اصول راهبری شرکت‌ها

•  وجود عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سهامداران‌
•  تایکد بر عملکردک وتاه مدت به جای عملکرد بلندمدت و قابل قبول

•  نبود شفافیت و عدم افشای اطلاعات به موقع در فرایند گزارشگری مالی‌
•  �الزامی نبودن افشای اطلاعات خط مشی‌ها و اقدامات و روش‌های حسابداری 

توسط مدیریت‌
•  وجود افشای ناکافی و نامناسب اطلاعات در موردک نترل‌ها و روکیردها

•  عدم همسویی بین منافع مدیران و سهامداران‌
•  نامتعادل بودن تقسیم وظایف بین هیئت مدیره و مدیران

•  �ارائه گزارش به عموم در مورد ارزیابی مدیریت از اثربخشیک نترل‌های داخلی 
حاکم بر گزارشگری مالی‌

•  برنامه ریزی و تسریع برای دستیابی به برنامه‌های تدوین شده‌
•  تدوین آیین رفتار حرفه‌ای برایک ارکنان ارشد‌

•  افزایش زمان و توجه به فعالیت‌های اصول راهبری شرکت ها‌
•  گواهی نامه‌های اجرایی برایک نترل داخلی و صورتهای مالی‌

•  متعادلک ردن قدرت بین مدیریت، به هیئت‌مدیره و حسابرسان مستقل‌
•  اصلاح و بهبود گزارشهای بحث وتجزیه وتحلیل مدیریت‌

•  به موقع تر شدن اطلاعات مالی‌
•  افشای اطلاعات، رویه‌ها و روش‌های حسابداری به گونه‌ای شفاف تر‌

•  افشای اطلاعات جبران خدمت مدیران اجرایی‌
•  تفیکک وظایف رئیس هیئت مدیره از مدیرعامل )مدیر ارشد اجرایی(‌

تابلوی 1-6- مقایسه وظایف مدیریت قبل و بعد از اصول راهبری شرکت ها
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ســهامداران هســتند که در نهایت، ریسک 
بنابراین، صورتهای  مالی را تحمل میک‌نند. 
مالی باید بــه گونه‌ای مطلــوب، وضعیت 
مالی و نتایج عملیات شرکت را نشان دهد. 
صورتهای مالی نباید حاوی مدیریت سودی 
باشد که سود شــرکت را به میزانی بیش از 
اندازه نشان دهد یا منجر به تحریف داراییها، 
بدهیها، هزینه‌ها یا درآمدها گردد. مدیریت 
باید شــاخصهای کلیدی عملکــرد مالی و 
غیرمالی را گزارش کند تا به سرمایه‌گذاران 
کمک نماید جریانهای نقدی آتی شرکت را 
براساس فعالیت‌های عملیاتی، سرمایه‌گذاری 

و تامین مالی پیش بینی نماید.‌

فرایندهای رعایتی‌
فرایندهای رعایتی مســتلزم رعایت همه 
قوانیــن، مقررات، قواعد و اســتانداردهای 

لازمالاجراست که شــامل مقررات، قوانین، 
مالیات، اســتانداردهای اخلاقی، اجتماعی، 
محیطــی و عملکردهــای بهینه می‌باشــد. 
تاکیــد در محیطهای کســب و کار همواره 
بر ســرمایه‌گذاران و بازارهای مالی است و 
این موضوع ادامه دارد تــا عملکرد مالی و 
اقتصادی شرکت‌ها بهبود یابد. اما در سالهای 
اخیر عملکرد مسئولیت اجتماعی شرکت‌ها 
مورد توجه بیشــتری قرار گرفته اســت و 
از مدیریت شــرکت‌ها خواســته می‌شود تا 
گزارشــگری پایداری را با تاکید بر رعایت 
اجتماعی  و  اخلاقی  محیطی،  استانداردهای 

ارائه نماید.‌

مدیران شرکت‌ها
تحــولات ناشــی از اصــول راهبــری 
شرکت‌ها، موجب شــده تا درخواست‌های 
بی ســابقه‌ای برای مدیران کارآمد، ماهر و 
اخلاقــی بوجود آمده اســت. مدیرعامل به 
عنــوان نماد گروه مدیریت شــرکت، نقش 
کلیدی در بهبود اصول راهبری شــرکت‌ها 
دارد. در ایــالات متحده، وجــود برخی از 
قوانین ایالتی درباره شــرکت‌ها، وجود یک 
رئیس و منشــی را در هر شــرکت الزامی 

کرده است. شــرکت‌ها معمولاً دارای گروه 
مدیریــت شــامل مدیرعامــل، مدیرمالی، 
کنترولر، خزانهدار و ســایر اعضای کلیدی 
و مدیر ارشــد اجرایی، مدیر ارشد عملیات، 
مدیر ارشد توسعه و مشاور حقوقی شرکت 
هســتند. در ایــالات متحده، نقــش گروه 
مدیریت این اســت که شــرکت را هدایت 
کرده و وظایف به عهده مدیرعامل باشد. در 
کشورهایی مانند آلمان، وظایف مدیریتی به 
هیئت مدیره تفویض میگردد تا در مجموع، 
وظایف و مســئولیت‌های مدیریتی را انجام 
دهد. در آلمان، هیئــت ناظر بر فعالیت‌های 
هیئــت مدیره در رابطه بــا وظایف آنان در 

مورد سهامداران و کارکنان نظارت میک‌ند.‌

مدیران ارشد اجرایی )مدیرعامل(‌
مدیر ارشــد اجرایی در اصــول راهبری 
شرکت‌ها، مســئول وظایف مدیریتی است. 
ســایر افراد ارشــد اجرایی و مدیران دیگر، 
دســتورات و رهنمودهــا را از مدیرعامل 
ســطوح  در  مدیرعامل  میک‌ننــد.  دریافت 
مختلف ســازمان، افراد مناسبی را منصوب 
میک‌ند تا وظایف به گونه‌ای کارا انجام شود، 
آیین رفتار حرفه‌ای رعایت شود و در سراسر 
سازمان، رفتار حرفهای باشد. راز بقای بلند 
مــدت و موفق، هــدف پایــداری و خلق 
ارزش برای سهامداران در دستان مدیرعامل 
شرکت‌ها و سازمان‌ها قرار دارد. مدیرعامل، 
هدایت شــرکتی را به عهده دارد که در آن 
ســفرهای طولانی موفقیت، رشد، کامیابی، 
قصور یا ورشکستگی وجود دارد. بنابراین، 
ویژگی‌هــای کارکنــان، ارزش‌های اخلاقی 
و ویژگی‌هــای حرفــه‌ای مدیرعامــل باید 
همراستای ارزش‌ها، چشم انداز و طرحهای 
باشد.  راهبردی ســهامداران و هیئت‌مدیره 
آثار ناشی از بحران مالی و عدم موفقیت در 
فعالیت‌های کسب و کار در سالهای اخیر در 
بســیاری از موارد به پاسخگویی حرفه ای، 
داشتن کارکنان کامل و شایستگی‌های برخی 

از مدیران عامل بستگی داشته است.‌

در دنیای امروز، قوانین و مقررات 
براهمیــت انجام ایفــای وظایف 
مدیریتــی کارا در اجرای اصول 
راهبری شــرکت‌ها، گزارشگری مطلوب و 
انجام اقدامات شایسته براساس آیین رفتار 

حرفهای تاکید می‌کند.
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چالش‌های اساسی مدیران عامل عبارتند 
از:

وظایف به عنــوان امین: گروه مدیریت 
ارشــد شــامل مدیرعامل، مدیرمالی، مدیر 
ارشد حسابداری7، کنترولر و سایر مدیران 
به عنوان نمایندگانی از ســوی شــرکت‌ها 
یا مالــکان آنها )ســهامداران( در نظرگرفته 
می‌شــود. این روابط نمایندگی، وظایفی را 
به عنوان امیــن و ارتباطاتی را خلق میک‌ند. 
از  وظیفهشناســی  و  وظیفه‌هــای صداقت 
وظایف مدیران عامل به عنوان امین می‌باشد 
و مســتلزم وجود مدیرانی در ســازمان‌ها 
و شرکت‌ها اســت که منحصراً برای منافع 
شرکت و سهامداران آن انجام وظیفه نمایند.
وظیفه مبتنی بر صداقت، مدیران اجرایی 

را از انجام موضوعات زیر باز می‌دارد:‌
11 اقداماتــی برخلاف منافع شــرکت و -

ذینفعان آن،‌
22 رقابت با شرکت، یا-
33 اســتفاده یــا بهرهگیری نادرســت از -

اطلاعات قابل اعتماد.‌

وظیفه مراقبت، وظیفه دیگری است که به 
عنوان امین بــه عهده مدیریت قرار می‌گیرد 
 و براســاس آن، مدیرعامل به گونه‌ای رفتار‌
میکند کــه بهترین اقدامــات و عملکردها 

را برای ذینفعان شــرکت انجــام دهد. هر 
دوی این وظایف برای ســهامداران، رشته 
گستردهای از راهکارها به همراه دارد مانند 
طرح دعــوی در دادگاه بــر علیه فردی که 

اقدامات وی منجر به زیان شده است.‌
بــه خود خدمــت کــردن و به خود 
اندیشیدن: بسیاری از مدیران در شرکت‌های 
بزرگ متهــم شــدهاند و در بعضی قضایا 
متقاعد شــدهاند که آنان در سازمان به خود 
خدمت کردن و به خود اندیشیدن، مشارکت 
در تقلب، تبانی و گزارش‌های مالی نادرست 
می‌پردازنــد. برای نمونه، رابین اســزلیگا8، 
مدیر مالی قبلی شــرکت کیووست، متهم به 
انجام معاملات محرمانه بود. برنارد ابرس9، 
مدیرعامل سابق شــرکت وردکام، به مدت 
25 ســال زندان محکوم شد زیرا وی درگیر 
در بزرگترین تقلب در تاریخ شــرکت‌های 
ایالات متحده شــده بود. جان ریگاس10، 

مدیر مالی شرکت ادلفیا، محکوم به 20 سال 
مدیرعامل  تانزی11،  کالیستر  گردید.  زندان 
کارخانه  بزرگترین  پارمالات،  سابق شرکت 
لبنیات و آبمیوه ایتالیــا برای تخلفات خود 
در بازار اوراق بهــادار به دادگاه فرا خوانده 
شد. که با تقلبی به مبلغ 18 میلیارد دلار فرو 
مدیرعامل  کوزلوســکی12،  دنیس  ریخت، 
و رئیس ســابق هیات‌مدیره شــرکت تایکو 
اینترنشــنال متهم به تقلب، تبانی، سرقت و 
دزدیهای بزرگ شده، مدیران متعدد شرکت 
انرون مانند کن لی13 و جفری اسکینگ14 
نیز مجرم شــناخته شــدند. ایــن قضایا و 
موضوعات مشــابه، آثار منفی زیادی روی 
شــهرت و آبروی مدیران عامل گذاشت و 
منجر به درخواست‌های زیادی برای مدیران 
عامل پاسخگو، اخلاقی، کارآمد و ماهر شد.‌
برنامه ریــزی متوالی: درایالات متحده، 
پس از تصویب قانون ســاربینز – اکســلی، 
درآمد مدیران عامل حدود مبلغ بی ســابقه 
1300 هزار دلار بود و طی ســالهای 2004 
و 2005 تعداد 665 نفر مدیرعامل، پستهای 
خود را تــرک کردند. با احتســاب درآمد 
بالای مدیــران عامل و با توجه به اســتعفا 
و بازنشســتگی برخی از آنان، برنامه ریزی 
متوالــی موثر ایــن بود که در بســیاری از 
شــرکت‌های ســهامی عام، فرایند پایداری 
بوجود آید. تحقیق انجام شده در سال 2006 
در مورد 1330 مدیران و اعضای هیئت‌مدیره 
شرکت‌ها، توسط موسسه حسابرسی پرایس 

واترهاوس کوپرز15، نشان می‌دهد که:
11 20 درصــد مدیران اظهار داشــتند که -

شرکت آنها برنامه ریزی متوالی ندارد،‌
22 حدود 23 درصــد معتقدند که مدیران -

عامــل آنها برای اجــرای برنامه‌ریزی 
متوالی مناسب نیستند، و‌

مسئولیت‌های مدیریت سازمان‌ها 
تصمیمگیری،  شامل  شرکت‌ها  و 
ارزیابی عملکــرد و ارائه مطلوب 

گزارشهای مالی است.‌

در  مدیریــت  مســئولیت‌های 
عملیاتی،  فرایندهای  گروه  ســه 
گزارشگری و رعایتی مورد بحث 

قرار می‌گیرد.
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33 بیش از از 43 درصــد از برنامه‌ریزی -
متوالی خود ناخشنود هستند.‌

این تحقیــق همچنان نشــان می‌دهد که 
اکثریت مدیران )91 درصــد( اعتقاد دارند 
 کــه مدیــران عامل شــرکت آنهــا، ارزش‌
برنامه‌ریزی متوالی را درک نمیکند. 7 درصد 
معتقدند که برنامه‌ریزی متوالی ارزش برای 
هیئت‌مدیره شــرکت آنها ندارد و حفظ یک 
درصد این برنامه‌ریزی در شرکت آنها وجود 
دارد. این در حالی اســت کــه برنامه‌ریزی 
متوالــی موجــب عملکرد پایدار شــرکت 
می‌شود. اثربخشی اصول راهبری شرکت‌ها 
را افزایش می‌دهــد، عملکرد جاری را بهتر 
میکنــد و تغییر و بهبود مدیران را تســهیل 

‌)CBM & PWC, 2006( .میسازد
زمانی  مدیرعامل،  دوگانگــی  دوگانگی: 
مــورد بحث قــرار میگیرد کــه مدیرعامل 
علاوه بر داشــتن موقعیت خود، ریاســت 
هیئت‌مدیره شــرکت را نیز بــه عهده دارد. 
به عبــارت دیگر، دوگانگــی مدیرعامل به 
معنی تصدی همزمان سمتهای مدیرعامل و 
رئیس هیئت‌مدیره است، هنوز از چالش‌های 
برخی از شرکت‌های سهامی عام در ایالات 
متحده است که تلاش میک‌نند تقسیم قدرت 
متوازن بین مدیــران اجرایی، هیئت‌مدیره و 
بنحو درســتی صورت گیرد.  ســهامداران 
به نظر میرســد روند کار به ســوی تفکیک 
موقعیت‌هــای مدیرعامــل و رئیس هیئت 
مدیره، همچنان ادامه یابد و تجربیات ایالات 
متحده در این مورد به کشــورهای اروپایی 

)مانند انگلستان( نیز سرایت نماید.‌
شناخت و دانش مالی: از مدیران عامل 
شــرکت‌ها پس از تصویب قانون ساربینز – 
اکســلی، انتظار می‌رفت تا شناخت و دانش 

کافی از ریســک مالی شــرکت، کنترل‌های 
داخلی و گزارشگری مالی داشته باشد. زیرا 
مدیران عامل، مسئول درستی و کامل بودن 
کنترل‌های داخلی و صورتهای مالی بودند. 
مطالب منتشر شده در مورد مدیران اجرایی 
شــرکت‌های مطرح در بحران مالی نشــان 
می‌دهــد که آنان فاقد دانــش لازم در مورد 
عوامل موثر در بحران مالی بودند. برخی از 
مدیران عامل شــرکت‌ها که در شرکت‌های 
آنها، تقلب اتفاق افتاده بود، ادعا میکردند که 
آنان هیــچ اطلاعی در مورد کارهای خلاف 
قانون در امور مالی نداشتند که باعث ارتشا 
و ورشکســتگی آنان شده اســت. البته این 
ادعاها در موجب غفلت مدیران از تقلبهای 
مالی، هیچگونه کمکی به برنارد جی ابرس 

مدیرعامل سابق شرکت ورلدکام نکرد.‌
این موضوعات نشــان می‌دهد که طرح 
چنین عذرها و بهانههایی از ســوی مدیران 
عامــل در تقلبهای مالی، ارزشــی ندارد و 
مدیران عامل، پس از تصویب قانون ساربینز 
– اکسلی در ســال 2002، امکان غفلت از 
گزارشگری مالی شرکت خود را ندارند زیرا 
در این قانــون، جرایم جدیدی برای قصور 
در اجــرای الزامات مربوط بــه کنترل‌های 

داخلی و صورتهای مالی وضع شده است.‌

مدیر ارشد مالی )مدیرمالی(‌
به طور ســنتی، نقش مدیر ارشــد مالی 
به صــورت کنترولــر، گزارشــگری مالی، 
حمایت از تصمیــم گیری و رعایت قوانین 

و مقــررات تعریــف می‌شــود. اصلاحات 
اصول راهبری شرکت‌ها، روی نقش مدیران 
ارشــد مالی در هر دو زمینه کسب و کار و 
تصمیمگیری راهبردی شرکت‌ها، انجام شده 
است. نقش مدیران مالی از مسئولیت سنتی 
برای مباشــرت مالی شرکت به سوی اصول 
مســئولیت‌های  شامل  شــرکت‌ها  راهبری 
مربوط به کنترل داخلی، گزارشــگری مالی 

و اجرای راهبرد تغییر یافته است.‌
نقشــهای جدیــد مدیران مالــی پس از 
تصویب قانون ســاربینز – اکســلی شامل 
هــر دو وظایــف عملکــرد راهبــردی و 
کنندگان  استفاده  است.  رعایت گزارشگری 
گزارشــهای مالی خواهــان اطلاعات مالی 
شــفاف، قابل اتکا و با کیفیت بالا هســتند 
و شــناخت جامعی از کنترل‌هــای داخلی، 
گزارشگری مالی، عملکرد راهبردی، ارزیابی 
ریسک و گزارشگری رعایت شرکت دارنند. 
مدیران مالی در ســالهای اخیر به تدوین و 
ارزیابــی معیارها اعم از مالــی و غیرمالی 
فعالیت‌های محیطی،  تا عملکرد  می‌پردازند 
اخلاقی، دولتی و اقتصادی را ارزیابی کنند.‌

مدیر ارشد توسعه‌
اصلاحات اصول راهبری شــرکت‌ها، در 
ســالهای اخیر و افزایش لزوم موشــکافی 
تعریف  موجــب  ســرمایه‌گذاران  بیشــتر 
موقعیت جدیدی برای مدیران ارشد توسعه 
شــرکت‌ها16، بویژه در شــرکت‌هایی شده 
است که به طور موثری روی ادغام و تحصیل 
شــرکت‌ها فعالیت میک‌نند. براساس مطالعه 
توســط موسسه حسابرسی  گرفته  صورت 

تحولات ناشــی از اصول راهبری 
شــرکت-ها موجــب شــده تا 
درخواست‌های بی سابقهای برای 
مدیران کارآمد، ماهر و اخلاقی بوجود آمده 

است.‌
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ارنســت اندیانــگ17، تلاش بــرای بهبود 
معاملات در نقش نوظهور مدیران توســعه 
شرکت‌ها قرار گرفته است. و این کار برای 
شــرکت‌های ایالات متحــده ضروری بوده 
است. مدیران توسعه شــرکت‌ها به مدیران 
عامــل کمک میک‌نند تــا روی موضوعات 
مهمی چون گزارشــگری مالــی و رعایت 
قوانین و مقــررات لازم الاجرا متمرکز باقی 
بماند. این مطالعه همچنان نشان می‌دهد که 
وظایف متعددی برای مدیران ارشد توسعه 
مانند کاهش ریســک، مواجه با چالش‌های 
بازار معاملات، پاسخگویی و بهبود عملکرد 

.)Ernst & young, 2004( وجود دارد

مدیر ارشد ریسک‌
سازمان با هر اندازه و نوعی، با مجموعه‌ای 
از ریسکهای عملیاتی، مالی و سرمایه گذاری 
مواجه اند. چارچوب مدیریت ریسک بنگاه 
اقتصــادی برای تعیین و مدیریت ریســکها 
مورد اســتفاده قرار می‌گیرد تــا اثرات زیان 
آور را حداقل کند. مدیریت ریســک بنگاه 
اقتصادی18، سازمان‌ها را قادر میسازد تا به 
رویکــرد منافع و مخارج و رویکرد مبتنی بر 
ریسک بپردازند و به اهداف خود دست یابند 
و پاسخگویی بهتری به ذینفعان خود شامل 
سهامداران داشته باشند. مدیر ارشد ریسک19 
می‌تواند نقش بسیار مهمی در سازمان‌ها در 
رابطه با فعالیت‌های مدیریت ریســک بنگاه 
اقتصادی داشــته باشــد. مدیریت ریســک 
 بنگاه اقتصادی، اساســاً در ســازمان به کار‌
می‌رود تا ریسکهای حقوقی، قانونی و مالی 
دارای تاثیر منفی روی تولید و درآمد شرکت، 
شناســایی و مدیریت شود. مدیریت ریسک 
بنگاه اقتصادی، در دوره پس ازتصویب قانون 
ساربینز-اکسلی، رویکرد راهبری گستردهای 
در شرکت‌ها شد تا اثربخشی اصول راهبری 
شرکت‌ها را نه فقط به منظور کنترل ریسکها 
بلکه برای تعیین فرصتهای رشد، ارتقا دهد. 
مدیر ارشــد ریسک را می‌توان منصوب کرد 

تا به راهبردهای کلی مدیریت ریسک بنگاه 
اقتصادی و اجرای درســت خط مشی‌های 
گوناگون مرتبط با ریســک مالی ریســک 
عملیاتــی، حسابرســی داخلــی و رعایت 
قوانین ومقررات نظارت کند. اکثر موسسات 
خدمات مالی موقعیت مدیر ارشــد ریسک 
را ایجاد کرده‌اند تا ریســک‌های ناشــی از 
قوانین و مقررات، اســتفاده از خدمات برون 
ســازمانی، ادغامها و فعالیت‌های استقراض 
مدیریت کنند. تعداد موسسات مالی و دارای 
مدیر ارشــد ریسک از ســال 2001 تاکنون 
30 درصد افزایش یافته اســت. شرکت‌های 
سهامی عام اغلب وظایف مدیر ارشد ریسک 
را با مدیر ارشد راهبری شرکت‌ها20 ترکیب 
میک‌نند تــا اطمینان یابند که خطمشــیهای 
اصــول راهبری شــرکت‌های آنها در همان 
مســیر تغییرات مطلوب، قرار دارد. موقعیت 

ترکیبی مدیر ارشــد ریســک و مدیر ارشد 
راهبری شرکت‌ها می‌تواند مجموعه درستی 
از پایین به بالا، ارتقای رعایت همه قوانین و 
مقررات، قواعد و استانداردهای لازم الاجرا 
و عملکرد بهینه طبق اصول راهبری شرکت‌ها 
را فراهم ســازد و این امکان را بوجود آورد 
که ریسکهای عدم رعایت قوانین و مقررات 

مدیریت شده‌اند.‌

مدیر ارشدک نترل داخلی‌
تمرکز شــدید روی کنتــرل داخلی پس 
از دوران تصویب قانون ساربینز-اکســلی، 
شــرکت‌ها را ناگزیر ســاخته است تا تاکید 
زیادی روی اجرای الزامات کنترل داخلی21 
داشــته باشــند. از روش‌هــای تاکیــد بر 
فعالیت‌های کنترلی، ایجاد موقعیت مدیریتی 
جدیدی بنام مدیر ارشد کنترل داخلی22 یا 
تقویت موقعیت موجود مدیرارشــد کنترل 
است. در سالهای گذشته، مدیر ارشد کنترل 
داخلــی یا مدیر ارشــد کنترل، مســئولیت 
ارزیابی دوره‌ای و مستمر کنترل‌های داخلی 
را بعهده داشــت. این نقشها و مسئولیت‌ها 
برای مدیر ارشد کنترل داخلی یا مدیر ارشد 

کنترل شامل این موارد بوده است:
11 برای - استانداردها و رهنمودهایی  ارائه 

اطمینان از فعالیت‌ها و اعمال و اقدامات 
در مسیر منافع مالکان )به عنوان نمونه، 
مسئولیت‌های وظیفهای( به اندازه کافی 
از ادعاهای مدیریت  تا  صورت گرفته 

در پایان سال حمایت کند،‌
22 مستندســازی - روش‌هــای  تدویــن 

اســتاندارد شــده شــامل نمودگرها، 
نوشته‌ها و مقیاسهای کنترل تا مدیریت 
را در مورد صورتهای مالی و کنترل‌های 
داخلی حاکم بر صورتهای مالی مطمئن 

سازد،‌
33 تدوین اســتانداردهایی بــرای تدوین -

مســتمر و تصویب ارزیابی کنترل‌های 
داخلی حاکم بر گزارشــگری مالی و 

گــروه مدیریت ارشــد شــامل 
مدیرعامل، مدیرمالی، مدیر ارشد 
عنوان  به  کنترولر  حســابداری، 
نمایندگان امین از سوی شرکت‌ها یا مالکان 

آنها )سهامداران( در نظر گرفته می‌شود.
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طرحهای آزمون کنترل‌های داخلی‌
44 نامه هایی بــه منظور - تدوین توافــق 

ارزیابی همیشــگی و شــناخت کامل 
نواقص کنترل‌های داخلی‌

55 ایجاد تســهیلات لازم را برای اجرای -
قانون ساربینز-اکسلی،‌

66 دادن نقش اصلی بــه تعیین و ارزیابی -
تغییرات

77 ایجاد تســهیلات برای فرایند مدیریت -
ریسک جامع‌

88 تجزیه و تحلیل ارزیابی‌های ریســک -
کسب و کار‌

99 نظارت بر اجرای فرایند رعایت قانون -
ارزیابی  ساربینز-اکسلی برای تعیین و 

ریسک‌ها و کنترل‌های مربوط
نظارت بــر نتایج آزمــون کنترل‌های 1010

داخلی حاکم بر گزارشگری مالی
تعییــن همه آزمون‌ها و بــه کارگیری 1111

رهنمودهای با ثبات برای ارزیابی دامنه 
و ماهیت نواقص کنترل ها

تدویــن بــه موقعتریــن و موثرترین 1212
رویکردها برای آموزش کاستیها‌

نظارت بر فرایند آموزش و رویکردهای 1313
آزمون مجدد‌

تجزیــه و تحلیل معیارهــای ارزیابی 1414
عملکرد و تقسیم شاخصهای عملکرد 
و دســتیابی به هیئت‌مدیره شرکت‌ها و 

مدیران ارشد اجرایی‌
تدویــن برنامه‌های آموزش مناســب 1515

برای ذینفعان اصلی‌
اجرای وظایف فنــاوری اطلاعات به 1616

منظور مدیریت فرایند رعایت، و‌
برای 1717 وظیفهای  مســئولیت‌های  انجام 

تعییــن زمینه‌هــای عــدم کارایــی و 
طرح‌های بهبود در محیط کنترل.

جبران خدمت مدیران اجرایی‌
جبــران خدمت مدیــران اجرایی به طور 
گســتردهای به عنوان مباحــث مطرح در 
ادبیــات مورد توجه قــرار گرفته و در حال 

حاضر، به صورت یکــی از جنبه‌های مهم 
اصول راهبری شــرکت‌ها درآمده اســت. 
پرداختن به تصمیمات موثر روی عملکرد، 
بخش مهــم ولاینفک از وظایــف نظارتی 
اصول راهبری شرکت‌ها را تشکیل می‌دهد 
و روش مهمی برای ســهامداران است تا به 
ارزیابی عملکرد مدیــران اجرایی بپردازند. 
تدوین هدفهای قابل حصول، معقول و عینی 
و ساختار مناسب برای برنامه‌های پرداختن 
به موضوع عملکرد در شــرکت‌ها موجب 
می‌شود تا مدیران اجرایی روی ویژگی‌های 
عملکرد خود برای ارتقای اثربخشی اصول 
راهبری شــرکت‌ها دقت نماینــد. بحثهای 
زیادی دربــاره روابط احتمالی بین عملکرد 
مدیران عامل و ســایر مبالغ قابل پرداخت 
برای جبــران خدمت آنان وجــود دارد در 
سال 1992، مدیران عامل 82 برابر میانگین 
کارگران یقه سفید، مزایا دریافت کردهاند و 
در ســال 2004، این مبالغ به مبالغی پیش از 
400 برابر میانگین کارگران رسید. این مازاد 
پرداخت شــده به مدیران همــراه با کاهش 
پیشــبینی شده در عملکرد آنان که به وسیله 
کل بازده ســهامداران اندازهگیری می‌شود، 
مباحــث مربوط به حقوق صاحبان ســهام 
و مطلوبیت مزایــای جبران خدمت مدیران 

اجرایی را افزایش داده است.‌
ماهیت، محتوا و افشای اطلاعات جبران 
خدمت مدیران اجرایی به صورت موضوعی 
مهمی درآمده اســت که مورد موشــکافی 
گسترده و بررسی اعضای هیئت‌مدیره قرار 
میگیــرد. هیئت‌مدیره شــرکت‌ها در ایالات 
متحده، قبــل از تصویب قانون ســاربینز-
اکســلی، مزایــای جبران خدمــت مدیران 
اجرایی را بخوبی بیان نمیکرد و بنابراین نیاز 
به مشــوقهای قانونی داشت. هیئت‌مدیره یا 
نمایندگان آنان، باید به تدوین برنامه مزایای 
جبران خدمت مدیران اجرایی معقول و موثر 
میپرداختند که براســاس اهداف راهبردی و 
شرح ماموریت شرکت باشد. این برنامه باید 
ملاحظــات صنعت را در نظر میگرفت و به 
وسیله ســهامداران از طریق اخذ آرای آنان 
می‌توانند  سرمایه‌گذاران  میگردید.  تصویب 
اطلاعاتی دربــاره مزایای جبــران خدمت 
مدیران اجرایی از طریق جســتجو در اسناد 
متعدد نگهداری شــده بدســت آورند. این 
مستندات مصوب کمیسیون بورس و اوراق 
بهادار بوده و شامل گزارش سالیانه، گزارش 

سالیانه طبق فرم K-10 می‌باشد.‌



66

به عنوان هزینه شناسایی و در صورت سود 
و زیان انعکاس یابد.‌

5- پرداخت بــرای تغییر در کنترل‌ها، 
حق پوشــاک و قراردادهای اســتخدام: 
اینگونــه پرداختها باید بــر مبنای محدودی 
قراردادهای  عنــوان،  بــه  گیــرد.  صورت 
استخدام باید فقط به صورت اخیراً استخدام 
شده ارائه شود و متجاوز از سه سال نباشد. 
مقررات مختلفی در قانون ساربینز-اکســلی 
به طور مســتقیم یا غیر مستقیم به شرح زیر 
روی مزایای پایــان خدمت مدیران اجرایی 

اثر می‌گذارد:‌
الــف( ممنوعیت پرداخت وام به اعضای 
هیئت مدیره و مدیران اجرایی )بخش 404(‌
ب( گزارشــگری معامــات محرمانــه 

)بخش 403(‌
ج( معاملات محرمانه در زمانی که وجوه 
صندوق بازنشســتگی شــرکت به صورت 

وقت پرداخت نمی شود، و‌
د( از دســت دادن پاداش‌هــای خاص و 

منافع.‌
6- ترتیبات بازنشستگی: شامل طرحهای 
جبران خدمت معوق، طرحهای بازنشستگی 
مکمل، بســته‌های بازنشستگی و سایر انواع 
ترتیبات بازنشستگی است که به طور خاص 
برای مدیران اجرایی با دریافت بالا طراحی 
شــده اســت. کمیته جبران خدمت مدیران 
اجرایی باید به بررسی ترتیبات بازنشستگی 
مدیران اجرایی بپــردازد تا اطمینان حاصل 
نماید که در آنها منافع سهامداران به خوبی 

کرده اســت کــه مزایای جبــران خدمت 
بازپرداخت شــده به میــزان اجرایی، زمانی 
الزامی اســت کــه بحران‌های مالی، ســوء 
اســتفاده از داراییها، یا گزارشگری متقلبانه 
وجود دارد و موجب تجدید ارائه صورتهای 

مالی یا صدمه زدن به شرکت می‌شود.‌
3- میــزان خدمــت با مشــوق‌های 
با  خدمت  جبــران  طرح‌هــای  بلندمدت: 
تا  بلندمدت طراحی می‌شــود  مشــوقهای 
مدیــران اجرایی با کیفیت بــالا و بهره ور 
باقی بمانند، منافع مالــی مدیران اجرایی با 
سهامداران همســو گردد و به عملکردهای 
بلندمدت، پاداش مناســب داده شود. کمیته 
جبــران خدمت مدیران اجرایی باید همواره 
به ارزیابی منافع و مخارج طرحهای مزایای 
پایــان خدمت بــا مشــوق‌های بلندمدت 
بپردازد تا اطمینان حاصل شــود که آنها به 
نحو موثری طراحی شــده و با به کارگیری 
آن، امکان دســتیابی بــه هدف‌های راهبری 

بلندمدت مورد نظر وجود دارد.‌
4- پاداشها به صورت حق خرید سهام: 
ایــن پاداش‌هــا را نیز می‌تــوان به صورت 
طرح‌های پاداش با مشوق‌های بلندمدت در 
نظــر گرفت که این تضمین را ایجاد میک‌ند 
که مدیران اجرایی با عملکرد بالاتر، پاداش 
خود را دریافت میک‌نند. پاداشها به صورت 
حق خرید ســهام به صورت حق اســت و 
تعهدی ایجاد نمی کند. این حق به صورت 
خرید ســهام در آینده می‌باشــد و بنابراین 
برای شــرکت، هزینههایی در بردارد که باید 

اجزای مزایای جبران خدمت‌
مدیران اجرایی‌

مزایــای جبران خدمت مدیــران اجرایی 
شــامل حقــوق و مزایا، مشــوق ســالیانه 
)پــاداش(، مزایای جبران خدمت ســالیانه، 
جوائز به صورت حق خرید ســهام، سهام 
جایزه، قراردادهای اســتخدام، حق پوشاک 
و پرداختها برای تغییــر کنترل‌ها، توافقات 

بازنشستگی و مالکیت سهام است.‌
1- حقوق و مزایا: جــزء اصلی جبران 
خدمت مدیــران اجرایی اســت و باید در 
ســطحی باشــد که مســئولیت‌ها، دوره و 
عملکرد گذشته ارزیابی شده بالاترین ارزش 
برای سازمان باشد. حقوق و مزایای مدیران 
اجرایی باید برای هرگروهی قابل مقایســه 
باشد و کمیته جبران خدمت مدیران اجرایی، 
توجیهات و دلایل پرداخت حقوق و مزایای 

بالاتر از سطح میانگین گروه را بیان نماید.‌
2- جبران خدمت به صورت مشوق‌های 
خدمت  جبران  طرح‌های  )پاداش(:  سالانه 
دارای مشــوق‌های نقدی بایــد به صورت 

کوتاه مدت و سالیانه طراحی شود تا:
الف( به عملکرد خوب به میزانی پاداش 
داده شــود که میزان متجاوز از تعیین شده 
پرداخت شــده و هدف‌های عملکرد افشــا 

گردد، و‌
ب( منافع مدیــران اجرایی با هدف‌های 

شرکت و هدف‌های راهبردی همسو شود.‌
الزامی  بخش 304 قانون ساربینز-اکسلی 
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حفظ می‌شود و همســو با منافعی است که 
با نیروی کار شــرکت به طور کلی پیشنهاد 

شده است.‌
7- مالکیت سهام: مالکیت سهام مدیران 
اجرایی، طرح انگیزشی مفیدی است و جزء 
مهمــی از پرداخت به مدیــران اجرایی را 
تشکیل می‌دهد. طبق نظریه نمایندگی، سطح 
مالکیت ســهام مدیران اجرایی در شــرکت 
می‌توانــد بــرای مدیریت انگیــزه هایی را 
ایجاد کند که منافع این سهامداران با سطوح 
بالا همســو شــود اما این کار ممکن است 
دارای تاثیر منفی روی ســایر سازوکارهای 
اصول راهبردی شــرکت‌ها باشد. تحقیقات 
دانشــگاهی نشــان می‌دهد که اگر کیفیت 
ســود در ســطحی کمتــر از 30 الــی 50 
درصد مالکیت ســهام مدیران اجرایی باشد. 
هیئت‌مدیره و به ویژه کمیته جبران خدمت 
مدیــران اجرایی می‌توانند بــا محدودکردن 
فروش ســهام مدیــران اجرایــی، الزامات 
دوره‌های زمانی نگهداری بلندمدت مدیران 
اجرایی برای ســهام بدســت امده از طریق 
حق اختیار خرید ســهام یا الزامات مالکیت 
سهام مدیران اجرایی قوی، را کم کنند. طبق 
اصلاحات کمیسیون بورس و اوراق بهادار 

الزامی شده است که افشای اطلاعات تعداد 
سهام انتشــار یافته بوسیله مدیریت شرکت 
به همراه سهام هیئت‌مدیره در مجموع مبالغ 

اوراق بهادار شرکت قرار گیرد.‌

افشای اطلاعات جبران خدمت‌
مدیران اجرایی

کمیســیون بورس و اوراق بهادار، در 26 
جولای ســال 2006، تغییرات جامعی را به 
عنوان الزامات افشای اطلاعات برای موارد 

زیر مورد تصویب قرار داد:
11 مزایای جبــران خدمت اعضای هیئت -

مدیره و مدیران‌
22 معاملات اشخاص وابسته‌-
33 استقلال مدیران‌-
44 مالکیت اوراق بهادار بوسیله مدیران و -

اعضای هیئت مدیره‌
55 ســایر موضوعــات اصــول راهبری -

شرکت ها‌

شــرکت‌ها در اجرای ایــن الزامات، باید 
افشای اطلاعات بیشتری در مورد صورتهای 
مالی، گزارشــهای سالیانه و صورتهای ارائه 
شده به بورس اوراق بهادار، با توجه به کل 
مزایای جریان خدمت هیئت‌مدیره، مدیران 

ارشــد اجرایی اصلی، مدیران ارشــد مالی 
اصلی و ســه گروه مدیرانی انجام دهند که 
بالاتریــن پرداختها به آنــان صورت گرفته 
است. ســایر الزامات برای افشای اطلاعات 
توســط شــرکت‌ها، ارائه اطلاعات ارزش 
منصفانه حق اختیار خرید ســهام، تغییرات 

در ارزش صندوقهای بازنشستگی می‌باشد.‌
کمیســیون بورس و اوراق بهادار، قصد 
دارد تا ســهامداران و سایر استفادهک‌نندگان 
اطلاعات  دریافــت  از  مالــی  صورتهــای 
شــفاف، در مورد جبران خدمــت مدیران 
اجرایــی، درســت و کامل اطمینــان یابند. 
قواعــد و مقررات کمیســیون بــورس و 
اوراق بهادار، پیشــنهاد یــا مقرراتی درباره 
میــزان قابل پرداخت به مدیــران را ندارند. 
رهنمودهای تدوین شــده توسط کمیته‌های 
جبران خدمت برمبنــای اصول بوده و باید 

بهادار،  اوراق  و  بورس  کمیسیون 
قصد دارد تا ســهامداران و سایر 
استفاده‌کنندگان صورتهای مالی از 
دریافت اطلاعات شــفاف، در مورد جبران 
خدمت مدیران اجرایی، درســت و کامل 

اطمینان یابند.
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براساس ویژگی‌های شرکت و سایر مزایای 
پایان خدمت برای ســالهای مالی گذشــته 
شــامل اهــداف برنامه‌ای جبــران خدمت 
عناصــر جبــران خدمت و خط مشــیهای 
جبران خدمت مدیران اجرایی تدوین گردد. 
مقررات کمیســیون بورس و اوراق بهادار، 
افشــای اطلاعات جبران خدمــت مدیران 
اجرایی را با الزام شرکت‌ها به افشای موارد 

زیر بهبود می‌بخشد:
11 تهیــه و ارائــه گــزارش تجزیــه و -

تحلیــل و بحث کمیتــه در صورتهای 
 مالی و گزارشــهای ســالانه طبق فرم
K-10 ارائه شــده توســط کمیسیون 

بورس و اوراق بهادار
22 افشــای اطلاعــات کنترل‌ها و - بهبود 

رویه‌ها با گردآوری و تجزیه و تحلیل 
اطلاعات جدید جبران خدمات، و‌

33 مســئول نگهداشــتن کمیتــه جبران -
خدمت برای طرحهای جبران خدمت 
مدیــران اجرایــی، گرفتــن تصویب 
هیئت‌مدیــره در مــورد ایــن طرحها 
و افشــای اطلاعــات میــزان اقتدار، 
مسئولیت، وظایف و منابع در آن و در 

مدیر ارشد کنترل جدید.‌

مدیر ارشــد کنترل که به طــور موثری 
الزامات تجزیه و تحلیل و مباحث کمیته را 
مدلسازی میک‌ند باید موضوعات زیر را در 

نظر بگیرد.‌
11 چه موضوعاتی را کمیته جبران خدمت -

در رابطــه با تجزیه و تحلیل و مباحث 
کمیته با مدیریت بدست آورده و مورد 

بحث قرار می‌دهد، و‌
22 توصیه‌هــای کمیته جبــران خدمت به -

هیئت‌مدیــره در تجزیــه و تحلیل و 
مباحث کمیته شــامل گزارش سالیانه 
باشد که در آن فرمهای k-10 بیان شده 

‌)SEC, 2006( است

خلاصه و نتیجه گیری
مدیران شــرکت‌ها و ســازمان‌ها، دارای 
تصمیم  شــامل  گوناگونی  مســئولیت‌های 
گیــری، ارزیابی عملکــرد و ارائه مطلوب 
گزارش‌های مالی هستند. این مسئولیت‌ها در 
سه گروه فرایندهای عملیاتی، گزارشگری و 

رعایتی مورد بحــث قرار می‌گیرد. تصویب 
قانون ساربینز-اکســلی در ســال 2002، به 
منظور اجــرای اصول راهبری شــرکت‌ها، 
صورت گرفته اســت. طبق مفاد این قانون، 
دارای گــروه مدیریت  شــرکت‌ها معمولاً 
شامل مدیر ارشد اجرایی )مدیرعامل(، مدیر 
ارشد مالی )مدیرمالی(، مدیر ارشد توسعه، 
مدیر ارشــد ریسک، مدیر ارشــد کنترولر 

داخلی، کنرلی و خزانهدار است.‌
مدیران ارشــد اجرایــی، دارای وظایف 
مهمی به عنوان امین هستند و در این مورد، 
وظایف خطیر صداقت و وظیفه شناســی و 
مراقبــت را انجام می‌دهنــد. در این فرایند، 
جبران خدمت مدیران اجرایی شــرکت‌ها، 
از اهمیت بســیاری برخوردار شده است و 
هیئت مدیره باید به تدویــن برنامه مزایای 
جبران خدمــت مدیران اجرایــی بپردازند. 
مزایای جبران خدمت مدیران اجرایی شامل 
حقوق و مزایا، پــاداش، جوایز به صورت 
حق خرید سهام، سهام جایزه، حق پوشاک، 
توافقات  کنترل‌ها،  تغییــر  برای  پرداخت‌ها 
بازنشستگی و مالکیت سهام است و باید با 

دقت تعیین و مبنای عمل قرار گیرد.
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