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GOMPERS ET AL. (2003)

(2003. )گمپرس  و همکاران

بور  تفورض  اتییواراد  ر اهاضوت   . شرکت شبیه جمهورر  اتوت  •
اضووو  . اتیراراتوووت( توووهار اران)اایخووواأ رد   هاووو گان  

اا  و را اایخاأ ری ک( هیأد ر ضره)رد   ها گان اماضا گان تر  
 ضران رو )اماضا گان ایز بخش عم ۀ اتییاراد تر  را بوه عوار ن   

.تفرض  ری کاا ( اجراضی
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ر  برقرار  اصرل شرکت  ار  صحیح  
شرکت ها برا  اضران همان ق ر حیاتی
اتت که برقرار  اصرل کشرر ار   

صحیح برا   ولت
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اصول شرکت داری نقش حیاتی در حفظ امانتداری و 

درستكاری در شرکت دارد، و ریسك تقلب در شرکت را 

مدیریت می کند و علیه سوءرفتار و فساد مدیریت مبارزه 

می کند
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اصول شرکت داری می تواند کسب وکار را نابود کند

و یا در آن خلق ارزش کند
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ي كنند چگونه باید مطمئن شویم كه مدیران ارشد كاری را م

كه مقرر بوده انجام دهند
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اصرل شرکت  ار  
ا اظاراتی اتت که ب
آن شرکت ا اره و 
.کایرل ری شرا 
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CORPORATE GOVERNANCE

تعریف

و‌شرکت‌داری‌مجموعه‌ای‌از‌فرآیندها،‌عرف‌ها،‌سیاست‌ها،‌دستووراعمم‌‌هتا‌‌
را‌تحتت‌‌قوانین‌و‌مقرراتی‌است‌که‌نحوۀ‌هدایت،‌مدیریت‌و‌کنورل‌شرکت

متا ‌‌شترکت‌داری‌هتچ‌ینتین‌شتام‌‌ارتتامتان‌میتا ‌ ین ‌‌‌‌‌‌.‌تأثیر‌قرار‌متی‌دهتد‌‌

.‌ندشرکت‌و‌اهدافی‌است‌که‌شرکت‌جهت‌نی‌‌به‌آ ‌ها‌فماعیت‌می‌ک
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تئوری های شركت داری

• Jensen & MecklingAgency Theory 

• Williamson
Transaction-Cost 

Economics

• Mitchell, Agle, WoodStakeholder Theory 

• Davis, Schoorman, DonaldsonStewardship Theory

9



10WWW.FINANCE.IRاسلاید 

10

چرا شركت داری؟

کان را چگراه ری تران تضمی  کر  که ر ضران ثرود رال
ری افزاضا ؟

بر  راافع آضا ر ضران از شرکت به عاران تاتیار  برا  پیش
تر  اتیفا ه ری کاا ؟

 ؟آضا شرکت ترتط اکثرضت تهار اران ا اره ری شر
ام رالی چگراه ری تران اعیبار ها گان را از بابت اتیحک

شرکت رطمئ  تاتت؟

آضا حقرق کارکاان رراعاد ری شر ؟
لمللی آضا شرکت تراتیه ها  جارعه   رحلی، رلی و بی  ا

را برآور ه ری کا ؟

؟آضا صررد ها  رالی شرکت شفاف و ب ون ابهام اتت
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بازیگران شركت 

هیأت مدیره

سهامداران

اعتباردهندگانحسابرسان

جوامع مدنيمدیرعامل

بیمه کنندگان

مقام ناظر

عرضه کنندگان

حکومت مشتریان

كاركنان
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اهمیت اصرل شرکت  ار   ر 
اها ها  رالی  ر رقاضسه با 
کسب وکارها  غیررالی
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اهداف غایي 

افزایش ثروت سهامداران

افزایش بهره وری سرمایه

بهبود عملكرد شرکت
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اطمینانی را فراهم می آورد که  اصول شرکت داری زمینه ی 

.نیازمندیمسرمایه های پراکنده گردآوری برای 
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ان  آضا اصرل شرکت  ار  به اضر
ر  که به  ابال ارآور  و بهره و
  اتت کمک ری کا  تا به رش

.پاض ار  تت ضاب 
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اصول شرکت داری

پل بین مالی و کسب وکار
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آیا اصول شرکت داری کمك می کند

شرکت ها به سرمایه ای دست یابند که برای نوآوری، خلق  

اشتغال و رشد نیازمند آن اند؟
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نتایج یک مطالعه

کوه ترتوط   Global Investor Opinion Survey ر رطالعه ا  با عاران 

ترراضه گذار  اها   به عاوران  200ااجام ش ، 2000شرکت رکیاز   ر تال 

80بیش ازکهایاضج رطالعه حاکی از آن بر . ا امراه ررر  بررتی قرار گرفی

( well-governed) رص  ترراضه گذاران برا  شرکت ها  ترش حاکمیت 

عرضف شو    ر اض  رطالعه شرکت  ترش حاکمیت، شرکیی ت. صرف ری پر ازا 

  ر ضر آن اغلب تارج از تازرااا ، رح و ضیی براه  که اعضا  هیأد ر ضر

 گیر ، و آن ررر ارزضابی قرار ریه  اضجا  امی کا ، به طرر رتمی هیأ د ر ضر

شورکت  بوه  اسبت به تقاضاها  ترراضه گذاران برا   رضافت اط عاد رربرط

.  پاتخگر ری باش 
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اصول شركت داری در واقع مکمل 

چارچوب قانوني حاكم است
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:اصول شركت داری

پیش شرط گردآوری سرمایه



22WWW.FINANCE.IRاسلاید 

لي آیا در شركت های سهامي عام ایران هنوز تصمیمات اص

.پشت  پرده اتخاذ مي شود
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(ارزش و رشد)اهمیت اصول شرکت داری خوب در تأمین مالی 

ه‌به‌نوآوری‌‌کتخصیص‌منابع‌حصول‌اممینا ‌از‌تصمیمان‌شرکوی‌صحیح‌برای‌

.و‌سودآوری‌بیش‌تر‌می‌انجامد

رکت‌و‌کسب‌اعوماد‌سرمایه‌گذارا ‌و‌بدین‌ترتیب‌بسط‌سرمایه‌گذاری‌در‌ش

.تحقق‌رشد

جذب‌جریا ‌های‌ورودی‌سرمایه‌به‌بازار‌ماعی‌و‌بسط‌نرخ‌رشد‌کشور
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ر  اصرل شرکت  ار  رااتب ری باض  با اض  ه ف طراحی ش
ذار ، باعث  که تأثیر رثبیی رو  عملکر  کلی اقیصا  ری گ

زارها   تماریت و ااسجام بازارها  رالی ری شر  و با ارتقا  با
ا  ری کا   کارا و شفاف، ااگیزه ها  لازم را برا  فعالان بازار اضج

.تا  ر بازار بیشیر رشارکت کاا 
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ترراضه از تارج  ر 
گرو پیا ه تاز  
اصرل شرکت  ار 
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جلب اعتماد سرمایه گذاران

وجره بوه شورکت هواضی تورازضر روی شور  کوه        
اتوویاا ار ها  پذضرفیووه شوو ه   جهوواای اصوورل

.شرکت  ار   ر آن ها جار  اتت
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به چه می پردازد؟

ترکیب‌هیأن‌مدیره:‌یگونه‌هیأن‌مدیره‌ای‌باید‌داشت
ویژگی‌های‌رئیس‌هیأن‌مدیره‌و‌مدیرعام‌
 نحوه‌ی‌انوخاب،‌انوصاب‌مجدد‌و‌تغییر‌مدیرا
مسئوعیت‌های‌مدیرا ‌و‌از‌جمله‌مدیرا ‌غیرموظف
‌ (کمیوه‌ی‌جترا ‌خدمان)نظامان‌جترا ‌خدمان‌مدیرا
(رل‌های‌داخلیکنو)مسئوعیت‌پاسخگویی‌به‌حساب‌ها‌و‌گزارشگری‌و‌حسابرسی‌
کمیوه‌ی‌حسابرسی
ت ویض‌اخویار‌هیأن‌مدیره
‌ (و‌بویژه‌سهامدارا )ارتتاط‌با‌همه‌ی‌ ین ما
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 در شرکت مشارکت کنند؟( سهامدار حقیقی% 30عمدتاً )چگونه سهام شناور آزاد

تفاوت ساختار

تجمیع حق رأی خرد

Proxy Voting

Ballut Voting
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هنقش اصول شرکت داری خوب در ساختار سرمایه و هزینه ی سرمای
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