
  
  )مقاله علمي پژوهشي(        467 - 484، صفحات  1400، پاييز 3 ، شمارة51 فصلنامه مطالعات حقوق خصوصي، دورة 

  
  

   ها شركت ادارة نظام يديكل يها شاخصه يقيتطب مطالعة
  رانيا حقوق و ايآس شرق كرديرو در

  
  حسين عابديني

  بديمدانشگاه  ياسلام و معارف اتياله دانشكدة  گروه حقوقارياستاد
  )23/5/1400:   تاريخ تصويب-  25/2/1400: تاريخ دريافت(

  
  دهيچك
 يها شركت ژهيو به ،يسهام يها شركت ةدر حوز كه يخاص قشن ليدل به »ها شركت ادارة نظام«      

در  موضوعات نيزتريبرانگ چالش از ،كند يم فايا بهادار اوراق بورس در بازار حاضري سهام
 در مدل سه ا،يدن در» ها شركت ادارة نظام «با مرتبط يكردهايرو انيم در. است حقوق عالم
» يا قارهي اروپا «،»ييكايآمر-يسيانگل«: است شده ييشناسا افتهي هتوسع يكشورها يةسرما بازار

 شيپ برخوردارند، ايدن در يشتريب رواج از كه نخست كرديرو دو خصوص در. »ايآس شرق «و
 توجه با. است نبوده توجه مورد تاكنون سوم، كرديرو اما ،هگرفت انجام رانيا دري مطالعات نيا از
 نشده وضع» ها شركت ادارة نظام «خصوص در يا ژهيو آورِ الزام قانون ران،يا حقوق در آنكه به

 متفاوت دارد، وجود رانيا در آنچه با ها يژگيو ربيشت در كه» ايآس شرق كرديرو «مطالعة است،
ي قيتطب پژوهش .كند كمك رانيا در» ها شركت ادارة نظام «ژةيو مدلي طراح به تواند يم است،
 نظام «مدل براساس شده يگردآور اطلاعات و  گرفتهانجامي ليتحل- يفيتوص روش با حاضر
ي بررس ران،ياي سهام يها شركت حقوق مقررات و» ايآس شرق كرديرو «در» ها شركت ادارة
 شرق كرديرو در» ها شركت ادارة نظام «با رانياي سهام يها شركت مقررات سةيمقا. است شده
 آن به نسبتي بهتر يها گام ،»يمال  تيشفاف «ةشاخص در ماي حقوق منظا كه استي حاك ايآس
 كرديرو از» يمال نيتأم منابع «و» يتيريمد تعادل «شاخصة دو در كم دست اما برداشته، كرديرو
 زمينه نيا در ،انهيگرا يبومي نگاه با رانيا قانونگذار كه است لازم و است تر عقب ادشدهي

 .برداردي مؤثر يها گام كند و يگذار مقرره
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  مقدمه. 1
 فيتعار كه دهد يم نشان 1»ها شركت ادارة نظام «منظر از مختلفي حقوق يها نظامي بررس

 از يا گسترده دامنة در -ستها شركت كنترل و يراهبر روش كه-  ستميس نيا به مربوط
 كشور هر و )Classens & Yurtoglu, 2013: 3( است يبند دسته قابلي حداكثر وي حداقل فيتعار
 نياي طراحي برا را يخاصي الگو ،ياقتصاد وي اجتماع ،يحقوق ،يفرهنگ عناصر به توجه با
  .)Rezaee, 2007: 35( است گرفته كار به ستميس

ي اروپا «،»ييكايآمر-يسيانگل «كرديرو سه ،»ها شركت ادارة نظام «مختلف يها مدل انيم در
 نگاه نوع ،يبند دسته نيا يمبنا 2.شوند يم محسوب ها مدل نيمشهورتر» ايآس شرق «و» يا قاره

 ساختار «،»شركت كنترل و تيمالك انيم نسبت «آنها نيتر مهم كه است ياوصاف به متفاوت
 توان يم را اآنه مجموعة و است» اطلاعاتي افشا زانيم «و» يمال نيتأم منبع «،»رهيمد أتيه
  3.كرد ييشناسا» ها شركت ادارة نظامي ديكل يها شاخصه «عنوان به

  استشده سبب شان يمل منافع براساس ،ها شاخصه نيا به مختلفي كشورها متفاوت نگاه
 ،نيچ ژهيو به ،يشرقي ايآس منطقةي كشورها در اما شود، متفاوت هم آنها يكردهايرو كه
 اشتراكات به توجه باي جنوب كرة و وانيتا ،كنگ هنگ سنگاپور، ،يلزما ،ياندونز ن،يپيليف لند،يتا

 به كه استيي شناسا قابلي مشترك كرديرو ،يكل ينديابر در ،ياقتصاد وي اجتماع ،يفرهنگ
 گاه ،يتجار مقررات در آنكه با ران،يا در. است شده مشهور» ايآس شرق كرديرو«

 عدم وي وستگيپ عدم اما ،شود يم دهيد ها شركت ادارة نظام خصوص در ييها دستورالعمل
 مطالعة لزوم ،يسهام يها شركت خصوص در آور الزام و ريفراگ قانون قالب در آنهاي طراح
 از شيب را رانياي حقوق نظامي برا يساز يبوم نگاه بايي الگو نيتدو و موجودي كردهايرو
  . است ساخته روشن شيپ

 مقاله، نيا موضوع و ايآس شرق كرديرو وصخص در يمطالعات كار چيه نبود به توجه با
 ايآس شرق كرديرو يها شاخصه يبررس هدف با ،يليتحل-يفيتوصي كرديرو با حاضر، پژوهش

 يها شركت مقررات باي ديكل يها شاخصه از كي كدام در كرديرو نيا كه سؤال نيا طرح و
 نيب ها شاخصه ربيشت در كه است نيا ما ةيفرض. است گرفته انجام همسوست، رانيا دري تجار
 يطراح به حال، نيع در تفاوت، نيا اما دارد، وجود تفاوت ران،يا مقررات و ادشده يكرديرو

 . كند يمي انيشا كمك ،رانيا در» ها شركت ادارة نظام «يِبوم مدل

  
                                                            

1. Corporate Governance  
 رايب (گرفته انجام رانيا دري مطالعات نيا از شيپ برخوردارند، ايدن در يشتريب رواج از كه خستن كرديرو دو خصوص در. 2

 . است نبوده توجه مورد تاكنون سوم، كرديرو اما، )111-136 :1394 ،پور ييحي :ك.مثال، ر

 .409- 424 :1398 ،پور يتق و ينيعابد:  است داده انجام باره نيا در را يپژوهش ،نيا از شيپ ،نگارنده. 3
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  رانيا مقررات و ايآس شرق كرديرو نييتب. 2
 و اندك ،ييايآس يكشورها در ،1990 دهة از شيپ تا» ها شركت ادارة نظام «بحث به علاقه

 ،يجهان اقتصاد دريي ايآس يها شركت و بازارها ندةيفزا تياهم حاضر، حال در اما بود، پراكنده
  .)Peng  et al., 2010: 373( است داده شيافزا شيپ از شيب را مقوله نيا به توجه

 رشد و بالا يرگذا هيسرما نرخ فرد منحصربه بيترك داشتن با ايآس شرق ياقتصاد يها غول
 90 دهةي انيپا يها سال در بودند، توسعه حال در يكشورها گريد اقتصاد بخش الهام كه داريپا
 را 1997 سال در ايآسي مال يها بحران كه يا گونه به شدند؛ ورشكستهي ناگهان طور بهي لاديم
 ايدن از طقهمن نيا در يسهام يها شركت و گذاران هيسرما يها تيفعال دري عطف نقطة توان يم

 ن،يپيليف سرعت به ،1997 ژوئن در لنديتاي مال انفجار ؛)Yousuf & Islam, 2015: 3( دانست
 ريتأث زين كنگ هنگ و وانيتا بر و برگرفت در راي جنوب كرة و سنگاپور ،يمالز ،ياندونز

 كرة Hanbo Steel مانند ،يبزرگ يها شركتي ورشكستگ اعلام ؛)Clarke, 2007: 205( گذاشت
 ديمؤ )MacIntyre, 1999: 3( ياندونز و لنديتا در ديشدي مال يها بحران و )Lee, 2003: 1(ي جنوب
   .بود بحران نياي عمل

 يخارج گذاران هيسرما از هيسرما انيجر ،1997 سال در ييايآس ارز بحران آغاز از پس
 و يمحل ةياسرم يبازارها در ينگينقد ديشد مشكلات بروز موجب و متوقف، يناگهان طور به
 هراس وي كاف ةيسرما نبود ليدل بهيي ايجغراف حوزة نياي كشورها اقتصاد بر يواقع ريتأث

   .)Cheung & Chan, 2006: 5-6( شد كشورها نيا در يگذار هيسرما ازي خارج گذاران هيسرما
 نيا در ها شركت ادارة نظام به توجه آن، بر مترتب آثار و بحران نيا بروز از پس ،رو نيازا

 يسو به حوزه، نياي سهام يها شركت ازي اريبس و گرفت خود بهي گريد رنگ كشورها
در  كهيي كايآمر- يسيانگل كرديرو برخلاف آنكه حيتوض. آوردندي رو» يمحور خانواده«

 نظام «را آن كه يا قاره ياروپا كرديرو و شود يم محسوب 1»بازارمحور ادارة نظام «اصطلاح
 2»محور بانك ادارة  تيفعال بر ناظر سهام يبازارها نخست، كرديرو در و اند گفته زين2

 ها شركت عملكرد بر نظارت در يديكل نقش ها بانك دوم، كرديرو در و ندا يسهام يها شركت
 و يشرق شمالي ايآس منطقة دو در كه» ايآس شرق كرديرو «در ،)Khan, 2002: 4( كنند يم فايا

 كنترل تحت لزوماً كه استي »محور خانواده يها كتشر «با يبرتر دارد، وجود يشرق جنوب
» محور رابطه نظام «درون در ياقتصاد مؤسسات عنوان به و ستندين سهام يبازارها اي ها بانك
 ادارة نظام «اي يخانوادگ يها شركت در ها شركت ادارة نظام را آن توان يم و كنند يم عمل

 ،يغن يفرهنگ تنوع وجود با واقع، در ؛)Khan, 2002: 78( دينام 3»محور خانواده يها شركت
                                                            

1. Equity Market-Based Governance System 
2. Bank-Led Governance System 
3. Family-Based Corporate Governance System 
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 يايآس يكشورها در كهي متفاوت ياجتماع يها سنت و يحقوق و ياسيس مختلف يساختارها
 ادارة نظام «نيتدو وي طراح در يمل چشمگير يها تفاوت سبب امر، نيا و دارد وجودي شرق

 يها ستميسبين ي اشتراكات ان،يم نيا در اما ،)Clarke, 2007: 200( شده آنها عملكرد و» ها شركت
 به و داد قرار اي گسترده دامنة در را آنها توان يم كه دارد وجود آنها يها شركت ادارة نظام

يي شناسا منطقه نياي كشورهاي برا را» ها شركت ادارة نظام «ازي واحد مدل آن، عام مفهوم
   .)Cheung, 2004: 2( كرد

 يها گروه و قدرتمند يها خانواده كنترل در ا،يآس از منطقه نيا يها شركت ازي اريبس
 عضوي كشورها و وانيتا هند، در ها شركت نيتر موفق ازي برخ و هستند بزرگي خانوادگ
 همي خوبي بازده مستمر، طور به كه شوند يم اداره انگذاريبن يها خانواده توسط 1آن آسه ةياتحاد
 نيتر بزرگ درصد 15 ،2010 سال تا يدگخانوا يها شركت كه دهد يم نشان آمارها .اند داشته

 ديرس خواهد درصد 40 به ،2025 سال در آمار نيا كه دادند يم ليتشك را ايدن يها شركت
)GBG Indonesia, 2016(.  

 بر كه» ها شركت ادارة نظام «منسجم و مند نظام مقررات مجموعه ران،ياي حقوق نظام در
 نيا در ژهيو صورت بهي قانون چيه و ندارد وجود باشد، حاكم رانياي سهام يها شركت همة
 نظام «موضوع طرح ياصل گاهيجا كه زين» 1347ي قانون حةيلا «دري حت است؛ نشده وضع نهيزم

 و  استنشده پرداخته موضوع نيا به شده يبند دسته طور به ،شود يم محسوب» ها شركت ادارة
  .دكر ليتحل و يبند دسته مسئله نيا ليذ توان يم را قانون نيا از پراكنده موادي سر كي فقط

 يها شركت حقوق منظا كه دهد يم نشان يسهام يها شركت با مرتبط يقانون مواد يبررس
 با مرتبط مقررات ربيشت است؛ نداشته يشرق يايآس كرديرو به يكل يسو و سمت چيه ،رانيا

 با و شده ميتنظ» نسهامدارا «از تيحما يمبنا بر شتريب ،يكل اقيس و ساختار نظر از ها شركت
 دارد،ي شتريب قرابت است،» ييكايآمر- يسيانگل كرديرو«ي نظري مبنا كه 2»يندگينما ةينظر«

 منافع نيتأم يراستا در ديبا رانيمد كه است آن ازي حاك قواعد، نيا مفهوم و منطوق چراكه

                                                            
المللي  شود، يك سازمان بين  شناخته مي“ASEAN” كشورهاي جنوب شرق آسيا كه بيشتر با نام اختصاري ةياتحاد. 1

 توسط تايلند، اندونزي، مالزي، 1967 اوت 8اين سازمان در . سياي جنوب شرقي استسياسي، اقتصادي و فرهنگي در آ
هاي درون مرزهاي خود اين كشورها   در ويتنام و شورشها ستيكمونسنگاپور و فيليپين براي همبستگي عليه گسترش 

 بيشتر مطالعةبراي . آن ملحق شدند بعد، ويتنام، ميانمار، لائوس، كامبوج، برونئي و ايران نيز به يها سالتأسيس شد و طي 
 org.Asean.www://http: ك.ر
» ندهيدرآمدها و منافع آ «ادارة كنترل و ي برا، صاحبان سهامي جمعةيسرما كه از دهد يم اين نظريه به اشخاص مستقل اجازه. 2

 ،ت شركت را دارا باشنديري مد مربوط بهيا حرفه يها مهارتاستفاده كنند؛ اشخاصي كه ممكن است خود سهامدار نباشند، اما 
 در فرضي خصوص به؛ دهد يمران ارائه ي ميان مالكان و مدرابطة ي بررسي را برايدي مفي، راهكارها» نمايندگيةينظر«ن يبنابرا
 .45  :1397 ينيعابد: ك. وارد بر آن، رراداتيا و هينظر نيا شتريب مطالعة يبرا. ران شركت، سهامدار شركت نيستنديكه مد
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 شيگرا كه دكر ادعا توان يم نيبنابرا باشند، آنهاي جمع منافع حافظ و دكنن عمل سهامداران
  .است» ييكايآمر- يسيانگل كرديرو «سمت به جهت، نيا از ادشدهي مقرراتي كل

 ،132 مواد ،)111 (مادة تبصرة مانند ،»1347ي قانون حةيلا «موادي برخ براساس مقابل، در
 مقررات نيتقن در قانونگذار كه شود يم حاصل جهينت نيا 258 و 239 ،195 ،192 ،189 ،143

 كرديرو«ي طراح ةيپا و مبنا كه 1»نفعان يذ ةينظر «به ييها شيگرا ،يسهام يها شركت به مربوط
 گريدي منظر از كه دهد يم نشاني فرع شيگرا نيا. است داشتهنظر  زين است،» يا قارهي اروپا

  .دانست كينزد رالذكرياخ كرديرو به را رانيا يسهام يها شركت مقررات توان يم
 مصوبي شركتي راهبر نظام نامة نييآ «بهادار، اوراق ارباز مقررات و الزامات انيم در
 بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ يها شركت يِشركت تيحاكم دستورالعمل «زين و» 1386
 نخست، نامة نييآي كل ريس. است موضوع نيا با مرتبط» 1397 مصوب رانيا فرابورس و تهران

 نيا كنندگان نيتدو سو ك ياز است؛ آشفته و متشتت آن، بر حاكمي كل ستميس منظر از
ي طراح» ها شركت ادارة نظام«ي برا راي رونيب وي درون سازوكار دو ،يكل صورت به ،نامه نييآ

 است؛» يا قاره ياروپا كرديرو «يها شاخصه جمله از آنها،ي محتوا از فارغ كه اند كرده
 فاتيتشر و الزامات ادشده، ييها مؤلفه بر مضاعف ديتأك با كه دوم نامة نييآ است طور نيهم
 به توجه با ،گريد يسو از اما است، دهكري طراح ادشده يمدل بهي كينزد در را يتر قيدق
 بر» يا قارهي اروپا كرديرو «كامل انطباق ،نامه نييآ دو نيا در 2»هيلا تك رةيمد أتيه «ينيب شيپ
  . رسد يم نظر به نادرست يليتحل مقررات، نيا

 منظر از رانياي حقوق نظام مقررات مجموعة كه گفت توان يم ،دش انيب آنچه براساس
 يجد يرويپ چيه كه دارد كپارچهيريغ و رمنسجميغ يكرديرو ،»ها شركت ادارة نظام «ستميس
 و ييكايآمر- يسيانگل يكردهايرو «از كيهر از كاملي رويپ در نداشته،» ايآس شرق كرديرو «از

 كه يالاطراف جامعي بيترك ستميس به است نتوانسته ،نهايا بر هعلاو و بوده ناموفق ،»يا قاره ياروپا
 را آن ،اتييجز ذكر با بتوان تا برسد باشد، داشته را ادشدهي يكردهايرو توجه شايان ي ايمزا
  .كرد نييتب

  
  

                                                            
 كه ييها گروه صرفاً بر مبناي منافع سهامداران اداره شود و تمامي اشخاص و تواند ينمك شركت سهامي يمطابق اين نظريه، . 1
 مستقيم يا حتي غيرمستقيم صورت به ها شركت اين يها تيفعالا يا غيرمستقيم در شركت تجاري اثرگذارند ي مستقيم صورت به

 يها شركتتوجه قرار گيرند، چراكه حيات  مورد» ها شركت ادارةنظام « و طراحي يزير هياپبر آنها تأثيرگذار است نيز بايد در 
 مطالعة يبرا. است» )ها گروه اين اشخاص و همة( سهامي يها شركت مرتبط با نفعان يذ«تجاري منوط به در نظر داشتن نفع 

 .66  :1397 ينيعابد :ك. وارد بر آن، رراديا و هينظر نيا شتريب

  . پرداختميخواه شتريب ،مسئله نيادامه به در ا. 2
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  كرديرو شاخص اركان. 3
 سهام تيمالك حوزة پردازان هينظر نياول عنوان به بعدها كه- نزيم و برل ش،يپ دهة هشت حدود

 آنها، سهامداران شيافزا وي سهام يها شركت بزرگ شدن با كه كردند ينيب شيپ -شدند شناخته
 & Berle( داد خواهد ها شركت كنترل از تيمالكيي جدا به را خودي جا سهام، متمركز تيمالك

Means, 1932: 110(. اگر كه دادند پرورش را اعتقاد نيا هم گر،يد نظران صاحب بعدها 
 خواهند مجازات بقاي برا رقابت در نسازند، مستقل كنترل از را تيمالك ،يسهام يها شركت

 و سيانگل از خارجي سهام يها شركت ريشت بن،يا وجود با ،)Fama & Jensen, 1983: 306( شد
  .اند شده اداره هم شكل نيهم به و ماندهي خانوادگ ا،يآس شرق حوزة در ژهيو به كا،يآمر

 و پرورش در راي اصل نقش ها دولت كشورها شتريب در ا،يآس دري مال بحران يها سال در
 ،نمود يمي ضرور را دولت مداخلة ،يمال منافع كمبود رايز كردند، فايا يسهام يها شركت رشد
 يتر يجد نقش ،يخصوص بخش ،يمال ياندازها پس شيافزا و كشورها شرفتيپ و رونق با اما
 گاهيجا روز روزبه و گرفت قرار بخش نيا ارياخت در يسهام يها شركت تيهدا كرد، دايپ

 حاضر، عصر در كه كرد ادعا توان يم كه يا گونه به كرد؛ تنزل خصوص نيا در ها دولت
  .ند»محور خانواده «ييها شركت كرد،يرو نيا رويپي كشورها در ها شركت گونه نيا

 در نظران بصاحي برخ ست،يچ كرديرو نيا در» خانواده «از منظور نكهيا در خصوص
 گروه توسط تيريمد و تيمالك «آن، در كه اند دانسته يگذار هيسرماي نوع آن را ساده،ي فيتعر
 ماند يم يباق گروه نيا داخل در آن، از حاصل سود و شود يم كنترلي خانوادگ اي يشاونديخو
  .)Suehiro, 1993: 378(» شود يم عيتوز آن ياعضا انيم در و

 زين آن بر مترتب آثار و اصطلاح نيا جوانب و طيشرا به تر قيقدي فيتعر در گر،يد يبعض
 كينزد همكاران و نانيكارآفر ،ها شركت يبرخ در«: كنند يم فيتعر گونه نيا آن را  وپرداخته

 را سهام تياكثر همچنان ،اند كرده سيتأس را شركت نيا كه) شانيها خانواده و (آنها
 تيريمد ماتيتصم در و كنند يم حفظ رانشانيمد با ار خود يشخص ارتباط آنها. دارند يم نگه

. كنند يم حفظ ارشد رانيمد انتخاب و منابع صيتخص ،يمال يها استيس در مورد ژهيو به ارشد،
 آن، در كه را ياقتصادنظام  و نامند يم» خانواده «ك يرا يمدرن يتجارت سازمان نيچن

» يخانوادگ يدار هيسرما نظام «نعنوا بههستند،  ييها شركت نيچن سلطة تحت يها شركت
  .)Chandler, 1997: 9(» شناسند يم

» ييكايآمر-يسيانگل كرديرو«ي منف نقطة نيتر مهم كه  رايندگينما مشكل كرد،يرو نيا
 رايز است، مواجهي كمتر مشكلات با شركت، رانيمد و مالكان انيم رابطة و ندارد ،است
 ليتشك دارند،ي خانوادگ وي ليفام رابطة كهي اشخاص را ها شركت نياي ديكل يها پست
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 بزرگ يها خانواده «كرد،يرو نيا شاخص ركن كه كرد ادعا توان يم نيبنابرا ،دهند يم
  .است» گذار هيسرما

» ها شركت ادارة نظام «در زمينةي واحد و مستقل كرديرو آنكه به توجه با ران،يا حقوق در
 ساختار چنانچه. كردي معرف آني برا را يشاخص ركن توان ينم القاعده يعل ندارد، وجود
 كرديرو «اركان م،يكن ليتحلي ندگينما ةينظري مبنا بر را كشورماني سهام يها شركت حقوق
 ةيپا را نفعان يذ ةينظر اگر و بود خواهند رانيا حقوق كرديرو شاخص» ييكايآمر-يسيانگل

 ،»يا قارهي اروپا كرديور «مهم اركان م،يبدان رانيا در يتجار يها شركت مقرراتي طراح
  .هستند ييشناسا قابل رانياي ديكل اركان عنوان به

 مختلف ابعاد فهم امكان ،»ايآس شرق كرديرو «بارز يها يژگيو ييشناسا بدون كه آنجا از
 ندارد، وجود رانيا يتجار يها شركت مقررات با آن يقيتطب سةيمقا آن، تبع به و كرديرو نيا

 نگاه وصف، هر خلال در و ميپرداز يم كرديرو نيا يديكل يها شاخصه نيتر مهم به ادامه، در
  .كنيم مي سهيمقا و مطالعه يژگيو آن به نسبت را رانيا يتجار يها شركت مقررات

  
  يديكل يها شاخصه. 4

 از كه استي مشتركي ديكل يها شاخصه از برگرفته ا،يآس شرق كرديروي ديكل يها شاخصه
 رو ازاين ،1است استنباط قابل» ها شركت ادارة نظام «به جيرا و رمشهوي كردهايرو همة نديابر

 و» ها شركت ادارة نظامي ديكل يها شاخصه «به ايآس شرق كرديرو نگاه ،ديآ يم ادامه در آنچه
  .است اوصاف نيا به نسبت رانيا مقررات ليتحل

  
  ها خانواده توسط شركت كنترل و تيمالك عيتجم و سهام متمركز تيمالك .4.1
 ادارة يها روش نيب تفاوت سبب كه» ها شركت ادارة نظام«ي ديكل شاخصة نيتر مهم و نينخست

 نيا» كنترل و تيمالك انيم نسبت «شده، ايدني حقوق يها نظام در عامي سهام يها شركت
 گسترده و پراكنده» ييكايآمر-يسيانگل كرديرو «در سهام تيمالك كه يدرحال. است ها شركت
» سهام متمركز تيمالك «با ،»يا قارهي اروپا كرديرو «همانند» ايآس شرق دكريرو «در است،
ي اروپا كرديرو «در آنچه برخلاف» ايآس شرق كرديرو «در كه تفاوت نيا با م،يهست رو هروب
 معمولاً و ست»ها خانواده «ارياخت درشرق آسيا  كرديرو در شركت كنترل ،شود يم دهيد» يا قاره
 بخش تيمالك ،)عام مفهوم به (شركت كاركنان ،افتهي هتوسع يورهاكش بزرگ يها شركت در

 تيمالك ا،يآس شرق يكشورها در آنكه حال و دارند ارياخت در را شركت سهام از يكوچك

                                                            
 كليدي، يها شاخصهنسبت به اين » يا قارهاروپاي «و » آمريكايي- انگليسي« نگاه دو رويكرد در خصوص بيشتر مطالعةبراي . 1
 .409- 424: 1398 ،پور يتق بهرام و ينيعابد: ك.ر
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 )Ahlstrom  et al., 2010: 348; Liu  et al., 2011: 1-2( استي عاد و جيرا اريبسي امري خانوادگ
 ا يرهيمد أتيه دري تيريمد يها سمت هستند، بزرگ نوادةخا كي اغلب كه عمده سهامداران و
  .)Schulze & Gedajlovic, 2010: 193( دارند شركت در بالا يياجرا يها گاهيجا
  :است قرار نيا از ايآس شرقي سهام يها شركتي ژگيو نيا بر مترتب آثار نيتر مهم

 تاس متمركز كرد،يرو نيا ليذ يها شركت دري سهام يها شركت تيمالك .1
)Globerman  et al., 2011: 4(؛ 

 هر «به موسوم مقررات از انحراف و يهرم يساختارها از استفاده قيطر از كنترل نيا .2
  ؛)Claessens  et al., 1999: 3( ابدي يم شيافزا 1»يرأ كي-سهم

 كنند يم استفاده يا حرفه رانيمد از كمتر كرد،يرو نيا تحتي سهام يها شركت بيشتر .3
 دارد وجودي اديز يهمپوشان آنهاي عال رانيمد و ها شركت نيا كنندة كنترل خانوادة نيب و
)Jiang & Peng, 2011: 16(؛  

 ندارد وجود» عامل ريمد «عنوان تحتي رسمي گاهيجا ،ها شركت نيا ازي اريبس در .4
 در خود زين را آني راهبر و تيهدا شركت، عملكرد بر نظارت با همزمان ره،يمد أتيه و

  .)Brotun  et al., 2003: 523( دارد ارياخت
 انجام ايآس شرق دري سهام شركت هزار سهي رو 2000 سال در كهي پژوهش يِآمارها     

 كنترل عمده سهامدار ك يفقط را ها شركت نيا دوسوم از شيب كه است آن ازي حاك ،گرفت
 نيپيليف و يونزاند در بازار ةيسرما كل از درصد 1/17 و 6/16 ب،يترت به مثال، رايب ،كند يم
 10 ن،يپيليف و ياندونز لند،يتا در نيهمچن .كنند هيتك» خانواده «كي يينها كنترل به توانند يم

 Claessens  et( دارند ارياخت در را بازار يها هيسرما درصد 50 از شيب ،يمال نظر از برتر خانوادة

al., 2000: 3(.  
ي خانوادگ يتجار يها گروه توسط دلنيتا در يمال يها شركت و يخصوص يها بانك بيشتر

 خانوادة ،است لنديتا بانك نيبرتر كهرا  Bangkok Bank Limited مثال، رايب ،شوند يم كنترل
 كشور نيا بزرگ بانك نيدوم كه Farmers Bank ؛كنند يم كنترل و اداره Sophonpanich ثروتمند
 شركت 53 و يداخل يخصوص بانك 15 انيم از و شود يم كنترل» لمس «خانوادة توسط است،

 يها گروه توسط تياكثر كشور، نيا در 1997ي مال بحران از شيپ تا لنديتا يتيامن اي يمال
 ستميس هم ياندونز و نيپيليف در .)Suehiro, 1993: 379( شدند يم كنترل و اداره يخانوادگ
 ،يجارت يخصوص بانك 144 از ادشده، يبحران از پيش ياندونز در. داشت وجود يمشابه

  .)Sato, 1993: 411( شد يم كنترل يخانوادگ يها گروه از يبيترك توسط آنها از ياريبس

                                                            
1. One-Share-One-Vote Rules 
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 رةيمد أتيهي اعضا ،»1347ي قانون حةيلا «107 مادة موجب به ران،يا حقوق در 
 أتيه ةليوس به يسهام شركت«: شوند انتخاب سهامداران انيم از ديباي سهام يها شركت

 رانيمد مقرره، نيا مطابق. »شد خواهد اداره ... شده انتخاب سهام انصاحب نيب از كه يا رهيمد
 و افتراق شركت، كنترل و تيمالك انيم ستند،ين سهامداران از مستقل ،يسهام يها شركت

 آمره قاعدة كي قالب در قانونگذار، الزام با كه است يونديپ همان نيا. ندارد وجوديي جدا
 شمار به رهيمد أتيه در تيعضو يبرا ياساس شرط ، بودنسهامدار آن، موجب به و دهش جاديا
   .)201 و 196: 1394 پاسبان،( رود يم

 ،»1386 مصوب بهادار اوراق بورس يشركت يراهبر نظام نامة نييآ «براساس نيهمچن
 يشركت يراهبر دستورالعمل «2 مادة. باشند» رموظفيغ «و 1»مستقل «ديبا رهيمد أتيه ياعضا
 كند يم ديتأك زين» 1389 مصوب تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ يها شركت يبرا

  .باشد رهيمد أتيه ياعضا كل تعداد درصد 40 از كمتر دينبا رهيمد أتيه مستقلي اعضا تعداد
 يسو بهي جدي شيگرا ران،يا حقوق در يكل نگاه كه كرد ادعا توان يم وصف، نيا با

  .است» سهام رمتمركزيغ تيمالك «،تر قيدق ريتعب به و» كنترل و تيمالك استقلال ويي جدا«
 در. است شركت» كنترل و تيمالك انيم نسبت «شاخصة مهم جةينت» يندگينما نةيهز زانيم«

 شتريب ران،يمد كرد،يرو نيا در رايز بالاست،ي ندگينما نةيهز» ييكايآمر- يسيانگل كرديرو«
 نةيهز «اي» يندگينما مشكل «جه،ينت در ان،سهامدار منافع تا هستند خودي شخص منافع دنبال به
 تمركز چون ،»ايآس شرق كرديرو «در اما ،)Romas, 2003: 19-20( ديآ يم وجود به» يندگينما
  .است نييپاي ندگينما نةيهز است، جمع گروه ك يدر تيمالك و كنترل و دارد وجود تيمالك

 ،تر قيدق ريتعب به و» كنترل و تيمالك استقلال ويي جدا «يسو به ران،يا حقوقي جد شيگرا
 داردي پ در رايي بالا» يِندگينما نةيهز «،دش انيب بالا در كه گونه آن» سهام رمتمركزيغ تيمالك«

 جمله از ،يندگينما مشكل رفعي برا خصوص نيا در قيدق و حيصح يگذار مقرره كه
ي سهام يها كتشر با مرتبطي آت مقررات در» ها شركت ادارة نظام «درستي طراح ملزومات

  . است
  

  ها شركت رةيمد أتيه بودن يا هيدولا. 4 .2
 در. ست»ها شركت ادارة نظام «از يگريد شاخصة ،يسهام يها شركت» ةريمد أتيه ساختار«

 مطابق و است شده ينيب شيپ» هيدولا رةيمد أتيه «،»ايآس شرق كرديرو «رويپي حقوق يها نظام
 نيا در يسهام يها شركت همة ،كرديرو نيا تحت يكشورها يتجار يها شركت قانون

                                                            
  .  دانسته است» نداشتن ارتباط با اهميت با شركت«مديران را » لاستقلا«، معيار نامه نييآ نيهم. 1
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 :Arifaia  et al., 2018: 738; Faraga & Mallin, 2015( هستند ستميس نيا اتخاذ به ملزم كشورها

3(.   
 و شده ينيب شيپ زيني نظارت رةيمد أتيه ك ي،يياجرا رةيمد أتيه بر علاوه مدل، نيا در
 :Block & Gerstner, 2016( است دهش دانستهي ضروري سهام يها شركت ادارةي برا آن وجود

 در. دارد وجود» ييكايآمر- يسيانگل كرديرو «در كه است يزيچ آن برخلاف درست نيا و )6
 رهيمد أتيه» يياجرا عملكرد «كيتفك يبرا ياضاف يسازمان ةيلا ،هيدولا رةيمد أتيه ستميس
 أتيه ياعضا تمام و )Arifaia  et al., 2018: 738( است شده يطراح آن» ينظارت عملكرد «از
 و دولت كاركنان، ندةينما است ممكن كه شود يم ليتشكي يراجرايغ رانيمد از ،ينظارت رةيمد
 رانيمد از متشكل معمولاًي ياجرا رةيمد أتيه ،در مقابل اما باشند، ينهاد گذاران هيسرما اي

 باشند داشته تيوعضي نظارت رةيمد أتيه در توانند ينم آني اعضا از كي چيه كه استي ياجرا

(Lellapalli & Chhillar, 2015: 698) .  
 هيلا دو وجود كه معتقدند يبرخ دارد؛ يمخالفان و موافق نظران صاحب انيم در روش، نيا
 در شركت يبرا -ندا خانواده كي ياعضا از اغلب كه-  را سهامداران زةيانگ ،رهيمد أتيه در
- يسيانگل كرديرو «ياصل ضعف  كه يگندينما مشكل از و دهد يم شيافزا رهيمد أتيه

 نةيهز بالقوه، طور به مدل، نيا كه اعتقادند نيا بر يبعض ،در مقابل ،كاهد يم است،» ييكايآمر
 ميخواه بدان ادامه، در كه– را مستقل رةيمد أتيه دو نيب ياطلاعات تقارن عدم و يندگينما

  .)Giovannini, 2010: 162( دهد شيافزا است ممكن - پرداخت
 اشاره رهيمد أتيه فاتيتشر به» 1347ي قانون حةيلا «143 تا 107 مواد ران،يا حقوق در

 ك يوجود بر ،در مقابل و امدهين هيدولا رةيمد أتيه مواد، نيا از كي چيه در اما است، دهكر
ي سو از عامل ريمد انتخاب لزوم سهامداران، مجمع توسط رهيمد أتيه انتخاب ره،يمد أتيه
 أتيه نياي اعضاي تمام تيمسئول و رهيمد أتيه بر نابازرس ا يبازرس نظارت ره،يمد أتيه

 است، هيلا تك رةيمد أتيه ساختارِ عناصر جمله ازي همگ كه اقداماتشان و اعمال در زمينة
  .دارد ديتأك

 تيعضو يا  حرفهاي يتخصص طيشرا و انتخاب نحوة ذكر بدون قانون، نيا در بر آن، علاوه
 ينيب شي پامكان به م،يرمستقيغصورت   به،)1347 ي قانونحةي لا135 ،117 ،124 ،108 ،107 مواد بيترت به(

  ).1347 لايحة قانوني 134مادة ( است شده اشاره موظف رانيمد بر علاوه رموظف،يغ رانيمد
 رهيمد أتيه كه است آمده» 1386 مصوبي شركتي راهبر نامة نييآ «در ن،ياعلاوه بري

 رانيمد كه كند يم ديتأك و باشد رموظفيغ و موظف رانيمد دسته ود از متشكل تواند يم
 نيا مطابق نيهمچن دارند؛ أتيه نيا با مرتبط مختلف يها تهيكم دري مهم نقش رموظف،يغ
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 جلسات در البته ،است شده ينيب شيپ رهيمد أتيه دري افتخار رانيمد حضور امكان ،نامه نييآ
  .ندارندي رأ حق ،أتيه نيا

 يها شركت حقوق دري تيريمد ساختار كه كرد ادعا توان يم ،دش انيب آنچه مجموع از
 شده جمع و متمركز گاه،يجا ك يدر شركت، كنترل و اداره و است» هيلا تك «ران،ياي سهام
  .است
  

  متفاوت منبع سه قيطر از هيسرما نيتأم. 4 .3
 نيا نكهيا به بسته هك است» هيسرما وي مال نيتأم منبع «،»ها شركت ادارة نظام «گريد شاخصة

 ميترس» ها شركت ادارة نظام «به نسبتي متفاوت كرديرو باشد،» يخارج «اي» يداخل «منبع،
 يمال نيتأم مختلف، محل سه از يسهام يها شركت ،»ايآس شرق كرديرو «در. شد خواهد

  : شوند يم
 لازم، ةيماسر و است يداخل معمولاً كه است رشد ةياول مراحل در يمال نيتأم منبع نخست،

 عنوان به ها بانك نقش ،يبعد مراحل در دوم، ؛شود يم نيتأم خانوادهي اعضا قيطر از
 در سوم، است؛ تر برجسته ،كنند يم رشد زمان طول در كه يسهام يها شركتي مال كنندة نيتأم
 حضور ،يسهام يها شركتي برا يمال مهم منبع كي گاهيجا در سهام، يبازارها مواقع، يبرخ
 كرديرو «نيب ياصل تفاوت ،دش انيب كه گونه همان حال، نيا با .)Khan, 2002: 8( دارند نهفعالا
ي اروپا ويي كايآمر-يسيانگلي كردهايرو «با ها شركت ادارة نظام از يمدل عنوان به» ايآس شرق
 بر ينظارت و كنترل ت،ينها در سهام، يبازارها نه و ها بانك نه كه است نيا در» يا قاره
 اي (خانواده خود را كنترل نيا ،يينها ليوتحل هيتجز در و ندارند يخانوادگ يتجار يها گروه

  .)Khan, 2002: 8( دهند يم انجام) ها خانواده
 و يگذار هيسرما صندوق ،يبازنشستگ صندوق «فيتعر وجود با ران،ياي حقوق نظام در
 يمال نيتأم عندالاقتضا ،انريا از خارج در كه يينهادها نيتر مهم عنوان به(» يمالي نهادها
 در اما ،1»1384 مصوب بهادار اوراق بازار قانون «در) دارند عهده به را يسهام يها شركت
 نيا در و رديگ يم صورت ها شركت خود» يداخل منابع «قيطر از ها شركت ةيسرما نيتأم عمل،
 و )1347 قانوني حةيلا 6 دةما( كنند يم فراهم را هياول ةيسرما كه شركت نامؤسس را ياصل نقش باره،

 قانوني حةي لا12مادة ( كنند يمي داريخر سهام و شوند يم وارد شركت به بعداً كهي سهامداران زين
  . كنند يم يباز) 1347

                                                            
 كنندة نيتأمبا آنكه اين قانون، سه نهاد يادشده را تعريف كرده، اما اساساً براي آنها نقش .  قانوننيا 1 مادة 21 تا 19 يبندها. 1

 . سهامي را در نظر نداشته استيها شركتمنابع مالي 
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 سهام صاحبان د،يجد سهام ديخر در ،»1347ي قانون حةيلا «166 مادة موجب به علاوه، به
 جه،ينت در. دارند تقدم حق ثالث اشخاص با هسيمقا در دارند، كهي سهام نسبت به ها شركت

 نيا و ستين ها بانك ا يبازار به وابسته ،ها شركت ةيسرما نيتأم زين هيسرما شيافزا دري حت
 شرق كرديرو «به نسبت هيسرما نيتأم منبع به رانياي حقوق نظام متفاوت كرديرو دهندة نشان
  .است» ايآس

  
  ها شركتي مالي شااف نييپا سطح و اطلاعات تقارن عدم. 4 .4
ي حقوق يها ستميسي كل كرديرو آن، زانيم كه استي گريدي ديكل شاخصة» اطلاعاتي افشا«
  . سازد يم روشن» ها شركت ادارة نظام «مقولة به را

 تقارن عدم كاهش موجب اطلاعات، تيفيكبا و شفاف انيجر كه معتقدند نظران صاحب
 از رانيمد يآگاه كه شود يم اطلاق يتيعوض به ياطلاعات تقارن عدم. شود يم ياطلاعات

 است شتريب نفعان يذ ريسا و بالقوه گذاران هيسرما و سهامداران به نسبت شركت يها تيفعال
 وي سردرگم از را گذاران هيسرما اطلاعات، يافشا و تيشفاف .)37 :1385 ،يقم يناد و گانهي حساس(

 دارد يم مصون كننده گمراه و واقع لافخي مال يها گزارش اثر در نادرست يها ميتصم انتخاب
 در مناسب و نهيبهي عملكردها اتخاذ و حيصح يها يريگ ميتصمي برا را يمناسب طيشرا و

  .دكن يم فراهم شركت
 تيريمد گاهيجا در خانواده، ياعضا كه شركت تيفعال يابتدا در ،»ايآس شرق كرديرو «در
 خود قت،يحق در چون دارد، وجود نسهامداراي سو از رانيمد بر يقيدق نظارت هستند،
 مخاطره و سكير با موردنظرشان منافع و سود تا دارند نظارت خودشان بر خانوادهي اعضا
 در و است نيتأم يداخل طور بهي مال نظر از ،يخانوادگ وكار كسب تا نيبنابرا نشود، مواجه
 صاحبان و گذاران هيسرما نيب اطلاعات تقارن عدم است، مانده يباق يمحدود اسيمق و دامنه
 به امر نيا. ستين ديشد معمولاً گر،يد يسو از رانيمد و سهام صاحبان نيب و سو، كي از سهام

 مالكان انيم و مالكان، و گذاران هيسرما نيبي توجهشايان  كيتفك و ييجدا كه است علت نيا
 يگذار هيسرما ،يخانوادگ شركتي ترق و رشد با همزمان حال، نيا با. ندارد وجود رانيمد و

 از يناش كه ابدي يم بروز يا بالقوه مناقشة آن، در پي و ابدي يم تياهم شركت در يخارج
 است يخارج گذاران هيسرما و دارندي برتر شركت در كه مالك رانيمد اندك اندك ييِجدا

)Khan, 2002: 14(.   
 رانيمد و هستند شركت غالب سهامدار كه خانوادهي اعضا انيم هم هنوز حالت، نيا در
 و دارند ارياخت در را شركت كنترل كه يخانوادگ مالكان انيم اما ندارد، وجود ييجدا شركت،
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 نيب تواند يم يجد مشكل نيبنابرا دارد، وجوديي جدا و انفكاك يخارج گذاران هيسرما
  .)Khan, 2002: 14-15( ديآ وجود به دارهايخر و سهامداران
 ازي چندان نظارت كه است نيا» ايآس شرق كرديرو «بر اردو اشكالات جمله از نيبنابرا

 رانيمد بر بورس يبازارها اي دهنده قرض يها بانك مستقل، رةيمد أتيه سهامداران، ةيناح
ي كاف تيشفاف از شركت تيريمد و ندارد وجود كرديرو نيا تحت فعال بزرگ يها شركت

 است استاندارد يافشا قواعد و يبدارحسا ياستانداردها نبود هم، آن ليدل و ستين برخوردار
)Nam & Nam, 2004: 6(. يديكلي راهكارها نيتر مهم از معتقدند نظران صاحب اساس، نيا بر 

 از تيحماي راستا در آنها كه است نيا ييايآس يكشورها در ها شركت ادارة نظام بهبودي برا
 يگذار هيسرما ،جهينت در تا دهند شيافزا را اطلاعات تيشفاف ياستانداردها ،گذاران هيسرما
  .)Cheung, 2004: 3( بخشند ارتقا ياقتصاد توسعة و بودجه نيتأم يبرا را يخارج
 ارائة بري مبن رهيمد أتيه فيتكل بر» 1347ي قانون حةيلا «232 مادة ،رانيا حقوق در
 و سود حساب و عملكرد حساب و ترازنامه ،يمال سال انيپا در شركت ونيد ويي دارا صورت

 قيطر از سهامداران بهي عموم مجمعي برگزار خيتار از قبل روز ستيب كم دست شركت، انيز
ي گام ،1384 سال در» بهادار اوراق بازار قانون «بيتصو اما است، داشته ديتأك شركت بازرسان

 مقررات در راي مال تيشفاف ةمسئل و برداشت رانيا در» اطلاعاتي افشا «در خصوصي اساس
  . ديبخش گريد يا جلوهي سهام يها كتشر به مربوط
 سالانة يمال يها صورت شدند مكلف يبورس يها شركت قانون، نيا موجب به

 مطابق را رهيمد أتيه يها گزارش و يا دوره يمال يها صورت ،شده يحسابرس
: 1394 ،ديپوررش( كنند ارائه سازمان نيا به بهادار، اوراق بورس سازمان يياجرا يها دستورالعمل

 انتشار مجوزي داراي سهام يها شركت واست  آمده قانون نيا 21 مادة در كه يفيتكل .)165
 مبادرت سازمان، نيا دستورالعمل مطابق كه كند يم مكلف را» بورس سازمان «از بهادار اوراق

  : ندكن ريز يها گزارشي افشا به
   ؛شده يحسابرس سالانةي مال يها صورت .1
   ؛شده يحسابرس ماهة ششي مال يها صورت شامل يا دوره انيمي مال يها صورت .2
   ؛ماهه سهي مال يها صورت .3
 .حسابرس اظهارنظر و مجامع به رهيمد أتيه گزارش .4

 دستورالعمل «7 مادة در ،رمذكو يمال يها گزارش از كيهر يها مهلت و استانداردها
» 1386 مصوب بهادار اوراق بورس سازمان در شده ثبت يها شركت اطلاعاتي افشاي ياجرا

 اطلاعاتي فوري افشا لزوم بر دستورالعمل، نيا 13 مادة ن،يا بر علاوه است؛ شده حيتصر زين
 رينظ (ناشر عملكرد جينتا وي مال تيوضع ت،يفعال بر مؤثر يدادهايرو جمله از شركت، مهم
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 هيسرما ساختار بر مؤثر طيشرا و ماتيتصم ،...)و ناشر تيفعال ازي بخش ا يتمام توقف ا يقيتعل
 و...) و ديجد بهادار اوراق انتشار ناشر، ةيسرما كاهش ا يشيافزا مانند (ناشري مال منابع نيتأم و
 ا يديخر مثل (گذاران هيسرما ميتصم و ناشر بهادار اوراق متيق بر مؤثر مهم اطلاعات ريسا

  . كند يم ديتأك...) و ناشر يها ييدارا تياهم با فروش
 بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ ناشراني داخل يها ترلكن دستورالعمل «2 مادة نيهمچن

 ديبا ها شركت يداخل كنترل كه كند يم ديتأك» 1391 مصوب رانيا فرابورس و تهران
 و تقلب اتلاف، برابر در شركت يها ييدارا از اولاً، كه باشد ييها هيرو و ها استيس رندةيدربرگ
 كند،ي انيشا كمك شركت، اتيعملي اثربخش ويي كارا به اً،يثان كند، محافظت استفاده سوء
 و نيقوان تيرعا بر علاوه كه دهد نانياطم رابعاً، و هدد ارتقا را يمال يگزارشگر تيفيك ثالثاً،

 زين شركت كاركنان و رانيمد توسط وكار كسب با مرتبط يداخل يها استيس مربوط، مقررات
  .شود تيرعا

 در خصوص رانيا حقوق كه دهد يم نشان اتاطلاعي افشا خصوص در ادشده يالزامات
 چشمگيري يها شرفتيپ باره نيا در و برداشتهي مؤثر يها گام ،»اطلاعاتي افشا «شاخصة
 هنوز عمل، در البته دارد، رانيا مقررات دري زياد تياهم شاخصه نيا نيبنابرا است، داشته
  .است نشده حاصل خصوص نيا در انتظار، مورد قيتوف

  
  يريگ جهينت .5
 فايا ايدن اقتصاد آن، تبع به و يسهام يها شركت حقوق در يمهم نقش» ها شركت ادارة نظام«
 و ندارد وجود باره نيا در يمنسجم و مدون قانون ،رانيا حقوق در آنكه به توجه با. كند يم

 نيا در را يا كپارچهي و واحد كرديرو زين موضوع نيا با مرتبط يها نامه نييآ و ها دستورالعمل
 نظام «يها مدل نيتر شده شناخته از يكي عنوان به» ايآس شرق كرديرو «است، نكرده اتخاذ نهيمز

 در را جهينت نيا كرديرو نيا يديكل اوصاف يبررس. شد يبررس نوشتار نيا در» ها شركت ادارة
 ييكشورها پوشش دادن و ايآس شرق منطقة در كرديرو نيا يگستردگ وجود با كه داشت يپ

 زيادي قوت نقاط ،بيمعا يبرخ داشتن با وجود ،ياندونز و يمالز ،ي جنوبةكر ،نيچ مانند
 نيتأم بهتر را شركت تيهدا در يتيريمد تعادل و نزتوا كه هيدولا رةيمد أتيه وجود دارد؛

 با را كرديرو نيا در حاضر يسهام يها شركت كه متعدد يمال نيتأم منابع وجود اي كند يم
 تيمالك وجود البته است؛ كرديرو نيا قوت نقاط جمله از ساخته، ههمرا بهتر يمال پشتوانة
 خارج سهامداران منافع با ،يندگينما نةيهز به مربوط ضعف جبران با وجود كه-  سهام متمركز

 نيا يجد هاي ضعف جمله از زين يمال تيشفاف نييپا سطح و -است تعارض در خانواده از
  .است كرديرو
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 همة يبرا آور الزام نيقوان در نه هم آن ،يمال يافشا خصوص در جز ،رانيا يفعل مقررات
 از تيريمد استقلال دربارة زين و ،يبورس يها شركت در خصوص بلكه ،يسهام يها شركت

 و دارد ضعف ،ها شاخصه گريد در ندارد، منسجم و مدون مقررات هم آن كه شركت تيهدا
 خصوص در واحد و قيدق نگاه داشتن زومل به توجه بدون ،رانيا قانونگذار كه رسد يم نظر به

  .است كرده وضع را ييها دستورالعمل ،يبورس يها شركت دربارة ،ها يژگيو نيا همة
 نكته نيا بر ديتأك بر علاوه است، نوشتار نيا ياصل هدف كه كرديرو دو نيا يقيتطب مطالعة

ي پ در را مختلف يها بخش در شده اشاره انباريز جينتا ايآس شرق كرديرو از كاملي رويپ كه
 تواند يم آن قوت نقاط به توجه و كرديرو نيا به رانيا قانونگذار انةيگرا يبوم نگاه دارد،

 ليتسه را» ها شركت ادارة نظام «مطلوب يالگو يطراح سمت به رانياي حقوق نظام حركت
) ينظارت يگريد و يياجرا يكي (متفاوت كاركرد دو با رهيمد أتيه دو وجود مثال،براي . كند
 شيافزا يسهام يها شركت بر عملكرد را يداخل نظارت سطح كه است ديمف حيث نيا از
 يمال نظر از را يبورس يسهام يها شركت تواند يم كه متعدد يمال منابع دارا بودن اي ،دهد يم

 نقاط جمله از نهايا يدو هر دهد؛ شيافزا را ها شركت نيا ييدارا ياتكا سطح وكند  نيتأم
 يطراح يبرا مطلوب يانداز چشم آنها، يراستا در يگذار مقرره و استيآس شرق كرديرو قوت
 نقاط به توجه ،گريد يسو از. شود يم محسوب رانيا در» ها شركت ادارة نظام «يبوم يالگو
 فعال يها شركت ساختار بودن يخانوادگ از يناش شتريب كه سهام متمركز تيمالكمانند  يضعف
 است كرديرو نيا هاي ضعف جمله از ،نييپا يمال تيشفاف آن، تبع به و است كرديرو نيا در
  . ديگز يدور آنها از ديبا رانيا در» ها شركت ادارة نظام «مطلوب و يبوم يالگو يطراح در كه
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