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شفافیت،تأمینواسطه‌یبهاجرایی،دستورالعمل‌هایازمجموعه‌ایعنوانبهشرکتیراهبری•
مادرایشرکت‌ه.بخشیدخواهدارتقاءراهلدینگشرکت‌هایکارکردهایانصاف،ومسؤولیت‌پذیری

تبعیتیکسانیکلیاصولواهدافازشرکتیراهبریزمینه‌یدرخصوصیهلدینگ‌هایوتخصصی
مالکیتنظیری،تخصصمادرشرکت‌هایفردبهمنحصرخصیصه‌هایدلیلبهمواردبرخیدرلیکنمی‌کنند
دراصولاینازیپیاده‌سنحوه‌ییاومفهوم...وذینفعانگستره‌یطبیعی،ومالیمنابعبهدسترسیدولت،

دقیقندیمرزبعدموسیاسیمداخلاتنظیرعواملیهم‌چنین.می‌گرددمتفاوتتخصصیمادرشرکت‌های
شرکت‌هااینردراشرکتیراهبریپیاده‌سازیمی‌توانددولت،تصدی‌گرایانه‌یوحاکمیتیدوگانه‌ینقش

.سازدمواجهمانعبا

وافیتشفکارآمد،وهماهنگقوانینحاکمیتنظیراصولیبررااقتصادیتوسعه‌یخوب،حکمرانی•
آنمی‌توانکهنیز،شرکتینظامدراصولاین.می‌نمایداستوارسیاسیثباتوفسادازکاستنپاسخ‌گویی،

تلقیآییکارورشدبرایراهبردیعنوانبهنمود،تشبیهحاکمیتیساختارازکوچکینمونه‌یبهرا
.می‌گردند
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مقدمه
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تخصصیمادرشرکت‌هایدرمطلوبشرکتیراهبریاصول

خصوصیهلدینگ‌هایومادرتخصصیشرکت‌هایدرشرکتیراهبریاصولتفاوت‌های

مادرتخصصیشرکت‌هایدرشرکتیراهبردیاصولاجراییموانعوچالش‌ها

محورهای‌اصلی‌بحث
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(‌گرادرونرویکر)ارزشحداکثریبالابردنوآنانمنافعتأمینسهامداران،وشرکتمیانروابطتنظیم:مضیقمفهوم

(برون‌گرارویکرد)آنانمنافعتأمینوشرکتباذینفعانهمهروابطتنظیم:موسعمفهوم

نظیرشرکتاداره‌یازاستعبارتتجارتقانونازقسمتیاصلاحقانونیلایحهدرشرکتیراهبریمصادیق:ایرانحقوق
انحلال،مدیرانمسؤولیتسرمایه،تغییراتشرکت،بامدیرانمعاملاتکنترلیِنظامومدیریتسمتبهتصدیموانع
(موسعمفهومبردلالت)مالیگزارشگریوشرکت

مفهوم‌راهبری‌شرکتی
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علل‌پیدایش‌شرکت‌های‌مادر‌
تخصصی

کارکرد‌اقتصادی

کارکرد‌مدیریتی

کارکرد‌توسعه‌ای
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تأمین‌مبانی‌قانونی‌مستقل‌و‌کارآمد

بهره‌گیری‌از‌سیاست‌تنوع

اِعمال‌سیاست‌جانشین‌پروری

تعامل‌نظام‌مند‌و‌مستمر

شفافیت

افشاء‌و‌گردش‌آزاد‌اطلاعات

اصول‌راهبری‌شرکتی‌در‌شرکت‌های‌مادر‌تخصصی

استقلال‌اعضای‌هیأت‌های‌مدیریتی‌و‌نظارتی

توسعه‌پایدار
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:فراهم شدن بستر مناسب قانونی، نظارتی و نهادی

ران‌تدوین‌دستورالعمل‌حاکمیت‌شرکتی‌شرکت‌های‌پذیرفته‌شده‌در‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌و‌فرابورس‌ای-1
(‌‌1397مصوب‌)

(‌‌1386مصوب‌)تهیه‌ی‌آیین‌نامه‌ی‌نظام‌راهبری‌شرکتی‌بورس‌اوراق‌بهادار‌تهران‌-2
(‌1398پیشنهادی‌)آیین‌نامه‌ی‌راهبری‌شرکتی‌در‌شرکت‌های‌دولتی‌-3

1402آیین‌نامه‌ی‌انتظام‌بخشی،‌شفاف‌سازی‌و‌ضابطه‌مندسازی‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌شرکت‌های‌دولتی‌که‌در‌سال‌-4
و‌اصلاحات‌بعدی‌آن‌

:چالش تعدد قوانین

عدم‌هماهنگی‌قوانین‌و‌وجود‌تعارض-1
نقش‌دوگانه‌ی‌دولت‌به‌عنوان‌مالک‌و‌تنظیم‌کننده‌ی‌بازار‌و‌ضرورت‌تفکیک‌آن‌ها‌-2

الی‌که‌شرکت‌های‌دولتی‌تابع‌حقوق‌عمومی‌بوده‌و‌اصل‌بر‌عدم‌اختیار‌و‌صلاحیت‌آن‌هاست‌در‌ح)تفاوت‌ساختاری‌-3
(هلدینگ‌ها‌خصوصی‌تابع‌حقوق‌خصوصی‌بوده‌و‌اصل‌بر‌جواز‌و‌اباحه‌آن‌ها‌است

تأمین‌مبانی‌قانونی‌
مستقل‌و‌کارآمد
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:  هدف

صص،‌هیأت‌های‌مدیریتی‌و‌نظارتی‌بر‌اساس‌مؤلفه‌های‌گوناگونی‌نظیر‌جنسیت،‌سن،‌تحصیلات،‌تخچیدمان‌
....‌‌خبرگی‌و‌

:  مصداق در شرکت های مادر تخصصی 

ی‌آیین‌نامه‌انتظام‌بخشی،‌شفاف‌سازی‌و‌ضابطه‌مندسازی‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌شرکت‌های‌دولت(‌32)ماده‌(‌1)جزء‌
تصابات‌و‌های‌تخصصی‌از‌قبیل‌کارگروه‌خطر،‌ان(کمیته)هیئت‌مدیره‌شرکت‌های‌دولتی‌را‌مخیر‌به‌ایجاد‌کارگروه‌‌)

.(جبران‌خدمات‌می‌نماید

:  مصداق در هلدینگ های خصوصی 

1401دستورالعمل‌حاکمیت‌شرکتی‌ناشران‌ثبت‌شده‌نزد‌سازمان‌بورس‌و‌اوراق‌بهادار،‌مصوب‌(‌‌14)ماده‌

ه‌دلیل‌بآیین‌نامه‌انتظام‌بخشی،‌شفاف‌سازی‌و‌ضابطه‌مندسازی‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌شرکت‌های‌دولتی‌(‌30)ماده‌
.تأکید‌و‌برخورداری‌حداقل‌یک‌عضو‌هیأت‌مدیره‌از‌تحصیلات‌مالی‌با‌سیاست‌تنوع،‌تجانس‌ندارد

بهره‌گیری‌از‌سیاست‌
تنوع
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:  خط مشی
ا‌فرایند‌شناسایی‌حوزه‌های‌مورد‌نیاز‌سازمان،‌رصد‌مناسب‌ترین‌نامزدهشامل‌

ت‌‌و‌برای‌پست‌های‌مدیریتی‌با‌در‌نظر‌گرفتن‌خصیصه‌های‌مشخصی‌نظیر‌مهار
تجربه‌ی‌رهبری،‌مهارت‌برنامه‌ریزی‌استراتژیک‌و‌مهارت‌های‌ارتباطی؛‌تدوین

.‌برنامه‌های‌آموزشی‌و‌نظارت‌بر‌پیشرفت‌نامزدها‌می‌باشد

اِعمال‌سیاست‌
جانشین‌پروری
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تعامل‌نظام‌مند‌و‌
مستمر

:هدف‌
لازم‌جهت‌ارگان‌های‌مدیریتی‌و‌نظارتی‌باید‌فرایند‌ارتباطی‌را‌با‌سهامداران‌به‌گونه‌ای‌برقرار‌کنند‌که‌همواره‌از‌آمادگی

هم‌پاسخ‌گویی‌به‌پرسش‌های‌سهامداران‌در‌باب‌تصمیمات‌اتخاذی،‌استراتژی‌های‌شرکت‌و‌توسعه‌ی‌آن‌ها،‌پروژ‌ه‌های‌م
.برخوردار‌باشند...‌شرکت،‌وضعیت‌مالی‌شرکت،‌روش‌انتصاب‌و‌پاداش‌دهی‌و‌

:‌‌مصداق‌در‌شرکت‌مادر‌تخصصی
انتظام‌بخشی،‌شفاف‌سازی‌و‌ضابطه‌مندسازی‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌شرکت‌های‌دولتیآیین‌نامه‌(‌15)ماده‌(‌3)جز‌

:مصداق‌در‌هلدینگ‌های‌خصوصی
بهاداردستورالعمل‌حاکمیت‌شرکتی‌ناشران‌ثبت‌شده‌نزد‌سازمان‌بورس‌و‌اوراق‌(‌35)ماده‌

ف‌دولتی‌بر‌خلاآیین‌نامه‌انتظام‌بخشی،‌شفاف‌سازی‌و‌ضابطه‌مندسازی‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌شرکت‌های‌(‌35)ماده‌
تاصول‌مورد‌توجه‌در‌قانون‌تجارت‌که‌قانون‌اکثریت‌می‌باشد،‌به‌رعایت‌حقوق‌سهامداران‌اقلیت‌توجه‌کرده‌اس
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شفافیت

:انواع
شفافیت‌در‌هدف‌

.‌‌شفافیت‌در‌نقش‌و‌مسئولیت
:مصادیق‌در‌شرکت‌های‌مادر‌تخصصی

کل کشور 1403قانون بودجه سال ( 2)تبصره ( ت)بند 
کل کشور 1403قانون بودجه سال ( 3)تبصره ( خ)بند 
کل کشور 1403قانون بودجه سال ( 13)تبصره ( ت)بند 

قانون برنامه هفتم پیشرفت ( 16)ماده 
قانون برنامه هفتم پیشرفت( 18)ماده 
قانون برنامه هفتم پیشرفت ( 110)ماده 
قانون برنامه هفتم پیشرفت( 117)ماده 

دولتیفصل پنجم آیین نامه انتظام بخشی، شفاف سازی و ضابطه مندسازی درآمدها و هزینه های شرکت های 
:مصادیق‌در‌هلیدنگ‌های‌خصوصی

دستورالعمل حاکمیت شرکتی ناشران ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ( 3)ماده 

 یت دولتی یک فصل به حاکمآیین نامه انتظام بخشی، شفاف سازی و ضابطه مندسازی درآمدها و هزینه های شرکت های در
رای دولت داردشرکتی و یک فصل به شفاف سازی اختصاص یافته است که این بیان موازی نشان از اهمیت موضوع شفافیت ب
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افشاء‌و‌گردش‌آزاد‌اطلاعات

:ملزومات‌گردش‌آزاد‌اطلاعات‌

ظارت‌و‌گردش‌آزاد‌اطلاعات‌مستلزم‌افزایش‌شفافیت،‌تعاملات‌مستمر،‌جلوگیری‌از‌تقلب،‌امکان‌ن
غیره‌است...‌

:مصادیق‌شرکت‌های‌مادر‌تخصصی

آیین‌نامه‌انتظام‌بخشی،‌شفاف‌سازی‌و‌ضابطه‌مندسازی‌درآمدها‌و‌هزینه‌های(‌49)و‌(‌48)،‌(47)مواد
شرکت‌های‌دولتی

:مصادیق‌هلدینگ‌های‌خصوصی
دستورالعمل‌حاکمیت‌شرکتی‌ناشران‌ثبت‌شده‌نزد‌سازمان‌بورس‌و‌اوراق‌بهادار(‌37)ماده‌
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استقلال‌اعضای‌هیأت‌های‌
مدیریتی‌و‌نظارتی

:‌‌ضرورت‌‌تامین‌استقلال
پیش‌گیری‌از‌تعارض‌منافع‌

:مصادیق‌در‌شرکت‌های‌مادر‌تخصصی
آیین‌نامه‌انتظام‌بخشی،‌شفاف‌سازی‌و‌ضابطه‌مندسازی‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌(‌30)ماده‌

شرکت‌های‌دولتی

:هلدینگ‌ها‌خصوصیمصادیق‌در‌
اق‌دستورالعمل‌حاکمیت‌شرکتی‌ناشران‌ثبت‌شده‌نزد‌سازمان‌بورس‌و‌اور(‌14)و‌(‌7)مواد‌

بهادار
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توسعه‌پایدار

:‌‌توسعه‌ی‌پایدار

تصادی،‌اصلی‌منشعب‌شده‌از‌اصل‌رعایت‌حقوق‌ذینفعان‌است‌و‌به‌دنبال‌بیشینه‌سازی‌رفاه‌نسل‌فعلی‌و‌تحقق‌اهداف‌اق
اجتماعی‌و‌زیست‌محیطی‌بدون‌آن‌که‌وضعیت‌نسل‌آتی‌به‌خطر‌بیفتد،‌می‌باشد

:مصادیق‌شرکت‌های‌مادر‌تخصصی

.قانون‌برنامه‌هفتم‌پیشرفت،‌به‌صورت‌ضمنی‌بر‌توجه‌قانون‌گذار‌به‌اصل‌توسعه‌پایدار‌اشاره‌دارد(‌46)ماده‌

:خصوصیهلدینگ‌های‌مصادیق‌

دستورالعمل‌حاکمیت‌شرکتی‌ناشران‌ثبت‌شده‌نزد‌سازمان‌بورس‌و‌اوراق‌بهادار(39)ماده‌
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مداخلات‌سیاسی

عدم‌تفکیک‌میان‌وظایف‌مالکیتی‌و‌حاکمیتی‌
دولت

ناکارآمدی‌مکانیزم‌نظارتی‌مدیران‌غیرمؤظف

موانع‌اجرایی‌راهبری‌شرکتی‌در‌هلدینگ‌های‌دولتی
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مداخلات‌سیاسی

رکت ها عدم گزارشگری یکپارچه ای در خصوص این ش

از عنوان یکیجامعه به که اشخاص می شود موجب 

لکرد، ذینفعان، به اطلاعات دقیقی راجع به اهداف، عم

.نددست نیاب.... میزان پیشرفت، وضعیت مالی و 



16

عدم‌تفکیک‌میان‌وظایف‌
مالکیتی‌و‌حاکمیتی‌دولت

تدوین‌عدم‌تفکیک‌دقیق‌از‌وظایف‌مالکیتی‌و‌حاکمیتی‌دولت‌سبب‌می‌گردد‌تا‌در
به‌وجود‌مقررات‌بازرگانی‌و‌تنظیم‌بازار‌نوعی‌جهت‌گیری‌نسبت‌به‌منافع‌حاکمیتی

یت‌و‌این‌جهت‌گیری‌به‌نوبه‌ی‌خود‌زمینه‌ساز‌انحصار،‌رقابت‌نابرابر،‌عدم‌شفاف.‌آید
.‌می‌گردد...‌پاسخ‌گویی،‌دشواری‌در‌وصول‌مطالبات‌توسط‌اعتباردهندگان‌و‌

وضوع بند راهبری شرکتی در شرکت های دولتی مپیشنهادی آیین نامه ( 7)ماده 
: قانون برنامه ششم توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی( ۴)ماده « ب»

یاسی و سهای فعالیتهای دولتی نباید برای تأمین مالی مدیره شرکتت أهی
ی را ایجاد نماید سازوکارهایبایدچنین هم. رقابت انتخاباتی سیاسی کمک نمایند

و شود میره مدیت أهیوظایف اعضای طرفانه بیتا از تضاد منافعی که مانع انجام 
.یری کندمدیره جلوگت أگیری هیتصمیمسیاسی در فرایندهای نیز از دخالت
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ناکارآمدی‌مکانیزم‌نظارتی‌
مدیران‌غیرمؤظف

ف‌و‌برابر‌اصول‌راهبری‌شرکتی‌و‌به‌عنوان‌یک‌قاعده‌ی‌عام،‌ترکیب‌مناسب‌مدیران‌مؤظ

تهی‌غیرمؤظف‌در‌هیأت‌مدیره‌ساختاری‌تعدیل‌کننده‌می‌باشد‌که‌به‌نظارت‌کارآمدتر‌من

.می‌گردد‌

ران‌اغلب‌تعاملات‌مدیران‌غیرمؤظف‌با‌شرکت‌مبتنی‌بر‌رابطه‌ی‌استخدامی‌نبوده‌و‌این‌مدی

اعمال‌دارای‌تخصص‌بوده‌و‌به‌منظور‌حفظ‌سرمایه‌ی‌اعتباری‌خود‌انگیزه‌ی‌بیشتری‌برای

ن‌جهت‌به‌همی.‌نظارت‌داشته‌و‌فرصت‌طلبی‌مدیران‌مؤظف‌را‌با‌دقت‌بالاتری‌رصد‌می‌کنند

مدیران‌غیرمؤظف‌بسان‌یک‌رکن‌نظارتی‌که‌در‌صیانت‌از‌حقوق‌سهامداران‌و‌کاهش‌

.‌‌تعارض‌منافع‌آنان‌با‌مدیران‌نقش‌مؤثری‌ایفا‌می‌نماید،‌شناخته‌می‌شوند
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نتیجه‌گیری

اصول،‌مصادیق‌و‌مقررات‌ناظر‌بر‌حاکمیت‌شرکتی‌در‌شرکت‌های‌مادر‌

تخصصی‌و‌هلدینگ‌های‌خصوصی‌یکسان‌بوده‌و‌هدف‌مشترکی‌را‌دنبال

.می‌نماید

تفاوت‌اصلی‌موانع‌و‌چالش‌های‌اجرایی‌اصول‌راهبری‌شرکتی‌در‌شرکت‌های

.مادر‌تخصصی‌می‌باشد
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