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 مقدمه:
 ن یبلکه به ا  ست؛ی رشد آن وابسته ن  ایفروش، سود    زانیشرکت فقط به م  کی  تیامروز، موفق  یایدر دن

چگونه  نفعانیمنافع ذ  رند،یگیم میدرباره آن تصم  ی چه کسان شود،یدارد که چگونه اداره م  یبستگ زین

  یها بر زندگ . شرکتهستندگو  خود تا چه اندازه پاسخ  یهامیدر برابر تصم  رانیو مد  شود یدر نظر گرفته م

. به گذارندیاثر م  کنندیم  ت یکه در آن فعال  یو جوامع  کنندگان نیتأم  ان، یمشتر  گذاران،هیکارکنان، سرما

از    یها موضوع اداره آن   وهیش  ل،یدل  نیهم عموم  یمال   ای  یتیریبحث مد  کیفراتر  اعتماد  با    ، یاست و 

اقتصاد مسئول  یتوسعه  حاکم   کینزد  یوندیپ   یاجتماع   تیو  ا  یپاسخ  یشرکت  تیدارد.  پرسش    نیبه 

و نظارت شوند تا هم به اهداف خود برسند و هم در برابر   تیهدا  د یها چگونه بااست که شرکت   یادیبن

فعال  یکسان از  م  تشانیکه  کنند.  رند،یپذیاثر  عمل  روابط،    یامجموعه   یشرکت  تیحاکممسئولانه  از 

مفهوم روشن  نی. ادهدیو کنترل شرکت را شکل م تیاست که نحوه هدا یی ندهایساختارها، قواعد و فرا

  یو حقوق   هات یچه مسئول  نفعانیذ  گریو د  ییاجرا  رانیمد   ره، یمدئتیداران، هسهام  انی که م  کند یم

 ت ی صرفاً به رعا   یشرکت  تی. حاکمشوندیم  یابیمهم شرکت چگونه گرفته و ارز  یهامیوجود دارد و تصم

قدرت، نظارت بر عملکرد،    میتقس  یبلکه چگونگ   ست؛یمحدود ن  رهیمدئتیجلسات ه  لیتشک  ای  نیقوان

در   زیرا ن  هامیتصم  یامدهایدر برابر پ   ییگوداران و پاسختعارض منافع، حفاظت از حقوق سهام  تیریمد

به بردیگیبر م  ی شرکت بداند چه کس  کند یاست که کمک م  ی چارچوب  یشرکت  تی کمساده، حا  ان ی. 

 مسئول است.  یز یدر برابر چه چ ینهاد ا یو هر فرد  کندینظارت م یچه کس رد، یگیم میتصم

 کسان ی  رانیها، مالکان و مداز شرکت  یاریدر بس  م یکه بدان  شودیم  دهی بهتر د   یچارچوب زمان  نیا  تیاهم

اما اداره روزمره آن معمولاً بر عهده    دهند، یشرکت قرار م  اریخود را در اخت  هیداران سرما. سهامستندین

اطلاعات    یرانیمد اهداف،  است  ممکن  که  سو  تهداش  یمتفاوت  یهاتیاولو  ای است  از   گر، ید  یباشند. 

و جامعه اثر بگذارند.    یتجار  یاعتباردهندگان، شرکا  ان،یبر کارکنان، مشتر  توانندیم  یتیریمد  یهامیتصم

 جانبه، کی  یهای ریگمیوجود نداشته باشد، احتمال تصم  ییگونظارت و پاسخ  یبرا  ی اگر سازوکار روشن

 ت ی. حاکم ابدییم   شیبه اعتماد افزا  بی پنهان ماندن اطلاعات مهم، سوءاستفاده از منابع، تضاد منافع و آس

 همراه باشد.  تیبا مسئول اریفراهم کند که اخت یانهیخطرها را کاهش دهد و زم نیا کوشد یم یشرکت

و ممکن   دیآیبه دست نم  یآسانکه به  یاه یهر شرکت است؛ سرما  یها هیسرما  نیتراز مهم  یکی  اعتماد

سپردن منابع خود به شرکت، به اطلاعات   یبرا  گذارانهیبرود. سرما  انینادرست از م  میتصم  کیاست با  

که با    کنندیم تیفعال یشتریب نانیو اطم  زهیبا انگ ی زمان زیدارند. کارکنان ن ازیقابل اتکا و نظارت مؤثر ن



تصمآن  و  شود  رفتار  منصفانه  پا   ها میها  مشتر  ی ارهای مع  هیبر  شوند.  گرفته  به   انیروشن  جامعه  و 

  ی و آثار اجتماع  یااخلاق حرفه  ،یمنی ا  ت،یفیبه ک  ، یکه در کنار منافع اقتصاد  کنند یاعتماد م   یی هاشرکت

ز ن  تیفعال  یطیمحستیو  بنا  زیخود  دارند.  تخلف   یشرکت  تیحاکم  ن،یبراتوجه  بروز  از  فقط  مناسب 

 ی ریگمیرا کاهش دهد، تصم  هیسرما  نیتأم  نهیکند، هز  تیاعتماد را تقو  تواندیبلکه م  کند؛ینم  یریجلوگ

 و اعتبار شرکت در بلندمدت کمک کند.  یداریرا بهبود بخشد و به پا

موقع و قابل اطلاعات مهم، به ی عنی ت یقرار دارد. شفاف وستهیپ همچند اصل به ، یشرکت تیقلب حاکم در

 ی و اعضا   رانیمد  یعنی  ییگودارند. پاسخ  ازیبه آن ن  یریگمیتصم  یکه برا  ردیقرار گ  یکسان  اریفهم در اخت

تصم  رهیمدئتیه و  عملکرد  درباره  توض  یهامیبتوانند  پ   حیخود  و  بپذآن  یامدهای دهند  را  .  رند یها 

  یبه معنا  ز ی. انصاف نکندیم  د یو تعهدات شرکت تأک  یابه قانون، اخلاق حرفه  یبندیبر پا  یریپذت یمسئول

 نی ناعادلانه از قدرت است. ا  یبرداربهره  ای  زیآمضیاز رفتار تبع  زیمختلف و پره  ی هاحقوق گروه  تیرعا

 نکه یروزمره شرکت حضور داشته باشند، نه ا  یهامیتصم  درکه در عمل و    کنندیم  دایمعنا پ   یاصول زمان

 شوند.  دهید ی سازمان  یهاهیانی ب ای  یتنها در اسناد رسم

کند،    نییشرکت را تع  ی کل  ریمس  دینهاد با   نیدارد. ا  یمحور  ینقش  یشرکت  تیدر نظام حاکم  رهیمدئتیه

 نان یداشته باشد و اطم  ی کاف  یمهم آگاه   یهاسکیدرباره ر  رد، ینظر بگ  ریرا ز  ییاجرا  رانیعملکرد مد

تجربه و تخصص،    وعتن  ،ی. استقلال فکرروندیاهداف آن به کار م  یحاصل کند که منابع شرکت در راستا

  توانندیهستند که م  یموضوعات، از عوامل  یبررس  یبرا  ی به اطلاعات درست و صرف زمان کاف  یدسترس

و    سکیر  تهیکم  ،یحسابرس  تهیمانند کم  ییهاتهیکمک کنند. در کنار آن، کم  رهیمدئت یه  یبه اثربخش

بررس  تهیکم است  ممکن  امکان  یبرخ  ترقیدق  یپاداش  را  بااکنند  ریپذموضوعات  وجود    حال، نی. 

  ییو توانا  یدر پرسشگر  ت یاعضا، جد  ی وگو، آمادگگفت  تیفیک  ست؛ین  ی کاف  یی تنهابه  یرسم  یساختارها

 دارد. یاساس تیاهم زینادرست ن یهامیتصم دنیبه چالش کش

  تواند ینم  یشرکت  چیاست. ه  یو کنترل داخل  سکیر  تیریحوزه، مد  نی از موضوعات مهم در ا  گرید  یکی

 ی را بسنجد و برا  امدشان یکند، احتمال و پ   یی ها را شناساآن  تواندیببرد، اما م   ان یهمه خطرها را از م

آن با  رمواجهه  باشد.  داشته  برنامه  راهبرد   یاعتبار  نه،فناورا  ،یحقوق  ،ی اتیعمل  ،ی مال  یهاسکیها   ی و 

تأث  یبقا  توانندیم تحت  را  همچن  ریشرکت  دهند.   ت ی امن  یدهای تهد  ،یفناور  عیسر  راتییتغ  ن،یقرار 

 ی ها سک یبه ر  یاشکل تازه  ،یستیزطیو تحولات مح  ینوسانات اقتصاد  ن،یتأم  رهی اختلال در زنج  ،یبریسا

 ل ی تبد  یریگمیاز تصم  یبه بخش  سکیر  تیریمد  کندیمؤثر کمک م  یشرکت  تیاند. حاکمداده  ی سازمان

 جداگانه که فقط هنگام بروز بحران به آن توجه شود. یتیشود، نه فعال



 

 

  توانندیم   ها نامهنییو آ  نیدارد. قوان  ریناپذ ییجدا  ی وندیپ   زین  یبا اخلاق و فرهنگ سازمان   یشرکت  تیحاکم

اما رفتار واقع   نییلازم را تع  یهاحداقل که   ردیگیم   ریتأث  ییهااز ارزش   یادیسازمان تا حد ز  یکنند، 

 ی ها نظام  یشود، حت  قیتشو  متیبه هر ق  گرفتنجه یشرکت، نت  کی. اگر در  دهند یدر عمل نشان م  رانیمد

که در آن صداقت، احترام،   یداشته باشند. در مقابل، فرهنگ   یمحدود  ییممکن است کارا  زین  قیدق  ینظارت

زودهنگام مشکلات را   ییامکان شناسا  شود،یخطا ارزشمند شمرده م  رشیمسئولانه و پذ  یدهگزارش 

پ رفتار آن  رایدارند، ز  یاژهینقش و  ی نگفره  نیچن  یریگارشد در شکل  رانی. مددهد یم  شیافزا   امی ها 

 . کندیمنتقل م گرانیاست به د یرفتنی درباره آنچه در سازمان پذ یروشن

حاکم   ر،یاخ  ی هاسال  در به  کوتاهگسترده  یشرکت  تینگاه  بازده  به  صرف  توجه  است.  شده  مدت  تر 

 گذاران هیشرکت، منافع بلندمدت سرما  یداریتر داده که در آن پاجامع  یخود را به درک یداران جاسهام

 یارها ی مع  ،یاجتماع   تیمربوط به مسئول   یهادارد. بحث   تیاهم  زین  نفعانیذ  گریشرکت بر د  تیو آثار فعال

  ،ی ها و استفاده مسئولانه از فناورتنوع و شمول، حقوق کارکنان، حفاظت از داده  ،یو اجتماع   یستیزطیمح

گرفتن   دهیناد  یتحولات به معنا  نیها هستند. ا درباره اداره شرکت  یاصل  یوگوهااز گفت   یاکنون بخش

مسئولانه و    تیریاز اعتماد، مد  یدر بستر  لاًمعمو  داریکه سود پا  شودیم  ادآوری بلکه    ست؛ین  یسودآور

 . ردیگیبلندمدت شکل م یامدهایتوجه به پ 

  ت،ی . ساختار مالکستیها و کشورها مناسب نهمه شرکت  یبرا  یشرکت  تیاز حاکم  یواحد  یالگو  چیه

اقتصاد  ن،یقوان آن، همگ  ،یفرهنگ  رشد  و مرحله  اثر   وهیبر ش  یاندازه شرکت، صنعت  نظارت  و  اداره 

  ا یعام    ی شرکت سهام  ک ی  ی ازهایممکن است با ن  ی شرکت خانوادگ  کی   ی. راهکار مناسب براگذارند یم

تازه  کی نوآور  باا  س یتأسبنگاه  باشد.  معنا  حال، نیمتفاوت  به  در ساختارها  اصول   یازی نیب  ی تفاوت  از 

را  ها ت یدارد که حقوق و مسئول  از ین  یی خود، به سازوکارها  طی. هر شرکت، متناسب با شراستیمشترک ن

نظارت مؤثر را فراهم    امکانکند و    تیریروشن کند، اطلاعات را قابل اعتماد سازد، تعارض منافع را مد 

متناسب، کارآمد و قابل   یچارچوب یبلکه طراح ست،ین نهیو پرهز دهیچی صرفاً پ  ینظام جاد یآورد. هدف، ا

 اجراست.

  م یو بپرس  مینگاه کن  نیو متن قوان  یفراتر از نمودار سازمان   کند یبه ما کمک م  یشرکت  تیحاکم  مطالعه

 ی ریگ میاز تصم  یو چه سازوکار  ابدییم   انیاطلاعات چگونه جر  شود،یقدرت در شرکت چگونه اعمال م 

نقش    ره، یمدئتیف هیداران، وظامانند حقوق سهام  یمیمفاه  ر،یمس  نی . در اکند یم  یبانیمسئولانه پشت

و    خورندیم  وندیبه هم پ   ییگوافشا و پاسخ  سک،یر  تیریمد  ،یکنترل داخل  ،یحسابرس  ،ییاجرا  رانیمد



روشن   یرا به زبان  م یمفاه  نیکتاب آن است که ا  ن ی. هدف اسازندیجامع از نحوه اداره شرکت م  یریتصو

درک بهتر کاربردشان  یبرا یانه یو زم  هدها را نشان دآن  انیکند، ارتباط م یبررس قیحال دق نیو در ع 

  ره، یمد ئتیه  ی و اعضا  رانیمد  یتنها برانه  ی شرکت  تیبا حاکم  ییفراهم آورد. آشنا ی واقع یهادر سازمان

ها  شرکت  ندهیکه به سلامت و آ  یحسابرسان، کارکنان، پژوهشگران و همه کسان  گذاران،ه یسرما  یبلکه برا

  ی بلکه شرکت   کند،یکه رشد م  ستی ن  یشرکت خوب، فقط شرکت  رایارزشمند است؛ ز  دهند،یم  تیاهم

 یمسئول است و چگونه اعتماد آنان را حفظ کند.  ی چگونه رشد کند، در برابر چه کسان داند یاست که م
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 بخش یکم 

 مبانی حاکمیت شرکتی  
 

 فصل یکم 

 مفهوم و سیر  تحول حاکمیت شرکتی  
 

 توازن منافع؛ از ادعای مالکیت تا مسئولیت بنگاه    

سهام  انیم  یشرکت  تیحاکم مدمنافع  د  رانیداران،  اختلاف  نفعانیذ  گری و  حذف  برقرار با  توازن  ها 

فرا  کند؛ ینم رس  ی ابیارز  ، ییشناسا  یبرا  ی ندیبلکه  ادعاها  یدگ یو  به  فراهم    یمنصفانه  آنان  متفاوت 

خود   یگذاره یو درباره ارزش و بازده سرما دهندی قرار م سکیرا در معرض ر هیداران سرما. سهامسازدیم

.  اندیاتیراهبرد مصوب به عملکرد عمل  ل یدر مقابل، مسئول اداره شرکت و تبد ران،یحق مطالبه دارند. مد

شرکت   یهام یممکن است از تصم  زین  یاعتباردهندگان و جوامع محل  کنندگان،نیتام  ان،یکارکنان، مشتر

 . رنداثر بگذا تیادامه فعال یبر توان آن برا  ای  رندیاثر بپذ

در چارچوب   دیبا   رهیمدئتیهر گروه است. ه  اریو اخت  تیتوازن، روشن کردن حدود مسئول  نیآغاز ا  نقطه

سهام مشروع  منافع  شرکت،  تعهدات  و  اساسنامه  بگقانون،  نظر  در  را  هم  ردیداران  پ و   ی امدها یزمان 

برا  هامیتصم ا  ی ابیارز  ریاثرپذ  یهاگروه  گر ید  یرا    ا یبرابر دانستن همه منافع    ی توجه به معنا  ن یکند. 

ن  رفتن یپذ مطالبه  براستیهر  تصم  ی.  هز  میمثال،  کاهش  کوتاه  ها نه ی درباره  بازده  است  مدت ممکن 

محصول   تیفیکاهش ک  ا ی متخصص    یرویاز دست رفتن ن  ، یمنیدهد، اما اگر به افت ا  شیداران را افزاسهام

 . کند  فیو اعتبار شرکت را در بلندمدت تضع یتوان سودآور  نجامد،یب

  ییتنهابه  ی مال  ی هادارد. گزارش   ازیو قابل اتکا ن   ق یبه اطلاعات دق  امدها یپ  نیسنجش ا  یبرا رهیمدئتیه

 ی داری پا  ان،یمشتر  تیمحصولات، رضا  یمنیو ا  تیفیمانند حفظ کارکنان، ک  ییهاشاخص  ستند؛ین  یکاف 



       حاکمیت شرکتی                                                                                           12   

 یها ته یکنند. کم  دایپ   تیهمو عملکرد ا  سکیر  یابیدر ارز  توانندیم  زین  یطیمحست یو آثار ز  نیتام  رهیزنج

گزارش  سکیر   تیریمد  یسازوکارها  ،یتخصص م  یدهو  امکان  پ   دهندیمنظم،  مهم  از   ش یموضوعات 

  کندیکمک م  رهیمدئت یبه ه  نفعیذ  یهاوگو با گروهگفت  ن،یشوند. همچن  یشدن به بحران بررس  لیتبد

 باشند.  افتهیبازتاب ن یداخل  یهاکه ممکن است در گزارش  ندیبب یی هاهیرا از زاو هامیآثار تصم

پاداش  توازن به نحوه  بر سود    زین  رانیمد  ی دهمنافع  پاداش فقط  اگر  سهام در   متیق  ای وابسته است. 

حفظ   ای   یمنیتوسعه، ا  یلازم برا  یهانهیکنند هز  دایپ   زهیممکن است انگ  رانیمدت استوار باشد، مدکوتاه

 یروشن مبنا   یبا افشا  راهبلندمدت، هم  یارهای با مع  ی مال  یهاشاخص  بیاندازند. ترک  قیرا به تعو  یمشتر

پ  آن،  بر  مستقل  نظارت  و  مد   انیم  وندیپاداش  پا  رانیمنافع  تقو  یداری و  را  در کندیم  تیشرکت   .

مستق  ییهامیتصم منافع  تعارض  افشا  میکه  وابسته،  اشخاص  با  معامله  مانند  دارد،  موقع،  به  یوجود 

 دارد. ژهیو تیمستقل اهم یو بررس یریگیاز را نفعیفرد ذ یریگکناره

ذ  زانیم تصم  د یبا   زین  نفعانیمشارکت  باشد. در  میبا موضوع  داشته  درباره    افتی تناسب  نظر کارکنان 

را   میتصم  تیفیک تواندیدر محصول، م یاساس  رییدرباره تغ  انیمشتر  دگاهید  دنیشن  ا یکار    طیمح  یمنیا

در   ران،یو مد  رهیمدئتیهمچنان بر عهده ه  ییگوو پاسخ  یریگمیتصم  یینها  تیدهد؛ اما مسئول  شیافزا

اخت اماندیم  ی باق  اراتشان،یحدود  به  تام  تیسنجش حاکم  اریمع  ب،یترت  نی.   ک یکامل خواسته    نینه 

  م یتصم  یبودن آثار و مبان  ریپذ ح یو توض یحقوق قانون  تیرعا  ،یریگمیتصم  ندیدر فرا  تیگروه، بلکه شفاف

 است.

 ییگوپاسخ یاز دفتر ثبت تا معمار

نظارت   یبرا  ریفراگ یها به چارچوبمحدود از قواعد اداره شرکت  یااز مجموعه   یشرکت  تیحاکم  گسترش

 تر دهیچیپ   ت،یساختار مالک  ی تحول در واکنش به دگرگون  نینبود؛ ا  ی ناگهان  رییتغ  ک یحاصل    ،یی گوو پاسخ

فعال افزابنگاه  تیشدن  و  تر، کوچک  یهاشکل گرفت. در شرکت  یشرکت  یهامیتصم  یامدهایپ  شیها 

غالبا خود مد با دشوار  ریمالک  . با گسترش شدیانجام م   یکمتر  یبود و نظارت بر اداره روزمره بنگاه 

افزا  ، یسهام  یهاشرکت  هیسپرده شد که لزوما سرما   یرانیو اداره شرکت به مد  افتی  شیشمار مالکان 

 ی امسئله  ت، یریاز مد  تیمالک  ییدر معرض خطر قرار نداده بودند. جدا  اس یخود را در همان مق  یشخص

منافع شرکت استفاده    یخود در راستا  اراتیاز اخت  رانیمد  افتی  نانیاطم  توانیآورد: چگونه م   دی پد  داری پا

 دهند؟ یمالکان قرار م اریو اطلاعات لازم را در اخت  کنندیم
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پ   شیافزا و  اشرکت  یدگ یچیاندازه  تشد  نیها  را  فعال  د یمسئله  از    تیکرد.  استفاده  کشور،  چند  در 

تام  ن یتام  یهاره یزنج بازارها  یمال   نی گسترده،  شکل  هیسرما   یاز    ی ابیارز  ، یشرکت  ی هاگروه  یریگو 

سنجش   یابر  رانیو گزارش مد  ی مال  یها صورت   ،یساختار  نیرا دشوارتر ساخت. در چن  سکیعملکرد و ر

 ی و افشا  رهیمدئتیمستقل، نظارت ه  یحسابرس ، یکنترل داخل  ینبودند؛ سازوکارها ی بنگاه کاف  تیوضع

نشان دادند که وجود    یبزرگ شرکت  یهاحال، شکست  نی. در ع افتندی  یشتریب  تیمنظم اطلاعات اهم

. ضعف شودینم  رخطرپ   یهایریگمیتصم  ا ی  انیز  یسازمانع سوءاستفاده، پنهان  یی تنهابه  ، یقواعد رسم

 کنند.  اثریمقررات را ب  توانندیناسالم م ی نظارت، تعارض منافع و فرهنگ سازمان

  ،یبازنشستگ  یهانقش داشت. صندوق   یشرکت  تیدامنه حاکم  رییدر تغ  زین  ینهاد  یگذاره یسرما  گسترش

 ر ی پذسهیها، به اطلاعات مقااز شرکت ی ادیدر شمار ز یگذارهیبا سرما ، ییدارا رانیو مد مهیب یهاشرکت

زمان،  کردند. هم  دای پ   ازی نو راهبرد شرکت    رانیپاداش مد   ره،یمدئتیه  یبر انتخاب اعضا   یو امکان اثرگذار

و عملکرد    سکیبتوانند ر  گذارانهیشدند تا سرما  ترقیدق  یناظر خواستار افشا  یو نهادها  ه یسرما  یبازارها

  ی فراتر رفت و موضوعات   رانیمد  اراتیاخت  نییاز تع  بیترت  نیبه ا  یشرکت  تیکنند. حاکم  یابیرا بهتر ارز

به تخلف را    ی دگیو سازوکار رس  تیداران اقل، حقوق سهامیحسابرس  تی فیک  ره، یمدئتیمانند استقلال ه

 دربر گرفت. 

پ   گر،ید  تحول شدن  پ   یهامیتصم  انیم   وند یآشکار  و  اقتصاد  یاجتماع   یامدهایشرکت  بود.    یو  آنها 

نشان دادند   نیتام رهی نقض حقوق کارکنان و اختلال در زنج ،یطیمحستیز یهابیآس ،یمال  یهابحران 

مطالبه   د، یجد  رات. افزون بر آن، مقرابندییبازتاب نم  ی مدت مالدر ارقام کوتاه  شهیمهم هم  یهاسکیکه ر

 انی فراتر از رابطه م  یها را در معرض نظارتبه اطلاعات، شرکت یدسترس شیو افزا تیشفاف یبرا یعموم

نتو سهام  ریمد  تیفیک  سک،یر  ییشناسا  یشد درباره چگونگ  ریناگز  رهیمدئتیه  جه،یدار قرار داد. در 

 آنها.  یمال جهیدرباره نت قطباشد؛ نه ف  ریپذح یاثرگذار توض یهامیتصم یها و مبناکنترل 

 

 کردند   یسیها قواعد نظارت را بازنوشکست  یوقت    

مرتبط با    یابه مسئله   یادار   باتیاز ترت  یارا از مجموعه   یشرکت  تیحاکم  ،یمال   یهاییو رسوا  هابحران 

را آشکار ساخت که   یایکردند. هر شکست بزرگ، معمولا کاست  لیبازار تبد  یداری و پا  یاعتماد عموم

تنها    دادها یرو  نیا  تیپنهان مانده بود. اهم  یرسم  یهاپشت گزارش  ا ی   یدر ساختار نظارت عاد  ترشیپ 
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ز اخت  یمال  انیدر  تمرکز  دادند چگونه  نشان  بلکه  نبود؛  پنهان  ار،یآنها  و  کنترل  اطلاعات ضعف  ماندن 

 کند.  د یزمان تهدو ثبات بازار را هم گذارانهیحقوق سرما تواندیم

  ،یمال  یهاصورت  ی، توجه را به دستکار۲۰۰۰دهه  ل یمانند انرون و ورلدکام، در اوا ییهاشرکت  ییرسوا

مستقل در   ی موارد، حسابرس  نیجلب کرد. در ا  رهیمدئتینظارت ه  یتعارض منافع حسابرسان و ناکارآمد

 ت ی از وضع  یروشن  ریصوت  ده،یچیمعاملات پ   ی حفظ کند و برخ  تیریعمل نتوانسته بود فاصله لازم را از مد

به سهام  یمال نمشرکت  واکنش سدادندی داران  قبال   رانیمد  تی مسئول  تی تقو  گذاران،استی.  در  ارشد 

و محدود    یشدن الزامات کنترل داخل  تررانه یگسخت   ،یحسابرس  تهیکم  اراتیاخت  شیافزا  ،یمال  یگزارشگر

افشا از انتشار اطلاعات صرف    ب،یترت  ن یکار بود. بدحسابرس و صاحب  انیم  یروابط تجار  یکردن برخ

 . افتی تیاهم زیدرباره آن ن یریپذت یاتکا و مسئول تیقابل ت،یفیفراتر رفت و ک

ممکن است در   یمال   یها و نهادهارا آشکار کرد: شرکت  یگری، ضعف د۲۰۰۸سال    یجهان  یمال  بحران

 یوندها یانباشته و پ   یهاسکیقابل قبول برخوردار باشند، اما ر  یعملکرد  یهاشاخص  یسطح بنگاه از برخ

مدت،  به سود کوتاه  هوابست  یهاپاداش  ،ی از حد به بده  شیب  ینشود. اتکا  دهی د  یآنها در کل نظام مال   انیم

ر  ی ناکاف  ی هامدل تصم  سکیسنجش  پراکنده،  نظارت  تشو  یریگمیو  را  از کردند یم  قیپرخطر  پس   .

ر  رهیمدئت یبحران، نقش ه بر  نقد  یهاسک یدر نظارت  بپررنگ  ینگ یکلان و  به   ی شتری تر شد و توجه 

بازپس امکان  پاداش،  و سنار  یمبتن  ی هاپاداش  یریگساختار  نادرست  عملکرد  معطوف    یوهایبر  فشار 

گسترش   نده یآ  ی هامیتصم  تیفیگذشته به ک  ی هارا از صحت گزارش   ییگوتحول، دامنه پاسخ  نی. ادیگرد

 داد.

.  ستیرفتار درست ن  کنندهنیمقررات، تضم  یشکل ظاهر  تینشان دادند که رعا  زین  ی بعد  یهایی رسوا

  ای  زندیرا کنار م  یمنتقدان داخل  کند،یبدواند که خبر بد را سرکوب م  شهیر  یدر فرهنگ  تواندیتخلف م

امن گزارش   یرهایمس  ن،از افشاگرا  ت یحما  ی رو، سازوکارها  نی. از اطلبدیم  ییرا به هر بها  ی مال  تیموفق

اهم  یاخلاق  یو سنجش فضا  هاتیمستقل شکا  یتخلف، بررس  نی. همچناندافته ی  یشتریب  تیسازمان 

 ت یفیآنها، ک  یدرباره نحوه اجرا  د یاعضا با  ست؛یمحدود ن  هااستیس  بیبه تصو   گرید   رهیمدئت یه  تیمسئول

 کنند.  یگرشتکرارشونده پرس  یبه هشدارها تیریو واکنش مد  یافتیاطلاعات در

ن  یخطا  کیاغلب حاصل    یتیحاکم  یهانشان دادند که شکست  نیها همچنتجربه   نیا .  ستندیمنفرد 

 ی صور   یناسازگار و کنترل داخل  یهاپاداش  ره،یمد ئتیممکن است با نظارت منفعل ه  یضعف حسابرس

 ی نهادها   وجهنگاه، ت  نیدارد. هم  ازیاجزا ن  نیا  انیم  وندیپ   یبه بررس  تی حاکم  یابیارز  نیهمراه شود؛ بنابرا
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و امکان  سکیدر حوزه ر رهیمدئتیه  یتخصص اعضا ران،یمد ی را به استقلال واقع گذارانهیناظر و سرما

 معطوف کرده است. تی ریمد  یهافرض دنیکشچالشبه

 مهار قدرت در شرکت   ی چهار منطق متفاوت برا    

. تفاوت کنندینم  یرویواحد پ   یالگو  کیها نشان داد که قواعد نظارت در همه کشورها از  بحران   تجربه

مالک بازار سرما  ،یمال  نی تام  وهیها، ششرکت  تیدر  نقش دولت، ساختارها  هیقدرت    ی برا   یمتفاوت  یو 

 ره ی مد ئتیه شکل سهیفقط مقا   یشرکت تیحاکم یالگوها سهیمقا ن،یآورده است. بنابرا  د یپد یی گوپاسخ

گوست و کدام سازوکارها مانع پاسخ  یبر شرکت نفوذ دارد، در برابر چه کسان  یچه کس  دید  دیبا  ست؛ین

 . شوند ینفوذ م نیسوءاستفاده از ا

شمار   انیها معمولا مشرکت  تیدارد، مالک  یشتریرواج ب  ا یتانیو بر  کایآنگلوساکسون، که در آمر  یالگو  در

.  کندیم   فایعملکرد ا  یاب یو ارز  ی مال  نیدر تام  ینقش مهم  هیداران پراکنده است و بازار سرمااز سهام  یادیز

.  ندیآیساختار گرد هم م  ک یدر    رموظفیغ   یو اعضا  ییاجرا  رانیاست و مد  هیلا کیغالبا    رهیمدئتیه

افشابر حقوق سهام  ی اصل  د یتاک اعضا   ی داران،  استقلال  پاسخ  ره یمدئتیه  یاطلاعات،    ران ی مد  یی گوو 

ناظر توانمند و امکان   ینهادها  ق،یعم  یمال   یتر است که بازارهامناسب  ییها ط یمح  یالگو برا  نیاست. ا

سرما  یاجرا  حقوق  ا  گذارانه یموثر  با  برایدارند.  فشار  حال،  کوتاه  شینما  ین  مبازده  به   تواندیمدت 

 . دانندیبلندمدت مقدم م  یگذارهیرا بر سرما یکه سود فور نجامد یب یی هامیتصم

بانک  ت یمالک  ، یاقاره  یاروپا  یالگو  در و  است  متمرکزتر  بزرگ در سهام  ا یها  ها، خانوادهمعمولا  داران 

از   ییاجرا  رهیمد ئتیه  کیکشورها، مانند آلمان، تفک  یدارند. در برخ  یترمینظارت بر شرکت نقش مستق

در   زیکارکنان ن  ندگان یما. حضور نکندیم   جاد یاداره روزمره و نظارت ا  انی م  ینظارت، مرز روشن  ئتیه

سازگارتر   ییساختار با اقتصادها  نی. ابردیداران فراتر مرا از سهام  ییگوها، دامنه پاسخاز شرکت   یشمار

دارد. در مقابل،    تیاهم  نفعانیها و توجه به ذشرکت  ان یم  دار یبلندمدت، روابط پا  ی مال  نیاست که تام

 ز یرا ن  تیداران اقلحقوق سهام  گرفتندهیممکن است نظارت را کارآمدتر کند، اما خطر ناد   تیتمرکز مالک

 . دهدیم شیافزا

م   یژاپن  یالگو بلندمدت  روابط  بانک  انیبر  شبکهشرکت،  و  مالک  هیتک  یتجار  ی هاها  است.   ت یداشته 

پ  را فراهم    یبلندمدت و حفظ ثبات سازمان   یریگمیها، امکان تصمبنگاه  انیم  داریپا   یوندهایمتقابل و 

افزا  یرونیو نظارت ب  تیریمد   انیفاصله م  یاما گاه  کرد،یم که   ییها ط یدر مح  والگ  نی. ادادیم  شیرا 


