
مقدمه 
"راهبری شرکتی" به مفهوم مجموعه ای از نظام ها، فرایندها، 
و اصولِ کاری است که اطمینان لازم از اداره ی امور شرکت در 
جهت حقوق و منافع سهام داران، به دست می دهد و در حقیقت، 
شیوه های راهبری و کنترل شرکت را مشخص و تبیین می کند. 
تأکید راهبری شــرکتی بر موضوعاتــی از قبیل رعایت قوانین 
و مقررات و ضوابط اخلاقی، شــفافیت در گزارشــگری مالی 
و حفظ و مراقبت از منابع و منافع ســهام داران، تصمیم سازی 
مؤثر به منظور دســتیابی به اهداف شرکت و امثال آن است. تا 
بدین ترتیب، شناسایی و اعمال مؤثر حقوق سهام داران، ایجاد 
روابط مناســب با تمام سهام داران، ایجاد شفافیت در عملکرد 
مدیران، افشــای مناسب و کامل اطلاعات مرتبط و جلوگیری 
از عدم تقارن اطلاعات،1 پاســخ گویی و حســابدهی مدیران، 
همسوســازی منافع و حفظ یکســان حقوق کلیه ی ذی نفعان، 
به کارگیری ارزش های اخلاقی در اداره ی امور شــرکت و به 
حداقل رســاندن تضاد منافع ذی نفعــان گوناگون، امکان پذیر 

گردد.2

آثار مثبت راهبری شرکتی 
راهبری شرکتی مؤثر، موجب کاهش ریسک سرمایه گذاران 
شده، درنتیجه زمینه ساز حضور بیش تر سرمایه گذاران بالقوه ی 
داخلی و خارجی در عرصه ی کســب وکار و تسهیل دسترسی 
شــرکت ها به منافع مالی می شود. به علاوه، مطالعات در مورد 
ارتباط نظام راهبری شرکتی و عملکرد شرکت ها، بیانگر بهبود 
عملکرد شرکت ها و بنگاه های تجاری در نتیجه ی به کارگیری 
اصول مربوط به تمشیت و تدبیر اداره امور یا راهبری شرکتی 
بوده است. به هرحال، راهبری شرکتی موجب ترویج شفافیت، 
درست کاری و شایستگی می شود و به تعبیری، از نظام مالی در 
مقابل ریسک ها محافظت می کند. به علاوه، راهبری شرکتی به 
نوعی تعامل و ارتباط سیستماتیک بین سهام داران، هیئت مدیره 
و مدیران اجرایی می انجامد. چنان که بسیاری معتقدند راهبری 

شرکتی مناسب به معنای کسب وکار مناسب است.
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 مدل های راهبری شرکتی 
تاکنون دو مدل اصلی برای تمشــیت و تدبیر اداره ی امور 

شرکت ها یا راهبری شرکتی شناسایی شده اند. 
• مدل امریکایی/ انگلیســی یا مدل سنتی انگلوساکسون: 
بازارهای سرمایه ی توسعه یافته، سهام داران پراکنده و متعدد، 
مدیران اجرایی که هیئت مدیره انتخاب می کنند و اســتقلال 
هیئت مدیره از ویژگی های آن اســت. در این گونه اقتصادها، 

نظارت و کنترل از طریق قوانین و مقررات اعمال می شود. 
• مــدل اروپای درون قاره یــا کانتیننتال: در اقتصادهای 
اروپایی بازارهای سرمایه آن چنان پیچیده نیستند. لیکن نقش 
مؤسسات مالی در اداره ی شــرکت ها بسیار مهم و چشمگیر 
است. سیستم های مدیریتی دولایه است. یعنی مجمع عمومی 
صاحبان ســهام هیئت نظارتی )Supervisory board( را 
انتخــاب و این هیئت، هیئت مدیــره را منصوب می کنند. از 
ویژگی این نوع شــرکت های اروپایی آن است که نظارت و 

کنترل از طریق تمرکز مالکیت اعمال می شود. 
در نوشــتارهای موجود از مدل های دیگــری نظیر مدل 
هندی راهبری شــرکتی نیز نام برده شده است. گفته می شود 
رویکــرد مربوطه بر اســاس اصول فکری گانــدی در مورد 
امانت داری و قانون آسایی هند بنا شده اند. همچنین در ژاپن 
هم مدل خاصی از راهبری شــرکتی تعریف شــده است که 
بر اســاس ویژگی های خاص اقتصاد ژاپن، اتکای شرکت ها 
بــه بانک ها و بازار پول برای تأمیــن مالی و تکیه بر مقررات 
نهادهای دولتی و چارچوب تعریف شده توسط دولت شکل 

گرفته است3. 
به طورکلی، تشــکیل مجمع عمومی به نحوی که موجب 
مشارکت حداکثری ســهام داران شود، ارائه ی اطلاعات دقیق 
و به هنگام از طریق وب ســایت ها و سایر رسانه های گروهی، 
اســتقلال مدیران، سازوکار های حمایت از سهام داران اقلیت، 
بها دادن به تمامی ذی نفعان ) ازجمله کارکنان و مشــتریان و 
مشاوره و جلب مشارکت آن ها در برنامه های آینده ی شرکت، 
عضویت نماینده ی کارگران در هیئت مدیره یا هیئت نظارت، 
ایجــاد دفتر ارتباط با ســهام داران و امثــال آن( ویژگی های 
مشــترك مدل هایی اســت که دســتیابی به اهداف راهبری 
شــرکتی را تســهیل می کند. در همین چارچوب، استفاده از 
کمیته های هیئت مدیره، حسابرسی، پاداش و انتصابات هیئت 
مدیره و مدیران و ارزیابی ریسک به ویژه در مؤسسات مالی، 

توصیه شده است. 

ملاحظات فرهنگی
با توجه به روند جهانی ســازی و ایجاد شرکت های فرعی 
برون مرزی به دســت مؤسسات آمریکایی و اروپایی و افزایش 
ارتباطات و وابســتگی اقتصاد کشــورها، توجه به ملاحظات 
فرهنگی در بسیاری از کشورها به طور جدی مطرح شده است. 
تأمین مالی بسیاری از شرکت های خارج از مرزهای آمریکا و 
اروپا توسط مؤسســات مالی آمریکایی و اروپایی یا شرکت ها 
و مؤسسات تابعه و وابســته به آن ها انجام می شود. در نتیجه، 
مقررات جدید به نوعی به خــارج از مرزهای آمریکا و اروپا 
نیز صادر شده و تسری یافته است. لیکن بسیاری از شرکت ها، 
تحت شــرایط فرهنگی متفاوت و یا با برداشــت های دیگری 
از مدیریت، نگرشــی کاملًا متفاوت نســبت به مفهوم راهبری 

شرکتی دارند4. 
جهانی سازی فشارهای زیادی را به نحوه ی کنترل و اداره ی 
امور شــرکت ها در ســطح جهان وارد کرده است. با تمام این 
اوصاف، نظام های موجود به ســنت ها و فلســفه ی بنگاه داری 
خود هنوز هم پای بندند و طبیعتاً کوشش برای القای هنجارهای 
آمریکایی، مقاومت بنیادینی در خارج ایجاد کرده و انتقادهای 
بســیاری را موجب شده اســت. تا حدی که عنوان می شود 
مفاهیم جدید وظایف ســنتی مدیران و مفاهیم تجاری قبلی را 

زیر سوال برده است5.
به هرحــال، در به کارگیری مفاهیم مربوط به بحث راهبری 
شــرکتی، نمی توان عوامل فرهنگی از قبیل فاصله ی قدرت در 
جامعه، فردگرایــی )در مقابل جمع گرایی( افــراد، زمینه های 
فرهنگــی خردگرا )مردمنشــانه( یــا عاطفی )زن منشــانه(، 
نحوه ی پذیرش ریســک یا کلًا چگونگی برخورد با شــرایط 
نامعلــوم یا عــدم اطمینان، نحوه ی برخورد با مســائل از دید 
کوتاه مدت یا درازمدت، محافظــه کاری در مقابل خوش بینی، 
 انعطــاف پذیری و جز آن را نادیده گرفت. گیرت هوفســتده
)Geert-Hofstede( روان شناس، جامعه شناس و پژوهشگر 
هلندی تبار در زمینه های فرهنگ ســازمانی، با تبیین "نظریه ی 
ابعاد فرهنگی"، آثار فرهنگ بر ارزش های افراد جامعه را مورد 

بحث قرار داده است6.
بــا وام گیری از نظریات وی، در جدول یک تلاش شــده 
مؤلفه های فرهنگی مربوط مشخص و در هر مورد سمت وسوی 
گرایش های فرهنگی جوامع غربی و شرقی بیان شود؛ هر چند 
بیان آن ها به طور مطلق یا کشــیدن یک خط مشخص بین آن ها 

غیر واقع بینانه خواهد بود.
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 تحقیقات بســیاری نشان داده اند که میزان شفافیت به ویژه 
در زمینه های مالی و اقتصادی هم تابعی از متغیرهای فرهنگی 
فوق اند. در بســیاری از فرهنگ ها افشای اطلاعات تنها برای 
کســانی کــه نزدیک ترین فاصلــه را با کانون قــدرت دارند، 
امکان پذیر اســت. این که افراد چه قدر خــود را "من" یا "ما" 
تلقی کنند )فردگرا در مقابــل جمع گرا( و یا این که چه قدر از 
شرایط نامعلوم و ریسک گریزان هستند، قابلیت انعطاف افراد 
به لحاظ شــخصیتی و دیگر مؤلفه هــای فرهنگی و اجتماعی، 
همــه و همه در این کــه اصولاً تا چه حــدی در کل و به تبع 
آن آحاد افــراد از مقررات و قوانین تبعیــت می کنند، در بیان 
وضعیت خود شــفاف عمل می کنند، یا حتی به حقوق دیگران 
احترام می گذارند یا حداقل آن را به رسمیت می شناسند، خود 
را موظف به حفظ و پاســداری از حریم دیگران می دانند و از 
همه مهم تر این که افراد تا چــه حد خود را موظف یا ملزم به 

پاسخ گویی می دانند، تأثیر گذارند. 
در جوامع خردورز و منطقی، ارزش های حاکم بر جامعه، 
پیشــرفت های مادی هستند. افراد در این جوامع واقع بین ترند، 
مدیــران قاطعانه تــر عمل می کنند، زندگی بــرای کار تعریف 
می شــود و به عبارت دیگر دراین جوامع، منطق مادّی و اثبات 
از طریق شــواهد تجربی و عینیت یافتن مطالب، حاکم است. 
طبیعتاً برای رســیدن به این اهــداف، اطلاعات، آن هم از نوع 

شفاف، بدون هرگونه تورش یا سوگیری موردنیاز است.7 

در جوامع با دید کوتاه مدت بیش تر بر سنت تأکید می شود. 
در این جوامع پذیرفتن تغییر دشــوار اســت، معمولاً ســطح 
پس انداز افراد کم تر و در نتیجه منابع مالی برای سرمایه گذاری 
محدودتر است، دسترسی سریع به نتیجه ی سرمایه گذاری ولو 

به بر هر قیمت و بهایی، یک اصل است. 
از توضیحــات بــالا چنیــن می تــوان نتیجــه گرفت که 
به کارگیری مفهوم راهبری شــرکتی نیز به ویژگی های فرهنگی 

و پس زمینه های اجتماعی بستگی مشخصی دارد. 
ملاحظات اقتصادی

تعریف اقتصاددانان از ســرمایه داری، نظامی اســت که بر 
مبنــای مالکیت خصوصــی ابراز تولید با هدف ایجاد ســود، 
اســتوار اســت. مؤلفه های اصلی چنین سیســتمی، "انباشت 
ســرمایه"، "بازارهای رقابتی" و "توزیــع و مصرف کالاها و 

خدمات بر اساس سازوکار قیمت " است. 
برخی پژهشگران اشکالی فرعی برای آن شناسایی کرده اند، 

از جمله:
Anarcho-( مبتنی هرج و مرج )سرمایه داری )یا بازار -
Capitalism( کــه در آن به صورتــی افراطی نقش دولت در 
دخالت و نظــارت بر فعالیت های اقتصادی حذف و حاکمیت 

اقتصادی به افراد داده می شود. 
- ســرمایه داری مبتنی بر روابط افراد با کانون های قدرت 
یــا رابطه ســالاری )Crony Capitalism( که در آن توفیق 
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فرهن
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افــراد در فعالیت های اقتصــادی تابعی از نزدیکی ایشــان به 
کانون قدرت سیاســی است. به طوری که اســتفاده از مزایای 
مالیاتی خاص، اخذ پروانه ها و مجوز برای فعالیت های خاص 

اقتصادی و امثال آن تنها از طریق روابط امکان پذیر می شود. 
- ســرمایه داری مبتنــی بر دخالت کامــل دولت در امور 
اقتصادی )Dirigisme(. اگرچه بســیاری از نظام های مدرن 
اقتصادی هم تا حدی از این نوع تفکر بهره مندند، اما مثال عینی 
آن را می توان در فرانســه ی بین دو جنگ جهانی و جمهوری 
خلق چین دیــد که در آن ها نوعی اقتصاد بازار هدایت شــده 

توسط دولت وجود دارد. 
- ســرمایه داری مالی که در آن فرایند تولید تحت شــعاع 
انباشــت پول در نظام مالی قرار می گیرد. سودآوری در خرید 
و فروش اوراق بهادار، ســرمایه گذاری های سوداگرانه و سفته 
بازی، ارز، اوراق قرضــه و کلًا معاملات ربوی و بهره ی پول 

است. 
صرف نظــر از شــکل های اصلی و فرعی بالا و بســیاری 
اشــکال و انواع دیگر نظام ســرمایه داری که می توان شناسایی 
کرد، یک نکته ی اساســی وجود دارد و آن این که سرمایه داری 
)صرف نظر از قالب های مختلف آن( طی تاریخ به مرور، سیری 
تکاملی را طی کرده که در نهایت در طول زمان و با شکل گیری 
شــالوده و مبانی فکری مختلف، به صورت ها یا اشکال کنونی 
 Corporate آن یعنی نظام ســرمایه داری شرکت های سهامی

Capitalism رسیده است.8
طبیعتــاً روابــط اقتصادی مــردم و دیدگاه هــای آنان نیز 
به موازات جریان تحولات اقتصادی دســتخوش تغییر و تحول 
شده اســت. اقتصادهای تکامل یافته تر ویژگی های خاص خود 
را یافته اند. به عنوان مثال، چنان که اشــاره شد، در این اقتصادها 
شــمار تولیدکنندگان و مصرف کنندگان نســبتاً زیادتر است. 
نوعی یکســانی و استانداردســازی یا همگنــی در زمینه های 
تولید، مصرف و خود کالا ها ایجاد شده است. ورود و خروج 
از ایــن بازارها بــرای بازیگران اقتصادی ســاده تر و هزینه ی 
مبادلاتی نسبتاً پایین تر است. به هرحال این ویژگی ها، اطلاعات 

شفاف تری را هم می طلبد و هم ایجاد می کند. 
راهبری شرکتی و ایران 

بســیاری بر این باورند که نیاز بــه ایجاد ضوابط جدیدی 
تحت عنوان راهبری شرکتی ناشی از وضعیت خاص و شرایط 
ویژه ی اقتصادی دنیای صنعتی و اقتصادهای توسعه یافته ی آن 
و مشــکلات به وجود آمده در دهه ی پایانی قرن بیســتم بوده 

است. شرایط خاص اجتماعی و فرهنگی دنیای غرب، ایجاد و 
پذیرش این ضوابط را تسهیل کرده، حتی از آن ها استقبال کرده 

و قابلیت اجرای بیشتری به آن داده است. 
خصوصیــات فرهنگــی، اجتماعی و اقتصــادی جامعه ی 
ما کاملًا با شــرایط دنیای غرب متفاوت اســت. ویژگی های 
اجتماعی و اقتصادی ما غیــر قابل تطبیق با الگوهای پیش گفته 
اســت یا در مواردی با بســیاری از مؤلفه های آن به صورتی 

تناقض آمیز می تواند منطبق شود!
بــا اندکی حوصله، می تــوان مصداق های بی شــماری از 
عدم علاقه ی ایرانیان به بیان شــفاف مطالــب )حتی غیرمالی( 
را به عینه مشــاهده کرد. فردگرایی، گریز شــدید از استقرار 
گســترده ی نهادهای قانونی، عاطفی یا احساساتی بودن شدید 
مــردم، نبود انعطاف پذیری، فاصله ی زیاد قدرت و بی علاقگی 
به دادن اجازه به اشخاص دیگر برای شریک شدن در قدرت، 
مگر با حربه یا با زور کنترل قانونی، بی علاقگی به پاسخ گویی 
و حســاب دهی، محافظه کاری ســنتی، پنهان زیســتی )که در 
دیوارهــای بلند خانه های کویری تجلی می یابد( همه جزئی از 
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فرهنگ و ویژگی های مردم ما است که طبیعتاً هر یک از آن ها 
کافی اســت که انگیزه های لازم بــرای به کارگیری روش های 

دستوری منبعث از راهبری شرکتی را بی اثر کند. 
ویژگی های خــاص اقتصاد مــا، عملًا شــکلی متنوع یا 
موزاییکی از اشکال مختلف سرمایه داری به وجود آورده است. 
وابستگی شدید به نفت، دولت های به اصطلاح رانتیر که عملًا 
در طول تاریخ مدرن ایران منابع اقتصادی و از همه مهم تر نفت 
را در اختیار داشــته و با فــروش آن، پول حاصل را به جامعه 
تزریق و در نهایت به مصرف روزمره رســانده و بخشی را هم 
به سمت صنعت و کشاورزی و تولید هدایت کرده اند. از طرفی 
اقتصاد دولتی و مالکیت گسترده ی دولت بر عوامل تولید، نوپا 
و ضعیف بودن بازارهای ســرمایه و محدود بودن نسبی شمار 
ســرمایه گذاران و دارایی های مالی قابل معامله در این بازارها، 
فقدان زیرســاختارهای لازم برای سرمایه گذاری و...، شرایطی 
کاملًا متفاوت را در مقایسه با جهان سرمایه داری غرب رقم زده 
به طوری که عملًا دولت در بخشی از اقتصاد فعال مایشاء بوده 
است. افزون بر آن، آثار ســرمایه داری مبتنی بر روابط افراد با 
کانون های قدرت ضمن دخالت کامل دولت در امور اقتصادی 
نیز مشهود اســت )حداقل در فساد 3،000 میلیاردی اخیر این 
موارد مطرح بوده اند(. از طرف دیگر تورم لجام گســیخته در 
40 سال گذشته پس از افزایش درآمدهای نفتی کشور و ورود 

دلارهای نفتی مازاد به اقتصاد، اصولاً ارزیابی وضعیت مالی و 
عملکرد شرکت ها را، اگرنه غیرممکن، قطعاً دشوار کرده است 
و در نتیجه امکان هرگونه شفاف سازی واقعی به حداقل رسیده 
اســت. وانگهی، در چنین شرایطی سوداگری و سفته بازی هم 

در اقتصاد ما فراگیر شده است. 
بااین حال، این نظام اقتصادی دارای روابط داخلی بســیار 
پیچیده، کنش ها و واکنش های ســریع و تحول دایمی اســت 
که درنتیجــه اقدامات اصلاحی برای حفظ و بقای آن را طلب 
می کند. در شرایطی که هزاران نفر افراد عادی و حقوق بگیران، 
مستقیم و غیر مستقیم، در منابع مالی بنگاه های اقتصادی سهیم 
هســتند، طبیعتاً انتظارات به حقی هم بــرای حفظ و نگهداری 
نتایج دسترنج خود که در اختیار این گونه بنگاه ها قرار داده اند، 
خواهند داشــت. به ویــژه در وضعیتی که با رشــد بنگاه های 
اقتصادی، شــکاف و فاصله ی مالــکان و ذی نفعان از بنگاه و 

مدیران آن همواره در حال گسترش و ازدیاد است. 
به رغم تمامی مســایل و مشــکلات، به نظر می رســد که 
به کارگیری ضوابط راهبری شرکتی حداقل در بخشی از اقتصاد 
ما ناگزیر باشــد. در این زمینه، می توان تفکیکی بین بنگاه های 

اقتصادی به شرح زیر قائل شد: 
- بنگاه های اقتصادی کاملًا دولتی 

- شرکت ها و مؤسسات خصوصی )عموماً خانوادگی( 
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- شــرکت های سهامی عام )بورســی و فرابورسی و ثبت 
شده نزد سازمان بورس( 

بنگاه هــای اقتصادی کاملًا دولتی بــا توجه به ویژگی های 
حقوقــی و جایــگاه قانونی خــود، به هرحال تحت پوشــش 
ضوابط و مقررات مربوط به قانون محاسبات عمومی و دیوان 
محاســبات واقع می شوند و در صورت عدم رعایت مقررات و 
عملکرد غیرشفاف، با آن ها و مدیران آن ها بسیار سخت گیرانه 
برخورد می شود. اما چون درعمل ذی نفعی به جز دولت ندارند، 
ملاحظات دیگر یا ســایر ویژگی های راهبری شرکتی در مورد 
آن ها کاربرد نخواهد داشت یا کاربرد آن حداقلی خواهد بود.

در شرکت ها و مؤسســات خصوصی که عموماً بر اساس 
روابط خانوادگی تشــکیل و اداره می شــوند و به نوعی همه ی 
ذی نفعــان رده اول )یعنــی ســهام داران یا شــرکا( در آن ها 
جمع المال هســتند، شــاید بخش عمده ای از ضوابط راهبری 
شرکتی در ابتدا مطرح نباشد. اگرچه پاسخ گویی به ذی نفعان و 
شفافیت در این گونه بنگاه ها کم تر است، رفتار یکسان با همه ی 
ســهام داران موضوعیت ندارد یا اصولاً در این گونه بنگاه های 
اقتصادی نیازی به راهبری شرکتی در سطح گسترده ای احساس 
نمی شود، لیکن تحقیقات متعددی در امریکا، انگلستان، استرالیا 
و حتی هندوســتان و افریقای جنوبی نشان داده  که استفاده از 
جنبه هایــی از مفاهیم و ضوابط راهبری شــرکتی در این قبیل 
مؤسســات می توانند مفید واقع شــود. ازجمله در گروه بانک 
جهانی به ویژه شــرکت تأمین مالی بین المللی، بر نقش راهبری 
شــرکتی در بنگاه های کوچک و متوسط کار نسبتاً گسترده ای 
شــده و تأثیــرات چگونگی تمشــیت و تدبیــر اداره ی امور 
شرکت های کوچک و متوسط در رشد و توسعه ی آن ها مورد 
تأکید قرار گرفته است. تعهد به راهبری شرکتی، نقش آفرینی و 
عملکرد هیئت مدیره، محیط کنترلی مدیریت، افشا و شفافیت، 
روابط سهام داران و سایر ذی نفعان و راهبری خانوادگی مواردی 
است که در روش شناسی شرکت تأمین مالی بین المللی عنوان 

شده اند.9 
در امارات متحده عربی هم در این زمینه اقداماتی، توســط 
مؤسسه ی رشد اقتصادی دولت دبی صورت گرفته که بیش تر بر 
تفکیک وظایف شرکا از مدیران، چگونگی تفویض اختیارات، 
فرایند برنامه ریزی، چگونگی جانشــینی فرزندان به جای پدر 
 Succession( و تــداوم راهبری شــرکت در طول زمــان
Planning( و مهــم تــر از همه تعریف جایــگاه و رابطه ی 
خانواده با شــرکت یا کسب وکار، تدوین دیدگاه ها و انتظارات 

"خاندان" از کسب وکار و همچنین حاکمیت خانوادگی تأکید 
دارد.10

در شرکت های سهامی عام، شرکت های بورسی و فرابورسی 
که مالکیت در آن ها گسترده بوده، فاصله ی مالکیت تا مدیریت 
نســبتاً زیاد است و تعداد ذی نفعان هم محدود نیست، با توجه 
به تمامی ویژگی های آنها، به نظر می رسد که موضوع راهبری 
شــرکتی و روش های نوین برای تمشیت و تدبیر اداره ی امور 
شــرکت ها، شفاف سازی اطلاعات، پای بندی به رعایت قوانین 
و مقــررات و ضوابط اخلاقی، حفظ و نگهداری منافع و منابع 
ســهام داران و ذی نفعان و تصمیم سازی مؤثر در جهت اهداف 
ایشــان و شــرکت )به عنوان یک مجموعه ی جداگانه( قابلیت 
طرح بیش تری داشته باشد. به ویژه آن که با خصوصی سازی های 
سنوات اخیر، ساختار مالکیت این شرکت ها تغییر یافته و مدیران 
منصوب این سهام دارانِ جدید عموماً در جهت اهداف و منافع 
آن ها حرکت می کنند. در مواردی شــاهد تخلیه برخی از این 
شرکت ها توســط سهام داران جدید )drainage( برای تأمین 
منابع مالی جهت خرید ســهام شرکت به دست ایشان! تسریع 
در شناســایی سود و پرداخت سود ســهام به این سهام داران، 
معاملات با شــرکت های وابسته که عملًا فاقد محتوای تجاری 
بوده اند یا ســودهایی با کیفیت بســیار پایین و ضعیف و حتی 
معاملات صوری برای تخلیه ی نقدینگی شــرکت و بســیاری 

موارد مشابه بوده و هستیم!
در بسیاری از شرکت ها در شرایط فعلی و در همین زمینه 
حرکت به این سمت )ولو به صورت محدود و آهسته( آغاز شده 
است. به هرحال از مدیران انتظار می رود که حقوق سهام داران را 
شناسایی کنند و روابط مناسب با سهام داران ازجمله سهام داران 
جــزء برقرار نمایند. برخی ویژگی هــای فرهنگی و اجتماعی، 
ممکن اســت موانعی در جهت شفاف سازی در عملکرد ها و 
پاســخ گویی و حسابدهی مدیران ایجاد نماید که چالش عمده 
در به کارگیری راهبری شــرکتی در این گونه شرکت ها خواهد 

بود. 
مشاهدات اینجانب در سه دهه ی گذشته به عنوان حسابدار 
و حســابرس ده ها شــرکت بورسی و غیربورســی مؤید این 
ادعا است که بســیاری از مدیران در کشور اصولاً علاقه ای به 
شفاف سازی ندارند. از طرف دیگر، انگیزه ی برخی مدیران برای 
دست کاری سود، تسریع در شناسایی درآمدها، حساب آرایی، 
ولو نه به قصد سوءاستفاده یا تقلب، همراه با ملاحظات مالیاتی، 
هــر چند نه به نیت فرار از پرداخت مالیات)!(، امری غیر قابل 
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انکار برای تمام کسانی است که در فضای بازار سرمایه ی ایران 
حضور دارند. 

ازاین رو، به نظر می رســد لازم باشــد، مشابه کاری که در 
هندوستان یا ژاپن شده، مدل یا رهیافتی متفاوت و بومی برای 
این منظور تهیه شــود که مبتنی بر ارزش های فرهنگی خاص 
جامعه، ســنت ها و اعتقادات دینی و مذهبی، محدودیت های 
اجرایی و ملاحظات خاص مدیران و ســهام داران شرکت ها، 

شرایط خاص اقتصادی ایران طراحی و تعریف شده باشد. 
تأکید بر ارزش هــای اخلاقی و اعتقــادات دینی ازجمله 
"امانــت داری"، "حلال و حرام"، "حفظ ارزش های مذهبی" 
"تقــوای الهی" و امثال آن می توانــد به جای تکیه بر قوانین و 
مقررات خشــک و دستورات از بالا در قالب قانون و بخشنامه 

و آیین نامه و غیره، مؤثرتر عمل کند. 
در مقابل خلقیات خــاص فرهنگی از قبیل محافظه کاری، 
واکنش هــای عاطفــی و احساســاتی ســهام داران و مدیران، 
فردگرایی ایشــان )ترجیح منافع شخصی بر منافع جمعی ( و 
داشتن دید کوتاه مدت می تواند چالش هایی در به کارگیری این 
ضوابط ایجاد کند. همچنین استفاده از رانت و رابطه سالاری که 
به نوبه ی خود سازوکار بازار را تحت شعاع قرار می دهد، ممکن 
است موانعی در این مسیر ایجاد نماید. لیکن با توجه به ساختار 
عمومی شرکت های ســهامی عام و نقش غیرمستقیم نهادهای 

دولتی در مالکیت و اداره ی آن ها و سیاست های عمومی دولت، 
شاید بتوان از همین اهرم هم برای جا انداختن موضوع استفاده 
کرد، به طوری کــه از طریق این نهادها و ســازمان های دولتی 
)نظیر ســازمان تأمین اجتماعی( که در شــرکت های گوناگون 
ســهام دار اصلی است و مدیریت را برعهده دارد، برای اجرای 
ضوابط راهبری شــرکتی زمینه ســازی نمود و وظایف آنها را 
در این حرکت، مــورد تأکید قرار داد و به تعادل در این زمینه 
دست یافت. در این مدل باید تلاش کرد تضاد منافع ذی نفعان 
به حداقل برسد. در حال حاضر نه فقط منافع سهام داران عمده 
با ســهام داران جزء می تواند در تضاد و تعارض قرار گیرد، به 
نوعی همه ی ذی نفعان با یکدیگــر در تضادند: اهداف دولت 
بــا هدف اخذ مالیات با اهداف ســهام داران در تضاد اســت! 
مدیریت هم به طریق اولی به دنبال اهداف خود است ! اهداف 

اعتباردهندگان به نوعی با هر دوی آنها در تضاد است! و... 
خواســت و نظــارت بیش تر مبــادی ذی ربط همــراه با 
ســازوکار های تشــویقی از طریــق ســازمان بــورس برای 
شــرکت هایی که شــفاف تر عمل می کنند و اطلاعات خود را 
به هنــگام در اختیار می گذارند، می تواند انگیزه ای برای مدیران 
شرکت ها به منظور ایجاد شفافیت در عملکرد خود و همچنین 
حسابدهی و پاسخ گویی به وجود آورد. الزام شرکت ها )دست کم 
شرکت های بزرگ تر( به انتخاب مدیران مستقل، شریک کردن 
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* نویسنده لازم می داند از راهنمایی و همیاری آقای دکتر 
ایرج هشی در گردآوری و تدوین و اصلاح مطالب و نگارش 

این مقاله سپاسگزاری کند.
 asymmetry of( اطلاعــات  عدم تقــارن   -1
information( به معنی شرایطی است که قابلیت دسترسی 
همــه ی ذی نفعان به طور یکنواخت و برابر به اطلاعات مرتبط، 
فراهم نیست. از عوارض آن یکی "کژمنشی" یا خطر اخلاقی 
)moral hazard( است که در آن یک طرف معامله به علت 
استفاده از موقعیت ویژه به هزینه یا خرج طرف مقابل، ریسک 
غیر عادی برمی دارد. به عنوان مثال، تجارب شــرکت های بیمه 
نشان می دهد که کسانی که دارای پوشش بیمه ای کامل هستند، 
احتیاط کم تری می کننــد. از دیگر پی آمدهای آن "کژگزینی"، 
 )adverse selection(واروگزینی" یا انتخاب معکــوس"
اســت. از مصادیق آن مواردی است که فروشنده جنس بنجلی 
دارد کــه خریــدار از کیفیت آن بی اطلاع اســت و در نتیجه 

تصمیم اشتباه در خرید می گیرد و زیان می بیند.
این نیز به خودی خود به نوعی فرصت طلبی افراد دارنده ی 
اطلاعات بیش تر منجر می شــود کــه در مقابل واکنش هایی از 
قبیل یافتن راه حل برای مقابله با فرصت طلبی، نظارت وکنترل 
بیش تر، وضع قوانین برای کنترل کیفیت خدمات، درخواست 
الزام به تأمین اطلاعات کافی برای خریدار و در نهایت شفافیت 
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ذی نفعان در مدیریت شرکت ها )برای مثال انتصاب نماینده ی 
کارگران یا نصب نماینده ی ســازمان اعتباردهنده به شرکت در 
هیئت مدیره ی آن( و بیان مزیت های این روش برای ذی نفعان 
نیز قطعاً دســت یابی به اهداف موردنظر را تسهیل خواهد کرد. 
به علاوه تأکید بیش تر بر اســتقلال حسابرسان و نقش آن ها در 
راهبری شرکتی، تفکیک بیشتر وظایف هیئت مدیره از مدیران 
اجرایی، برخورد جدی با مدیران خلاف کار طبق قوانین، الزام به 
استفاده از کمیته های هیئت مدیره، حسابرسی، راهبری شرکتی 

)با تأکید بر اســتقلال آن ها(، ارتقای ســطح حقوق و مزایای 
مدیران )تا تضاد منافع را بتوان به حداقل رســاند(، روش های 
جدید ارزیابی عملکرد مدیران نظیر حسابرسی عملیاتی و غیره 
نکاتی اســت که در تبیین چنین مدلــی می توانند مورد توجه 
قرار گیرند. البته لازم است در مورد هر یک از موارد مطروحه 
بررســی های کاملی صورت پذیرد و با اطلاع رسانی و تبلیغ و 
بیان مزایای مفهوم راهبری شــرکتی برای عموم، زمینه ســازی 

فرهنگی برای اجرای آن ایجاد شود. 
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