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Abstract 
Distinct encounters with the concept of "Corporate Governance Regime" 
have given rise to diverse perspectives. Prior studies in Iran guided us 
towards the prevalent approaches, namely "Anglo-American" and 
"Continental European," followed by "East Asian." However, in the last two 
decades in Scandinavian countries, the "Nordic Approach" (semi-dualistic) 
has emerged from within the "Continental European" framework. Its 
primary tenets include reliance on the "Stakeholder Theory," "Controlling 
Shareholder," and "Employee Participation in the Board of Directors," with 
distinctive features such as "Concentrated Ownership," "Semi-Dual Board," 
"Bank-Centric Financial Provision," and "High Financial Transparency" 
serving as its key indicators. Consequently, this research seeks to explore the 
distinctions and commonalities of the "Corporate Governance Regime" in the 
Nordic approach and Iranian law through a comparative study and an 
analytical-descriptive methodology. 

Despite noteworthy theoretical and practical efforts in Iranian law to 
elucidate and actualize the "Corporate Governance Regime" by issuing 
directives and mandatory regulations for joint-stock companies active in the 
stock exchange market by the Securities and Exchange Organization's board 
of directors, the absence of coherent, unitary regulations in this regard has 
posed challenges for joint-stock companies and their supervision. The 
elucidation of the "Nordic Approach" in this research, with the 
aforementioned features, suggests, for the first time in Iranian law, the 
proposal of regulations aligned with "The Future Law of Commercial 
Companies" that allocate independent sections to the corporate governance 
regime. This includes recommendations such as "structural alterations to the 
board of directors and the establishment of a supervisory body, 
incorporating shareholders and employees to enhance employee rights," 
"increasing incentives for the active presence of joint-stock companies in the 
stock market," aiming to secure more financial resources through the market 
itself rather than relying solely on entities such as banks, and "incorporating 
transparency requirements into the regulations of the stock exchange's 
independent section from the law." 
 

 

Keywords: Nordic Approach, Stakeholder-Centric Approach, Board 
Structure, Financial Transparency, Concentrated Ownership. 
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 چکیده
اسـت. ها»، رویکردهاي متفاوتی را نسبت به آن ایجـاد کـرده متفاوت با مفهوم «نظام اداره شرکت مواجهه

اي» آمریکایی» و «اروپاي قاره  -مطالعات سابق در ایران، ما را به مشهورترین رویکردها یعنی «انگلیسی  
و در ادامه «آسیاي شرقی» رهنمون ساخته بود، اما در دو دهه اخیر در کشورهاي اسکاندیناوي، «رویکرد 

ترین ارکان آن، «تکیه بر نظریه ه مهماي» ظهور یافت کدولایه) از دل رویکرد «اروپاي قارهنوردیک» (شبه
مدیره» است و اوصافی نظیر «مالکیت کننده» و «حضور کارکنان در هیئتدار کنترلمحوري»، «سهامنفعذي

هاي محوري در تأمین مالی» و «شفافیت مالی بـالا»، شاخصـهدولایه»، «بانکمدیره نیمهمتمرکز»، «هیئت
ها» در دو رویکـرد وجـوه افتـراق و اشـتراك «نظـام اداره شـرکت اساس، چیسـتیکلیدي آن است. براین

تحلیلی به دنبال -نوردیک و حقوق ایران پرسشی است که پژوهش حاضر با نگاه تطبیقی و روش توصیفی
 به آن است. پاسخ

هاي نظري و عملی قابل توجه در حقوق ایران در جهـت تبیـین و تحقـق «نظـام اداره با وجود تلاش
هاي سهامی فعال در بورس از سوي آور براي شرکتهاي الزامنامهها و آیینو وضع دستورالعملها»  شرکت
مدیره سازمان بورس اوراق بهادار، نبود مقررات منسجم، واحد و جامع در این خصوص، مشکلاتی را هیئت

ایـن پـژوهش ها ایجاد کرده است. تبیین «رویکرد نوردیـک» در  هاي سهامی و نظارت بر آنبراي شرکت
بار در حقوق ایران با اوصاف فوق، ضمن تأکید بر «اختصاص بخشی مسـتقل بـه نظـام اداره براي نخستین

مدیره هاي تجاري»، پیشنهاد وضع مقرراتی در راستاي «تغییر ساختار هیئتها در قانون آتی شرکتشرکت
یـت بیشـتر از حقـوق کارکنـان»، داران و کارکنـان در جهـت حماو ایجاد نهاد نظارتی در آن، شامل سهام

هاي سهامی در بازار بورس» جهت تأمین بیشتر منـابع مـالی از هاي حضور فعالانه شرکت«افزایش مشوق
ها و نیز «درج الزامات مربوط به شفافیت مالی منـدرج در طریق خود بازار و نه صرفاً نهادهایی نظیر بانک

 ازجمله نتایج کاربردي این پژوهش است. مقررات بورسی در بخش مستقل یادشده از قانون»
 

 

مـدیره، شـفافیت مـالی، مالکیـت محـور، سـاختار هیئتنفعرویکرد نوردیک، رویکرد ذي  :واژگان کلیدي
  متمرکز.
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 مقدمه

گــذاري، هاي تــاریخی، فضــاي حقــوقی و قانونهر کشور با توجه به نوع فرهنگ، علایــق، زمینــه
ها، سیستمی خــاص را دربــاره نظــام ساختار مالکیت شرکتحاکمیت نهادهاي اقتصادي و پولی و  

رو تعریــف ). ازایــن261، ص.  1388تدوین کــرده اســت (ســیداحمدي ســجادي،    1هااداره شرکت
هاي حقوقی باشــد، وجــود نــدارد و میــان از این نهاد که مورد پذیرش و تأیید همه سیستم واحدي

 ;Garzón Castrillón, 2021, p. 180نظر وجود دارد (اختلافکشورهاي مختلف بر سر تعریف آن، 

Kjærland et al, 2020, p. 3(  و مفهوم آن از کشوري به کشور دیگــر متفــاوت اســت و بســته بــه
  .)Lannoo, 1995, p. 2هاي سهامی اشاره دارد (نفعان شرکتشرایط، به صاحبان سهام یا ذي

ها» را سیستمی دربردارنده اشــخاص، «نظام اداره شرکتتوان  باوجوداین، در تعریفی فراگیر می
شــود و ایــن اطمینــان را در پــی هایی دانست که از طریق آن، شرکت هدایت میفرایندها و فعالیت

نــوع نگــاه  .)Shah et al, 2017, p. 4دارد که بر دارایی شرکت، نظارت کافی صورت گرفته اســت (
ایــن نظــام شــده اســت؛ زیــرا  هاي گوناگون دربــارهدلمتفاوت به مفهوم این اصطلاح سبب بروز م

 ,Lannooهاي ملی هر سرزمین است (ها، بازتاب شرایط اقتصادي و سنتهریک از انواع این مدل

1995, p. v(. هــا بــه ها»، نــوع نگــاه متفــاوت آنمبناي رویکردهاي مختلف به «نظام اداره شرکت
مدیره»، «منبع ت و کنترل شرکت»، «ساختار هیئتترینشان «نسبت میان مالکیاوصافی است که مهم

هاي عنوان «شــاخصتوان بهها را میتأمین مالی» و «میزان افشاي اطلاعات» است و مجموعه آن
 شناسایی کرد.   2ها»کلیدي نظام اداره شرکت

آمریکایی»، -ها»، به ترتیب سه رویکرد «انگلیسیهاي مختلف «نظام اداره شرکتدر میان مدل
، ص. 1400شــوند (عابــدینی،  ها شــمرده میاي» و «شرق آسیا» مشــهورترین مــدل«اروپاي قاره

)، اما در دو دهه اخیر، رویکرد جدیدي از دل مدل دوم ظهور یافته که به «رویکرد نوردیــک» 470
نظران با ادعاي کارآمدي این رویکرد، بــه دولایه» معروف شده است و حتی برخی صاحبیا «شبه
انــد کردههــاي اقتصــادي اروپــا» اشــاره  پیشروي کشورهاي عضو ایــن منطقــه در «رقابت  جایگاه

)Kjærland et al, 2020, p. 2 .( 
در سیستم حقوقی ایران، با اینکه در «لایحه قانونی اصلاح قسمتی از قانون تجارت مربوط بــه 

 
1. Corporate Governance 
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ها» وجود ره شرکت، مقرراتی ناقص و مرتبط با «نظام ادا 1347مصوب سال    1هاي سهامی»شرکت
ها و نامــههاي ســهامی فعــال در بــورس، آییندارد و سازمان بورس اوراق بهادار دربــاره شــرکت

بینی کرده است، اما نبود نگاه واحد و ساختارمند قانونی در این باره که بر هایی را پیشدستورالعمل
کمل رویکردهــاي مشــهور که م  -هاي سهامی حاکم باشد، لزوم مطالعه این رویکرد را  همه شرکت

 سازد.تر میازپیش روشنبیش  -ها» است  درباره «نظام اداره شرکت
هاي کلیــدي «رویکــرد تحلیلی ضمن بررسی ارکان و شاخص-پژوهش حاضر با نگاه توصیفی

ها» در نوردیک» در پی پاسخ به این پرسش است که وجوه افتراق و اشتراك «نظــام اداره شــرکت
سکاندیناوي بر مبناي رویکرد نوردیک کدام است؟ فرضیه نگارندگان این است ایران و کشورهاي ا 
هاي «شفافیت مالی» و «افشاي اطلاعات»، میان رویکرد یادشده جز در شاخصکه با وجود اینکه  

شود، مطالعه این رویکرد در طراحی رویکرد خاص ایــران بــا نگــاه و حقوق ایران تفاوت دیده می
 کند.بومی کمک شایانی می

 . تبیین رویکرد نوردیک1

کشورهاي شمال اروپا یعنی «نــروژ، ســوئد، فنلانــد، دانمــارك و ایســلند»، بازارهــاي پیشــرفته و 
کننــد. ایــن کشــورها المللــی ایفــا میاي دارند و نقش پررنگی در بازارهاي سرمایه بینیافتهتوسعه

ــان بســیاري از شــرکت ــا هاي پیشــتاز و پیشــروي جهــان، اعــم از دمیزب ولتــی یــا خصوصــی ب
آلمــان، فرانســه،  گذاران کشورهاي بریتانیــا،گذارانی اروپایی هستند که در این میان، سرمایهسرمایه

رونــد و بیشــترین ســهم را در ایــن زمینــه دارنــد ها به شــمار میترینهلند و روسیه جزو شاخص
)Mähönen & Johnsen, 2019, p. 223.( 

روز در حال افزایش اســت و مثــال بــارز ن کشورها روزبهگذاران خارجی در ایحضور سرمایه
قدري است که در حــال گذاري در دهه اخیر است. این رشد شایان توجه، بهآن، رشد عمده سرمایه

 35درصد ارزش کل بازار سهام این منطقه را به خود اختصاص داده و از ســهم    40حاضر بیش از  
 ,Lekvall et al, 2014ارك در حال نوســان اســت (درصدي براي دانم 50درصدي براي فنلاند تا 

pp. 47, 117, 170(. 

 
 ». 1347اختصار: «لایحه قانونی . از این پس به1
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ها» و اوصاف آن در این کشورها که به کشــورهاي رو بررسی ساختار «نظام اداره شرکتازاین
ها» در این منطقــه داراي اند، داراي اهمیت است. «نظام اداره شرکت«حوزه اسکاندیناوي» معروف

هاي هاي پــس از جنــگ جهــانی دوم، برنامــهدهــهســاله اســت. در    50مدت حدودطولانی  سابقه
هاي فعال در این کشورها طراحی و اجرا شد. مقررات مربوط به این اي براي توسعه شرکتگسترده

نشــئت گرفتــه   1هاي سهامی فرانسه و آلمــان، از ترکیبی از قوانین شرکت19سیستم تا اواسط قرن  
در این باره صورت گرفت، درنهایت، منــتج  1970 اي که در دههبود، اما مذاکرات طولانی و فشرده

 .Lekvall et al, 2014, pبه تصویب قوانین جدید درباره این نهاد در کشورهاي شمال اروپا شــد (

38.( 
ها آمریکایی» نظام اداره شــرکت-ساختار این نظام در ابتدا، شبیه به ساختار «رویکرد انگلیسی

مدیره واحد» بود. توضــیح اینکــه، در «رویکــرد عنی «هیئتترین ویژگی این مدل یو مبتنی بر مهم
مــدیره در «هیئت  3و «مــدیران غیراجرایــی»  2آمریکایی»، ترکیبی از «مدیران اجرایــی»-انگلیسی

اي که «مــدیران غیراجرایــی» تحــت ســلطه گونه)؛ بهNaciri, 2008, p. 315کنند (لایه» کار میتک
مــدیره» مســتقل ود جایگاه «مدیرعامل» از «ریاست هیئتش«مدیران اجرایی» هستند که سبب می

مدیره مسئول همه هاي سهامی پیرو این رویکرد، هیئتدر شرکت .)Calkoen, 2011, p. 448باشد (
هاي شرکت اســت و همــه اعضــاي آن در مجمــع عمــومی ســالانه انتخــاب آثار مربوط به فعالیت

 ).Mallin, 2010, p. 166شوند (می
ها» در منطقه اســکاندیناوي تغییــر ، رویکرد تقنینی درباره «نظام اداره شرکت20  در اوایل قرن

گیري راهبــردي و نظــارت مدیره میان «عملکرد تصمیمکرد و این نگاه تقویت شد که باید در هیئت
بر مدیران» و «وظیفه خاص اجرایی (اعم از اینکه مــدیرعامل یــک شــخص باشــد یــا گروهــی از 

گــذار تصــمیم گرفــت در دانمــارك، قانون 1930کیک صورت گیرد. در ســال مدیران اجرایی)» تف
اي از اشخاص» (شــامل تعــدادي مــدیر ارشــد اجرایــی بــا مدیریت اجرایی را به «مجموعه  وظیفه

 
ها» قرار دارند؛ با ایـن تفـاوت کـه مـدل «نظـام اداره اي» «نظام اداره شرکتاروپاي قاره. این دو کشور در محدوده «رویکرد 1

) Two-tierمدیره دولایه» ( ) و در آلمان، مبتنی بر «هیئتOne-tierلایه» ( مدیره تکها» در فرانسه مبتنی بر «هیئتشرکت
بـراي مطالعـه بیشـتر در  .) Davies & Hopt, 2013, p. 310; General, 2002, pp. 45-46اجرایی) است ( -(نظارتی

 ). 136-111، صص. 1394پور،  تفرشی و یحییخصوص این دو رویکرد ر.ك. به: عیسایی
2. Executive Managers   
3. Non-Executive Managers  

https://ilr.isu.ac.ir


 321       ونیتراش  دمحمدرضای و س  ینی عابد  نیحس  |ها» نوظهور «نظام اداره شرکت  کردی رو ک،ی نورد  کردی رو

مدیره شرکت» و البته «تابع آن» واگذار کند. به دنبال این تغییر، هدایت مدیرعامل) در «درون هیئت
روي این تفکر باشند؛ با این تفاوت که در این نیز تصمیم گرفتند تا دنبالهدیگر کشورهاي این حوزه  

). Lekvall et al, 2014, p. 59کشورها، براي بدنه اجرایی تنها یک «مدیرعامل» در نظر گرفته شد (
در این کشورها همواره اطلاق عنوان «هیئت مدیریت اجرایی» براي «مدیرعامل» با نوعی تســامح 

ها» در دانمارك همچنان مبتنی بــر همــان «مجموعــه مــدیریت اما «نظام اداره شرکت  همراه بوده ،
 ). Hansen, 2007, pp. 130-131اجرایی» است (

ها» شــد. تر و منجر به ظهور «رویکرد نوردیک»ي «نظام اداره شــرکتبعدها این رویکرد کامل
 .گونه داردساختاري اینامروزه این مدل در همه کشورهاي شمال اروپا در حال اجرا است و  

گیري درباره موضوعاتی مانند «ادغام و انحلال شــرکت» یــا . «مجمع عمومی» با وظیفه تصمیم1
 «اصلاح اساسنامه».

 هاي کلان و نظارت بر مدیران اجرایی».گیريمدیره غیرموظف با امکان تصمیم. «هیئت2
   مدیره و تابع آن».. «هیئت مدیریت اجرایی در درون هیئت3
 ). Thomsen, 2016 b, p. 195داران در مجمع عمومی» (. «حسابرس منصوب از سوي سهام4

کــه   -مــدیره» و بخــش اجرایــی آن  در این مدل، تفکیکی دقیق میــان بخــش نظــارتی «هیئت
طور توانــد بــهرو هــیچ شخصــی نمیشود. ازایندیده می  -هاي اجرایی است  دار تمام فعالیتعهده

 .)Lekvall et al, 2014, p. 60هردو بخش ایفاي نقش کند (زمان در هم
هاي این مــدل، ایــن اســت کــه قواعــد و احکــام آن بــر «صــلاحیت گســترده ازجمله برتري 
ها هم داراي حــق حضــور و مدیره و مدیران ارشد» تأکید دارد. همچنین، «کارمندان» شرکتهیئت

 ).Mähönen & Johnsen, 2019, pp. 220-221رأي دادن در مجمع عمومی هستند (
ها بیشــتر بــر مبنــاي حمایــت از در حقوق ایران، «سیاق کلــی مقــررات» مــرتبط بــا شــرکت

-هــا تنظــیم شــده اســت و بــا مبنــاي نظــري «رویکــرد انگلیســیداران» و تأمین منافع آن«سهام
، 1»1347قــانونی  آمریکایی» قرابت بیشتري دارد، اما در مقابل، بر اســاس برخــی مــواد «لایحــه  

هــایی بــه هاي سهامی، گرایشگذار در طراحی مقررات مربوط به شرکتتوان ادعا کرد که قانونمی

 
 . 258و  239، 195، 192، 189، 143، 132، مواد 111. موادي مانند تبصره ماده 1
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 نیز داشته است.  1اي» استنفعان» که مبنا و پایه طراحی «رویکرد اروپاي قارهمنافع «ذي
اي «نظــام اداره از بین الزامات بورسی در ایران، طراحی کلی دو سازوکار «درونی و بیرونی» بر

تر » و درج این دو نهاد با تشریفات دقیق1386نامه نظام راهبري شرکتی سال  ها» در «آیینشرکت
شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس هاي پذیرفتهدر «دستورالعمل حاکمیت شرکتی شرکت

بینــی سویی و پیشاي» است، از  هاي «رویکرد اروپاي قاره» که ازجمله شاخص1397ایران سال  
آمریکــایی» اســت از -لایه» در این دو مقرره که ازجمله ارکان «رویکرد انگلیسیمدیره تک«هیئت

، 1400دهد که رویکرد واحدي در این الزامات اتخاذ نشده اســت (عابــدینی، سوي دیگر، نشان می
منظر سیستم   دهد که نظام حقوقی ایران از) و مجموعه مقررات یادشده نشان می473-472صص.  

تــوان آن را در قالــب ها»، رویکــردي غیرمنســجم و غیریکپارچــه دارد و نمی«نظام اداره شــرکت
 رویکرد داراي ساختار واحد مورد تحلیل قرار داد.

هاي عنوان «شــاخصهــا بــهها» برخی ویژگیباید دانست در تبیین ساختار «نظام اداره شرکت
ها»ي کشوري ها، «نظام اداره شرکترویکرد نسبت به آن  شود و تفاوت نگاه وکلیدي» شناخته می

ازاین، در پژوهشــی پایــه اي که نگارنــده پــیشکند؛ «اوصاف اساسی»را از کشور دیگر متمایز می
هــا پرداختــه اســت، امــا بعضــی اوصــاف بندي آن) به شناسایی و دسته1398پور و عابدینی،  (تقی

فرد هر رویکرد است و براي همین د دارد که منحصربهحال، «مهم» نیز وجو«غیراساسی» و درعین
 لازم است مطالعه و ارزیابی شود.

هاي کلیدي دو مــدل، در ادامه، ابتدا ارکان مهم دو رویکرد موردمطالعه بررسی و سپس شاخصه
 شود.  مقایسه و ارزیابی می

 . ارکان مهم دو رویکرد  2

تنها در پــی است که نه  2نفع محوري»نظریه ذيدر «رویکرد نوردیک» نخستین رکن مهم، اتکا بر «
داران» اســت، بلکــه و همسو کردن منافع «مدیران» با «ســهام  3کاهش موانع و مشکلات نمایندگی

 
 . 1398پور و عابدینی،  ها ر.ك. به: تقیهاي کلیدي آنصوص دو رویکرد یادشده و شاخص. براي مطالعه بیشتر درخ2

2. Stakeholder Model  
3 .Problem of Agencyعهـده دارنـد، هـا را بههاي سهامی که اشخاصی خارج از شـرکت، مـدیریت آن؛ در بیشتر شرکت

دهنـد کـه سـبب یی خود دارند نسبت به دارایی شرکت بـه خـرج نمیداران نسبت به داراممدیران، آن دقتی را  که معمولاً سها
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ها و مؤسسات تجاري را هــدف خــود قــرار داده در شرکت  1نفع»هاي ذيتأمین منافع «تمام گروه
 است.  

اند؛ زیــرا ســازمانی) دانســته» بــه «درون» (بروننظران آن را مدلی از «خــارجرو صاحبازاین
دهد. این وصف درســت نقطــه مقابــل سیســتم دار» را در اولویت قرار مینفعان غیرسهام«منافع ذي

ســازمانی) آمریکایی» است که از «درون» به «بیــرون» (درون-کشورهاي پیروِ «رویکرد انگلیسی
سود فروش» تنهــا در پــی «افــزایش ســود و   است و در آن، شرکت سهامی با «به حداکثر رساندن

 ). Mähönen & Johnsen, 2019, p. 219داران» است (منافع سهام
هاي سهامی فعال در بورس» اســت؛ زیــرا کننده در شرکترکن مهم دوم این مدل، «عامل کنترل

دار کم یــک «ســهامهــاي ایــن منطقــه، دســتشــده در بورسهاي پذیرفتهقریب به دوسوم شــرکت
ها تحت پنجم شرکتکم یکدرصد از کل آرا را داراست و دست  20دارند که بیش از    2کننده»رلکنت

 .)Lekvall et al, 2014, p. 23دار هستند (کنترل مطلق یک سهام
ها»ي طور استثنایی در «نظام اداره شــرکتیکی دیگر از ارکان شایان توجه مدل نوردیک که به

 ,Thomsenشــود (اي» مانند آلمان و اتریش هم دیده میي قارهبرخی کشورهاي پیرو «مدل اروپا

2016 a,  p.  7اي گونههاي کلان شرکت» است؛ بهگیريمدیره و تصمیم)، «حضور کارکنان در هیئت
 35کم   کارمند، در ســوئد دســت  150ها» در فنلاند، بیش از  که مطابق مقررات «نظام اداره شرکت

کارمند امکان حضور در مجمع عمــومی را دارنــد و   25مند و در نروژ  کار  30کارمند، در دانمارك  
هاي مدیریتی شرکت، مشــارکت فعالانــه داشــته گیريتوانند در تصمیمداراي حق رأي هستند و می

 
، 1398پـور و عابـدینی،  شود (تقیشود که از آن، به «مشکل نمایندگی» تعبیر میها میایجاد مشکلی سازمانی در این شرکت

 ).  416-415صص 
ر گذارد یا از آن تأثیر بگیرد. به بیان دیگر، اند که بتواند در تحقق اهداف شرکت تأثینفع» را هر شخص یا گروهی دانسته. «ذي1

 ,Eelderinkهـا تأثیرگـذار اسـت ( نفع» به هر شخص یا گروهی اشاره دارد که فعالیت شرکت حسب مورد بر او یا آن«ذي

2014, p. 10; Jensen, 2001, pp.  8-9داران، مشـتریان نفع عبـارت اسـت از «سـهامهاي اصلی ذيوصف، گروه). بااین
هـاي ). گروهFriedman & Miles, 2006, p. 13کنندگان ملزومات، کارمندان و جوامع محلی» ( کنندگان)، تأمینف (مصر

گـذاران هاي گذشـته (بنیانهاي آینـده، نسـلمـردم، شـرکاي تجـاري، نسـل ها، عامـهنفع مشتمل است بر «رسـانهفرعی ذي
شـوند، نفع شمرده میهاي ذيطور فردي نمایندگان گروهفعالانی که به  هاي غیردولتی یاها)، رقبا، دانشگاهیان، سازمانسازمان

جز کنندگان مالی بـهکنندگان، تأمینکنندگان و توزیعهاي تجاري، تأمینها یا انجمننفع ازقبیل اتحادیههاي ذينمایندگان گروه
 ). Spisto, 2006, p. 69گذاران و ناظران» ( نفع، دولت، سیاستداران ذيسهام

2. The Controlling Shareholder  
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ها» در کشــورهاي دانمــارك، ). «نظام اداره شرکتMähönen & Johnsen, 2019, p.  221باشند (
شان را طوري طراحی کنند که کارکنان هاي سهامی باید اساسنامهکند شرکتسوئد و نروژ تأکید می
مدیره را داشته باشند. نصــاب ایــن مقــرره، حضــور حــداکثر گیري در هیئتامکان حضور و تصمیم

مدیره اســت؛ بــرخلاف آنچــه در مــدل آلمــانی نظــام اداره سوم» نمایندگان کارکنان در هیئت«یک
دوم» را مقرر داشته است. گفتنی اســت کــه اجــراي ثر «یکشود که نصاب حداکها دیده میشرکت

هاي فعال در استفاده از این فرض مورد نظر براي نمایندگان الزامی نیست. در واقع، کارکنان شرکت
گیري کننــد. بایــد دانســت در «نظــام اداره توانند آزادانه در ایــن مــورد تصــمیمحق مخیرند و می

بینی شده بود، اما در حال حاضر لغو شده است و  این مقرره پیشها»ي فنلاند با اینکه سابقاًشرکت
 ).Thomsen et al, 2016, p. 3شود (دیگر اجرا نمی

شــود، ایجــاد هاي آن هم شمرده میترین رکن «رویکرد نوردیک» که از نوآوريدرنهایت، مهم
ایــن مجمــع کــه هاي سهامی است. وظیفه اصــلی  هاي نامزدي» در ساختار سازمانی شرکت«کمیته

داران در داران اقلیت» است و توسط سهامداران عمده» و برخی «سهاماعضاي آن ترکیبی از «سهام
مدیره» و «انتخــاب اعضــاي جدیــد و معرفــی شوند، «ارزیابی هیئتمجمع عمومی سالانه معین می

انصــاف در مدیره بعدي» است. براي رعایــت دقــت بیشــتر و  عنوان نامزد حضور در هیئتها بهآن
مــدیره اغلــب بــه عهــده یکــی از طرفانه فرایند نامزدي، ریاســت هیئتراستاي نیل به برگزاري بی

 ).Thomsen, 2016 a: 7شود (اعضاي کمیته نامزدي گذارده می
در حقوق ایران با توجه به اینکه مشخص شد رویکرد مستقل و واحدي نسبت بــه «نظــام اداره 

 توان رکن شاخصی را براي آن شناسایی کرد.نمیها» وجود ندارد، شرکت

 هاي کلیدي دو رویکرد. شاخص3

ها» حاکی است که تفاوت گرفته درباره رویکردهاي مختلف به «نظام اداره شرکتمطالعات صورت
هاي ها در معیارهایی است کــه بــا عنــوان «شــاخصها در این رویکردها مبتنی بر اختلاف آننگاه

ایی است. «رویکرد نوردیــک» نیــز از ایــن قاعــده مســتثنا نیســت و از میــان کلیدي» قابل شناس
اي بودن دولایههاي متعددي که دارد، چهار شاخص «مالکیت متمرکز و غیرپراکنده»، «نیمهشاخص

هاي عنوان شــاخصتــوان بــهمدیره»، «بانک؛ منبع تأمین مالی» و «شفافیت مالی بالا» را میهیئت
 کلیدي آن برشمرد.

https://ilr.isu.ac.ir


 325       ونیتراش  دمحمدرضای و س  ینی عابد  نیحس  |ها» نوظهور «نظام اداره شرکت  کردی رو ک،ی نورد  کردی رو

 مالکیت متمرکز و غیرپراکنده. 1.3

اي در میان طور گستردهها بهآمریکایی»، مالکیت غیرمتمرکز و سهام شرکت-در «رویکرد انگلیسی
هاي سهامی تحــت )، بنابراین، شرکتNestor & Thompson, 2000, p. 5داران پراکنده است (سهام

شود که مدیریت شــرکت، این نقیصه سبب میکننده هستند.  داران کنترلاین رویکرد عملاً فاقد سهام
داران شرکت تفــویض شــود. در ایــن حالــت، بــا اینکــه تفــویض بیشتر به مدیرانی مستقل از سهام

مدیریت شرکت به مدیران در واقع، با این اصل که «کار را باید به متخصص آن سپرد»، همسوست، 
تر، آنکه منافع شرکت و به تعبیر دقیــق  اما همواره این نگرانی وجود دارد که مدیران شرکت بیش از

، 1398پــور و عابــدینی،  داران را درنظر بگیرند، به دنبال سود شخصی خود باشند (تقیمنافع سهام
 ).416ص.  

هاي فعــال پیــرو «مــدل هاي سهامی پیرو «رویکرد نوردیــک» در مقایســه بــا شــرکتشرکت
هستند. در واقع، تمرکز پایین   1یرپراکنده»آمریکایی»، داراي ویژگی «مالکیت متمرکز و غ-انگلیسی

داران شود که بیشتر سهامداران به دلیل مالکیت پراکنده در کشورهاي آنگلوساکسون باعث میسهام
همچنــین،  ).Eelderink, 2014, p. 13قدرت زیادي نداشته باشند و مدیریت، قدرت بیشتري بیابد (

داران در «مدل نوردیک» نسبت به «رویکــرد ي سهامگیري بیشتري برا از نظر قانونی قدرت تصمیم
مــدیره را بــا ها قادرنــد کــه هیئتآمریکایی» وجود دارد؛ زیرا  با تکیه بر این قدرت، آن-انگلیسی

 ).Thomsen, 2014, p. 5اکثریت ساده در مجمع عمومی جایگزین کنند (
هاي مــدیره شــرکتیئت»، اعضــاي ه1347قانونی    «لایحه  107موجب ماده  در حقوق ایران به

هاي سهامی مســتقل داران انتخاب شوند. مطابق این مقرره، مدیران شرکتسهامی باید از میان سهام
، 1394داران نیستند و میان مالکیت و کنترل شرکت، افتراق و جدایی وجود ندارد (پاسبان،  از سهام

مــدیره کنــد اعضــاي هیئتی» تأکید م1386نامه نظام راهبري شرکتی سال  ). «آیین196، ص.  2ج
 ).  475، ص.  1400و «غیرموظف» باشند (عابدینی،  2باید «مستقل»

شــده در بــورس اوراق بهــادار هاي پذیرفته«دستورالعمل حاکمیت شرکتی شرکت  1ماده    6بند  
» با ذکر نه مصداق، شرایط استقلال را تبیین کرده است و مــاده 1397تهران و فرابورس ایران سال  

 
1. Centralized Ownership 

 نامه، معیار «استقلال مدیران» را «نداشتن ارتباط بااهمیت با شرکت» دانسته است.. همین آیین2
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درصد عضو مســتقل   40کم  » نیز بر لزوم حضور دست1389ورالعمل راهبري شرکتی سال  «دست  2
مدیره تأکید دارد. بنابراین، گرایش کلی حقوق ایران به سوي «مالکیت غیرمتمرکز ســهام» در هیئت

 است.

 مدیرهاي بودن هیئتدولایهنیمه. 2.3

انحصار فعالیــت آن بــه نظــارت» مدیره» و «عدم  شاخص دیگر این رویکرد، «ساختار ویژه هیئت
کشورهاي حوزه «نوردیک» وظایف این هیئــت را در دو دســته  .)Thomsen, 2016 a, p. 7است (

کلی «مدیریت کلان شرکت» و «تعیین، نظارت و بررسی اقدامات مــدیریت اجرایــی» از ســویی و 
دیگــر   داران» از ســويرســانی چگــونگی عملکــرد شــرکت بــه ســهام«مدیریت اجرایــی و اطلاع

) که بخش نخست، در محدوده تکــالیف «بخــش Lekvall et al, 2014, p. 70اند (بندي کردهتقسیم
مــدیریت اجرایــی» زیــر نظــر بخــش مدیره» است و بخش دوم، همان تکلیف «هیئتنظارتی هیئت
 مدیره است.نخست هیئت

«هیئــت   هاي کشورهاي حوزه اســکاندیناوي ملــزم هســتند تــاباید دانست که جملگی شرکت
مثابه ارگان اجرایی شرکت در نظرگیرند. با این توضیح که «هیئــت مــدیریت مدیریت اجرایی» را به

عضو با رهبري مدیرعامل اســت، امــا   5تا    3اجرایی» در دانمارك عموماً نهادي جمعی متشکل از  
 در دیگر کشورهاي این منطقه، شخصی واحد «مدیرعامل» یا «هیئت مدیریت اجرایــی» اســت کــه

اصولاً این وضعیت با اطلاق لفظ «هیئت» در تناقض است؛ زیرا این لفظ ظهــور در جمــع دارد نــه 
مــدیریت  ها»ي این کشورها تأکید شده است کــه «هیئــتفرد؛ البته در مقررات «نظام اداره شرکت

 ).Lekvall et al, 2014, p. 78اي از اشخاص (بیش از یک فرد) باشد (تواند مجموعهاجرایی» می
با در نظر داشتن توضیح بــالا، در رویکــرد نوردیــک، وظــایف «هیئــت مــدیریت اجرایــی» و 

دهی «مدیرعامل» گسترده است؛ وجود حق نمایندگی و امضــا ازقِبــل شــرکت، ســازمان و ســامان
اي از ایــن وظــایف اســت، امــا در ایــن اجرایی نمونــه  مدیران  عملیات شرکت و نصب و عزل همه

دار تبیــین و تشــریح فراتر از وظیفه مدیریت متعارف است؛ زیرا وي عهده  رویکرد، نقش مدیرعامل
مدیره مأموریت و رسالت شرکت، تدوین راهبري در راستاي دستیابی به اهداف و ارائه آن به هیئت

 1هاي ســرمایه»سازي «هزینهبراي تصویب، اقداماتی فعال بر ساختار مالی شرکت در راستاي بهینه

 
1. Capital Costs 
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هاي خــارجی ی در ساختار داخلی براي شرکت یا براي برقراري ارتباط بــا شــرکتو ایجاد تغییرات
سازي مصوبات تــوأم بــا اجــراي مــؤثر و مدیره، آمادهاصلی مدیرعامل در هیئت  است؛ البته وظیفه

مدیره براي برآورده کــردن انتظــارات هاي  رو بسیاري از هیئترسانی به این نهاد است. ازایناطلاع
دهــی را بــراي وي تعریــف ستاي اطلاع از اقدامات مدیرعامل، دســتورالعمل گزارشخویش در را 

تواند اطلاعات را از منابع دیگــري کســب کنــد. بــراي مدیره میبر این فرایند، هیئتکنند. افزونمی
بــراي حضــور در جلســات  1توانــد بــا دعــوت از «کارکنــان مــدیریت ارشــد»مثال، این هیئت می

ها، نیاز خویش را برطرف سازد که البتــه ایــن روش در کشــورهاي مدیره و پاسخ به پرسشهیئت
طورکلی، پــس بــه .)Lekvall et al, 2014, p. 79-81خــورد (فنلانــد و ســوئد کمتــر بــه چشــم می

هاي که مدیرعامل، مسئولیتدار است درحالیهاي مدیریتی را عهدهمدیریت اجرایی، مسئولیتهیئت
دت و تعیین هدف و راهبري مطلوب توأم با اجراي مؤثر براي دســتیابی بــه آن هــدف را بــر بلندم

 دوش دارد.
بودن قدرت این هیئت نیســت؛ زیــرا مدیره به معناي کممشخص کردن حدوحصر وظایف هیئت

صورت روزانه دخالت کنــد؛ جز اداره شرکت، بهمدیره» مختار است که آزادانه در هر کاري  «هیئت
هاســت. زینی مدیران اجرایی» و «ایجاد تغییر در راهبردهاي شرکت» از جملــه ایــن فعالیت«جایگ

مــدیره» در رویکــرد اعطاي همین اختیــار ســبب ایجــاد تفــاوت بــارز در میــان ســاختار «هیئت
مدیره دولایــه» مدیره نظارتی» در آلمان که یکی از دو قسمت «هیئت«نوردیک» با ساختار «هیئت

، شده است؛ زیرا براي مثال، در ســاختار نخســت، 2هاي سهامی این کشور استدر ساختار شرکت
بر اینکه باید راهبرد شرکت را طراحی و تصــویب کنــد، ایــن حــق را دارد تــا مدیره» افزون«هیئت

  .)Thomsen, 2016 a, p. 7ها جانشین تعیین کند (مدیران را عزل و براي آن

 
1   . Senior-Management Staff 

شرکت2 اداره  «نظام  آلمانی  مدل  ویژه.  ارکان  داراي  مهمها»  که  است  آناي  هیئتترین  اعضاي  «ترکیب  دو ها،  است؛  مدیره» 
پیشهیئت مدل  این  در  یکدیگر  از  مستقل  اعضاي  با  و شرکتمدیره  است  هیئتبینی شده  داراي ساختار  آلمانی  مدیره هاي 

نخست، «هیئت (دولایه) هستند: لایه  مدیران اجرایی دوبخشی  یعنی  از عناصر داخلی  متشکل  فقط  که  مدیره اجرایی» است 
«هیئتشرکت دوم،  لایه  و  سهامهاست  نمایندگان  و  کارکنان  نمایندگان  شامل  که  است  نظارتی»  میمدیره  باید داران  شود. 

تعداد اعضاي هیئت تعیین میدانست که  بر اساس قانون  نظارتی  نیست ( شود و توسط سهاممدیره  تغییر   ,Kentداران قابل 
2009, p. 10 (.  نظارتی» است که مرکب از «مدیران غیراجرایی»  مدیرهاجرایی» تابع «هیئت  مدیرهدر این ساختار، «هیئت

     ). Lannoo, 1995, p. 17است ( 
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معرفــی   1دولایه»عنوان یک «مدل نیمه«مدل نوردیک» را به  توانبا توجه به آنچه بیان شد، می
هاي ســهامِ مــدیره شــرکتهاي نظارتی و اجرایی در هیئتکرد و دلیل آن این است که میان فعالیت

   ).Thomsen, 2014, p. 5پوشانی وجود دارد (این مدل هم
مــدیره واحــد و ت هیئت»، به تشــریفا1347قانونی  «لایحه 143تا  107در حقوق ایران، مواد 

بینی مدیران غیرموظف نیــز داران اشاره دارد. همچنین، امکان پیشانتخاب آن از سوي مجمع سهام
مــدیره لایحه آمده است که همگــی از عناصــر ســاختار هیئت 134صورت غیرمستقیم) در ماده (به

توانــد متشــکل از می  مدیره» نیز هیئت1386نامه راهبري شرکتی سال  لایه است. مطابق «آیینتک
هاي مختلــف دو دسته مدیران موظف و غیرموظف باشد که مدیران غیرموظف نقش مهمی در کمیته

نامه، امکان حضــور مــدیران افتخــاري نیــز در مرتبط با این هیئت دارند. همچنین، مطابق این آیین
هاي سهامی ایــران اساس، ساختار مدیریتی در حقوق شرکتبینی شده است. براینمدیره پیشهیئت
 ).479-478، صص.  1400لایه» و کنترل شرکت در یک جایگاه، متمرکز است (عابدینی،  «تک

 بانک؛ منبع تأمین مالی  .  3.3

هــاي دار عمده در ســوئد، «گروهساختار کلی تأمین مالی در این رویکرد بدین شکل است که سهام
هاي دولتــی» و در ها» و تا حــدي «شــرکتک، در نروژ و فنلاند، بیشتر «بان 2محور»سهامی بانک

بنابراین، نگاه ایــن مــدل  .)Thomsen, 2014, p. 5دانمارك، «مؤسسات و بنیادهاي مالی» هستند (
 .)Mähönen & Johnsen, 2019, p. 225است (  3مدار»در تأمین منابع مالی، بیشتر «رویکرد بانک

ها تسري نداد؛ دانست و به دیگر مدل   توان این ویژگی را منحصر به این سیستمالبته نمی 

آمریکایی» مانند  -جز کشورهاي پیرو رویکرد «انگلیسیزیرا بیشتر کشورهاي دنیا ( 

اي مانند آلمان، فرانسه و داران رویکرد اروپاي قارهویژه طرفمتحده) به بریتانیا و ایالات 

ت کلان مالی دولتی در ها و مؤسسامند هستند و بانک ایتالیا نیز از چنین ساختاري بهره

 شان نقش فعالانه دارند.هاي سهامیتأمین منابع مالی شرکت 

 
1. Half Two-Tier 
2. Bank-Oriented Stock Groups 

3 . Bank-Oriented System آمریکـایی»، «بـازارمحوري» و در -مقابـل ایـن نگـاه، در «رویکـرد انگلیسـی؛ در
 . 1397، شود. براي مطالعه بیشتر در این باره ر.ك. به: عابدینیمحوري» دیده می«خانواده«رویکرد آسیایی»، 
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»، 1384«قانون بازار اوراق بهادار سال   1ماده    21تا    19در نظام حقوقی ایران با اینکه بندهاي
ترین نهادهایی کــه در عنوان مهمگذاري و نهادهاي مالی» (به«صندوق بازنشستگی، صندوق سرمایه

را   1عهــده دارنــد)هاي سهامی را بهتأمین مالی شرکت  ءآمریکایی»، عندالاقتضا-«رویکرد انگلیسی
ها یعنــی ها از طریق «منابع داخلــی» خــود شــرکتاند، در عمل تأمین سرمایه شرکتتعریف کرده

دارانی که بعدها بــه شــرکت وارد کنندگان سرمایه اولیه) و نیز سهامعنوان تأمینمؤسسان شرکت (به
 گیرد.) صورت می1347لایحه قانونی   12و  6کنند (مواد شوند و سهام خریداري میمی

 شفافیت مالی بالا .  4.3

هــایی طور منظم گزارشها پیوسته و بههاي تجارتی بدین معناست که شرکت«شفافیت» در شرکت
تــوان از مــدل هاي پرداختی خود ارائــه دهنــد؛ زیــرا زمــانی میهاي مالی و پاداشدرباره حساب

منظم انجام شــود صورت هاي مالی بهدهیها» سخن گفت که گزارشمناسبی در «نظام اداره شرکت
)Schøning, 2017, p. 169(. هاي سهامی شمال اروپا از لحاظ ایجاد و توســعه «شــفافیتِ» شرکت

شــان اند تا به هــدف غاییداران و بازار سرمایه، استانداردهایی اتخاذ کردهحداکثري نسبت به سهام
عنوان پــا» بــهنزدیک شوند. اتخاذ این رویه سبب شــده اســت تــا آنــان از ســوي «کمیســیون ارو

 Danish Corporateمنظر «شفافیت مالی و افشاي اطلاعات» شــناخته شــوند ( کشورهاي برتر از

Governance Committee, 2009, p. 11.( 
شــود؛ داران، بازار سرمایه و جامعه» دیده میدر این مدل، «شفافیت» حداکثري نسبت به «سهام

مدیره، مــدیرعامل و مــدیران ارشــد در م و اعتبار هیئتبخشی به عموم، نااي که براي آگاهیگونهبه
تفصــیل و بــا مــدیره بهالزحمه مــدیران و هیئتشود و حقوبگاه شرکت به نمایش عموم گذاشته می

براي مثال، افشاي کامل حقــوق و  ).Lekvall et al, 2014, pp. 92-93شود (جزئیات دقیق افشا می
هاست بــین کشــورهاي شــمال انسته شده و این رویه سالمدیره الزامی ددستمزدهاي اعضاي هیئت

هاي اخیر، مقررات یادشده در دانمارك، ایسلند، نــروژ و ســوئد بــا اروپا ادامه داشته است. در سال

 
آن1 براي  اساساً  اما  کرده،  تعریف  را  یادشده  نهاد  سه  قانون،  این  اینکه  وجود  با  تأمین.  نقش  شرکتها  مالی  منابع  هاي کننده 

 سهامی را در نظر نداشته است.  
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شــرکت بایــد در  1تغییراتی جزئی همراه بوده است. براي مثال، در این کشورها «سیاست دســتمزد»
الی است که در فنلاند، سیاست پاداش به مدیریت اجرایی مجمع عمومی عادي ارائه شود. این در ح

 .Danish Corporate Governance Committee, 2009, pباید در وبگاه شــرکت انتشــار یابــد (

11.( 
دربــاره شــفافیت،  2»ي نروژهانامه نظام اداره شرکتاز «آیین  13در این راستا، مطابق با بخش  

دهــی شــرکت از اطلاعــات مــالی و دیگــر ا بــراي گزارشمدیره ملزم اســت دســتورالعملی رهیئت
هاي قرارداد با شرکت تنظیم کند. ایــن اطلاعات براي رعایت اصل تساوي رفتار در قبال همه طرف

دستورالعمل باید مطابق الزاماتی که «قانون بورس اوراق بهادار» و دیگر مقررات بورســی در نظــر 
یافتــه بایــد صــحت و براي مثال، دستورالعمل تدوین  دارند، تنظیم  و در آن چهارچوب وضع شود.

داران وجود این دو ویژگی، مجموع سهام  روز بودن اطلاعات شرکت را تضمین کند؛ زیرا در سایهبه
گذاران قادرند تصمیمات بهنگام و صحیح را حســب مــورد، دربــاره مــدیریت شــرکت و و سرمایه

 ,The Norwegian Code of Practice for Corporate, 2014خریدوفروش ســهام اتخــاذ کننــد (

pp: 50-51 .( 
مــدیره و مــدیرعامل ها به اعضــاي هیئتها» در سوئد، تمام پرداختیمطابق «نظام اداره شرکت

ترین اجزاي آن، رویه و برنامه پرداختی حقــوق و تعهــدات مــرتبط بــا هاي دولتی که اصلیشرکت
هایی براین، این مقررات تصــویب دســتورالعملفزوندستمزدهاست، باید در سطح فردي افشا شود. ا 

آور دانسته است و تأکید ها به مدیران ارشد در مجمع عمومی سالانه را الزامدرباره حقوق و پاداش
 .)Waring & Pierce, 2004, p. 374ها باید در گزارش سالانه افشــا شــود (کند که این پرداختیمی

شده درباره لزوم افشاي اطلاعات، رعایت تکــالیفی را الزامــی مقررات یاد  3ماده    10همچنین، بند  
مدیره بایــد چگــونگی اجرایــی ســاختن قــانون راهبــري دانسته که از آن جمله این است که هیئت

داران و بــازار طور سالانه از طریق گزارش مــالی ســالانه و وبگــاه شــرکت بــه ســهامشرکتی را به

 
1 .Compensation Policyگویند، طرح پرداختی است که چگـونگی مشی پاداش» نیز می؛ سیاست دستمزد که به آن «خط

 کند. کارکنان را براي کار در سازمان مشخص می دریافت حقوق
2. Code of Practice 
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 .)orate Governance Code, 2020, p. 23The Swedish Corpاطلاع دهد ( 1سرمایه
ها» ســبب افــزایش شــفافیت نســبت بــه در ایسلند انتشار اطلاعات درباره «نظام اداره شــرکت

ها باید در گــزارش ســالانه رو شرکتداران و درنتیجه، افزایش اعتبار شرکت شده است. ازاینسهام
 زیر باشد. خود اطلاعاتی را افشا کنند که ازجمله دربردارنده موارد

 ها پیروي کرده است.ها» که شرکت از آن. تمام مقررات «نظام اداره شرکت1
هایی که شرکت رعایت نکرده است به همــراه دلیــل عــدم رعایــت و . آن بخش از دستورالعمل2

 هایی براي کاهش این انحراف موقت.راه
 ارشد شرکت.  مدیره، مدیریت اجرایی و مدیریتشده درباره هیئتمشی طراحی. خط3
 ها.مدیره، مدیریت و کمیته. شرح ترکیب و فعالیت هیئت4
 هاي فرعی.. تبیین فرایند تعیین اعضاي کمیته نامزدي و کمیته5
هاي فرعی توأم با اعــلام وضــعیت حضــور مدیره و کمیته. ذکر تعداد جلسات برگزارشده هیئت6

 هریک از آنان.
 مدیره و مدیرعامل شرکت و بیان وظایف شاخص مدیرعامل.  . بیان اطلاعات مربوط به هیئت7

هاي تجارتی ایسلند باید اطلاعات غیرمالی مرتبط با فعالیت خود بر اطلاعات بالا، شرکتافزون
صــورت ســالانه بــه محیطی، جامعه، منابع انسانی، فساد و رشــوه را بههاي مسائل زیستدر حوزه

 ,Iceland Chamber of Commerceمدیره در وبگاه شرکت منتشر کنند (ه گزارش مالی هیئتهمرا 

2021, pp. 44-46(. 
ها بایــد ســالانه شده در بورس فنلاند مطابق با مقررات نظــام اداره شــرکتهاي پذیرفتهشرکت

ته باشد، اثــر یافته کیفیت مطلوبی داشموجب آن، هرگاه گزارش تدوینگزارشی را منتشر کنند که به
رو بــراي ســنجش کیفیــت و شــود. ازایــنگذاران هویــدا میآن بر شفافیت شرکت و اعتماد سرمایه

صلاح دیگري این مهم را بــه عهــده دارد کــه در وضعیت گزارش، کمیته حسابرسی یا هر کمیته ذي
کت اقدام به شود. هرگاه شراي میدار چنین وظیفهمدیره عهدههاي مزبور، هیئتصورت فقدان کمیته

 
هـاي . منظور از بازارهاي سرمایه، بازارهاي مالی براي خریدوفروش اوراق بهادار (با سررسید بیشـتر از یـک سـال) و دارایی1

«بازار اولیه» و «بازار  ثانویه» تقسـیم بندي از نظر مرحله عرضه اوراق بهادار، به دو  ترین تقسیمبدون سررسید است. در رایج
 .) The Swedish Corporate Governance Code, 2020, p. 24شود ( می
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اي کند، بیانیه مزبور به همراه گزارش مدیریت بایــد بــه یکــدیگر ارجــاع داده صدور بیانیه جداگانه
هــاي سیســتم کنتــرل داخلــی و شوند تا حسابرس شرکت با مداقه و بررسی تأیید کند کــه ویژگی

اي در مدیریت خطر در آن رعایت شده است و در صورت مشاهده مغایرت، وي مکلف است بیانیه
اي در این باره صادر کند. بیانیه و گزارش مدیریت پس از پیمودن مسیر پیشین، با انتشار جداگانــه

 Securities Marketشــود (بورس و وبگــاه شــرکت بــه مــدت ده ســال بــراي همگــان افشــا می

Association, 2020, pp. 49-51(. 
، 1بــازار بــورس»  نامــههاي مالی و آیین«قانون صورت  107موجب بند ب ماده  در دانمارك به

کننــد، اعــلام کننــد کــه از اي که در وبگاه شرکت منتشر میهاي تجاري باید در خلال بیانیهشرکت
اند. در همین راستا، اگر یک عدول کردهها» پیروي و از کدامیک از الزامات «نظام اداره شرکتکدام

حل موردنظر خــود را توضــیح اند، دلیل و راهاي دیگر عمل کردهگونهاي، بهجاي پیروي از قاعدهبه
باید دربــاره «وضــعیت شــرکت» بازتــاب بر آن مواردي است که گزارش  دهند. این موضوع افزون

شود، بایــد در گــزارش هاي شرکت ایجاد میرو تغییرات مهمی که پس از تکمیل حسابدهد.ازاین
 ,Danish Recommendations on Corporate Governance, 2020مزبور اعمال و منظور شود (

p. 5  .( 
بــر مــدیره مبنیبــر تکلیــف هیئت 232»، تنهــا مــاده 1347در حقوق ایران، در «لایحه قانونی 

داران از کم بیست روز قبل از تاریخ برگزاري مجمع عمــومی بــه ســهامافشاي اطلاعات مالی دست
 طریق بازرسان شرکت تأکید دارد.  
» درباره «افشاي اطلاعــات و شــفافیت مــالی» الزامــات 1384«قانون بازار اوراق بهادار سال  

 ــتري پیشبیشتر و مهم شــده، هاي مــالی ســالانه حسابرسیت؛ لــزوم «ارائــه صــورتبینی کرده اس
هاي اجرایی سازمان بورس مدیره» طبق دستورالعملهاي هیئتاي و گزارشهاي مالی دورهصورت

بــر افشــاي ایــن قــانون مبنی  21هاي بورسی، تکلیف منــدرج در مــاده  اوراق بهادار توسط شرکت
مــدیره بــه ماهه و ســالانه و گــزارش هیئتیژه شــشواي (بهدورهماهه، میانهاي مالی سه«صورت

هاي مالی بالا» و «لــزوم افشــاي مجامع و اظهارنظر حسابرس»، «استانداردهاي هریک از گزارش
«دســتورالعمل اجرایــی افشــاي اطلاعــات   13و    7فوري اطلاعات مهم شرکت» بر اســاس مــواد  

 
1. Danish Financial Statements Act 2001 (Amended 2018). 
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و درنهایــت، «محافظــت از   »1386شده در ســازمان بــورس اوراق بهــادار ســال  هاي ثبتشرکت
هــاي «دســتورالعمل کنترل 2اســتفاده» طبــق مــاده هاي شرکت در برابر اتلاف، تقلب و سوءدارایی

»، همگــی 1391شده در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایــران ســال  داخلی ناشران پذیرفته
ي ســهامی بورســی، هادهد که حقوق ایران درباره شاخص «افشاي اطلاعات» در شــرکتنشان می

 اي برداشته و این شاخصه در مقررات ایران از اهمیت بالایی برخوردار است.  هاي عمدهگام

 گیرينتیجه

هاي ســهامی از ســویی و روابــط ها» نقش مهمــی در راهبــري شــرکتشرکت  با اینکه «نظام اداره
نوپاســت و نبــود قــانون واحــد، تجاري دنیا از سوي دیگر دارد، در سیستم حقوقی ایران مفهــومی 

ها، نامــهجانبه در این باره، تأثیر جدي و منفی در حقوق ایران داشته اســت. آیینساختارمند و همه
ها و الزامات بورسی در این باره نیز به دلیل «عدم پیروي از نگــاهی واحــد» نتوانســته دستورالعمل

 است این نقیصه را رفع کند.
ها» در این باره راهگشاست و در این میان، باره «نظام اداره شرکتمطالعه رویکردهاي فعال در

هاي رایج در دنیا در کنار رویکردهاي مشــهورتر عنوان یکی از مدلتواند به«رویکرد نوردیک» می
مورد توجه باشد که در این پژوهش مورد بررسی قرار گرفت. مروري بر ارکان و اوصــاف کلیــدي 

کم، اوصاف «مالکیت متمرکز» و «شفافیت مالی ا در پی داشت که دستاین رویکرد، این رهیافت ر
مدیره» نیز با وجود اشکالاتی که بالا» ازجمله نقاط مثبت این رویکرد است. درباره «ساختار هیئت

اي بودن آن شناسایی کرد، اصل توجه به تفکیک «نظــارت» دولایهشاید بتوان در بلاتکلیفی و نیمه
تواند در طراحی مدل بومی مــورد توجــه و تأمــل باشــد، امــا اي است که میدهاز «اجرا» نکته عم

ترین منبع تأمین مالی از جمله نقاط ضــعف جــدي ایــن عنوان اصلیها» بهوابستگی زیاد به «بانک
ها هــاي شــرکتها به هــر دلیــل  در فعالیترویکرد است؛ زیرا هرگونه بروز خلل در فعالیت بانک

 رد.تأثیر شگرف منفی دا 
هاي ســهامی جــز در بــاب «شــفافیت مــالی و افشــاي سیستم حقوقی ایران در بــاب شــرکت

ها و الزامات بورســی و تنهــا بــراي ناشــران ها، دستورالعملنامهاطلاعات» (که آن هم تنها در آیین
توان ادعاي جامعیت آن را نیــز طــرح کــرد)، داراي سهام در بازار بورس طراحی شده است و نمی

در سه شاخص دیگــر یعنــی «نســبت میــان مالکیــت و کنتــرل شــرکت»، «ســاختار ضعف جدي  
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هاي تقنینــی و اجرایــی در بــاب اتخــاذ مدیره» و «منبع تأمین مالی» است کــه تشــتت رویــههیئت
بــراین، توجــه هاي جدي مواجه ساخته اســت. افزونرویکرد واحد در این باره، مسئله را با اشکال

ها و ها» در دســتورالعملحد در طراحی و اجراي «نظــام اداره شــرکتاي وا نکردن به نگاه و رویه
 الزامات بورسی، این نقص را دوچندان کرده است.

ها» در کشورهاي نوردیک که موضوع و عنوان این مطالعات تطبیقی در باب «نظام اداره شرکت
رویکرد این کشورها   بر تأکید بر این نکته که پیروي کامل ازپژوهش نیز در همین راستاست، افزون

تواند براي سیستم حقوقی ایــران راهگشــا هاي حقوقی نمیبا توجه به اختلاف در نگاه مبنایی نظام
هاي مثبــت آن، مســیر طراحــی و تــدوین گرایانه و توجه به ویژگیباشد، اما با داشتن نگاهی بومی
د. تقنین در این باره با تأکید سازخوبی هموار میها» در ایران را بهمدل مطلوب «نظام اداره شرکت

تر، هدایت تعبیر دقیقهاي سهامی در ایران، غیرپراکنده فعالیت کنند و بهبر اینکه در مالکیت، شرکت
ها هم دور از مشکل نمایندگی باشد یا اینکه منابع مالی شرکت از خارج از شرکتشان بهو راهبري

تواند افزایش شفافیت و افشاي اطلاعات باشد، میها مبتنی بر  گذاري شرکتتأمین شود و نیز هدف
ها»ي ایران انداز الگوي مطلوب و نمونه «نظام اداره شرکتهاي بلندي در نزدیک شدن به چشمگام

هاي کلیدي «رویکــرد نوردیــک» شمرده شود؛ اوصافی که بخش زیادي از آن در ارکان و شاخص
بازارهاي بورس حوزه اسکاندیناوي گویاي آن   گذاران به حضور درشود و گرایش سرمایهدیده می

 است.
در مقررات آتی مربوط به   "هانظام اداره شرکت"بر تأکید بر «اختصاص بخشی مستقل به  افزون

هاي سهامی»، وضع مقرراتی در قالب مواد جداگانــه در راســتاي ویژه شرکتهاي تجاري بهشرکت
داران و کارکنــان (کــه اي متشــکل از ســهاممجموعهمدیره» در قالب ««ایجاد نهاد نظارتی بر هیئت

داران بیشتر تأمین کند)»، «کاهش الزامات حضــور بر سهامنفعانی مانند کارکنان را افزونحقوق ذي
هاي این حضــور بــراي ایجــاد رغبــت هاي سهامی در بازار بورس و افزایش مشوقفعالانه شرکت

منــابع مــالی از طریــق خــود بــازار و نــه الزامــاً   بیشتر آنان در این عرصه» با هدف تأمین بیشــتر
ها و نیز «درج الزامات مربوط به شفافیت مــالی گذارانی از طبقات اجتماعی خاص یا بانکسرمایه

هاي بورسی در بخش مستقل یادشده» بخشی از پیشــنهادهاي ها و دستورالعملنامهمندرج در آیین
  پژوهش است.مشخص نگارندگان بر اساس نتایج حاصل از این  
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