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هدف این کتاب ردیابی تقابـل و  . بر تراند راسل کتابی دارد به نام آزادي و سازمان
این دو عامـل  ). 1814-1914(تعامل دو عامل اصلی در تغییر در قرن نوزدهم است 

که بین لیبرال ها و رادیکال هاي ایـن دوره مشـترك   » اعتماد به آزادي«از نظر راسل 
که به دلیل توسعۀ فنون صـنعتی و علمـی   » سازماندهی«و » سازمان«بود، و ضرورت 

روایتی آشکار تراوش یافته از ذهن یکی از بـزرگ تـرین متفکـران    . ضرورت یافت
قرن بیستم که جدال بین دو نیروي تعیین کننـده در تـاریخ قـرن نـوزدهم را ترسـیم      

 ».کنترل«و » آزادي«: می کند
کتاب راسل دوره اي از شکست ناپلئون و کنگرة وین و منتهی به جنگ جهانی اول 
را دربرمی گیرد، و ایدة شخصیت هاي بزرگی چون مالتوس، میل، بنتـام، مـارکس،   

 .جفرسون، جکسون و لینکلن را پوشش می دهد
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 آزادي و سازمان



شرکت بیانگر نوعی کاسبی در محصـول  . شکلی از کسب وکار کوچک یا بزرگ: شرکت
 .یا خدمت معینی است

گروه متشکل از افراد با اهـداف مشـخص از قبیـل کسـب وکارهـاي خصوصـی و       : سازمان
 .ادارات دولتی؛ شکل بزرگ تري از شرکت دارد، و عموماً متشکل از چندین شرکت است

  شامل شخصـیت هـاي غیرانتفـاعی همچـون مسـجدو کلیسـا، خیریـه هـا،         » سازمان«اصطلاح
 .می شود... سازمان هاي فرهنگی و ورزشی، انجمن ها و 

   ،سازماندهی ابزار رهبریت افراد است و آنان را قادر می سازد منابعی را که در اختیـار دارنـد
. سازماندهی چیزي نیست مگر افراد، قـدرت و تغییـر  . به قدرتی براي ایجاد تغییر تبدیل کنند

سازماندهی با افراد و روابط شروع می شود، بر تغییر قدرت متمرکز است، و هدف آن ایجاد 
 .تغییر پایدار است

   ــه ــاي مؤسسـ ــطلاح هـ ــهامی  )firm(اصـ ــرکت سـ ــار  corporation، شـ ــب وکـ ، کسـ
)business ( و بنگاه اقتصادي)enterprise ( بسیار نزدیک اند» شرکت«به. 
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 واژگان و تفاوت ها



 انواع اشخاص حقوقی
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ص حقوقی 
 اشخا

اشخاص حقوقی 
 تجاري

 شرکت هاي سرمایه شرکت هاي تجاري

 شرکت هاي اشخاص
گروه اقتصادي با منافع 

)کنسرسیوم(مشترك   
صندوق هاي 
 سرمایه گذاري

اشخاص حقوقی 
 غیرتجاري

 انتفاعی موسسات غیرتجاري

 سازمان هاي مردم نهاد  غیرانتفاعی
(NGO) 
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 اشخاص حقوقی تجاري
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)عام وخاص(شرکت سهامی   

 شرکت با مسئولیت محدود

 شرکت تضامنی

 شرکت نسبی

)سهامی و غیرسهامی(شرکت مختلط   

)تعاونی متعارف و تعاونی سهام عام(شرکت تعاونی   

 گروه اقتصادي با منافع مشترك
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 شرکت مختلط
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شرکت 
 مختلط

شرکاي با  شرکاي ضامن
 مسئولیت محدود
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 منطق حقوقی حاکم بر شرکت ها
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 مالکان از حقوقی شخصیت استقلال-
 
 مالکان دارایی از حقوقی شخصیت دارایی استقلال-
 
 مالکیت از مدیریت استقلال-
 
 اقلیت حقوق رعایت / تشریفات رعایت-
 

 شرکت هر براي متفاوت فلسفه  -
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 رکن تصمیم گیري در شرکت ها
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 مجمع عمومی عادي -

 مجمع عمومی فوق العاده -

 مجمع عمومی عادي به طور فوق العاده -

 در زمان پیش بینی شده در اساسنامه

 براي رسیدگی به صورت هاي مالی
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 رکن اجرایی شرکت هاي تجاري

9 

 هر و است هیأت مدیره اعضاي مدیران، از منظور تجارت، قانون اصطلاح در :مدیر مفهوم )الف
 108 ةماد مثل( .دارد هیأت مدیره عضو به اشاره می برد، کار به مدیران یا مدیر ةواژ مطلق طور به جا
 با حقوقی مدیر مانند اجرایی سمت شرکت ها در که مدیرانی یا مدیرعامل اساس، این بر .).ت.ق.ا.ل

   .نمی شوند محسوب »مدیر« لزوما دارند، مالی مدیر
 

 اینربناب .نماینده یا وکیل نه هستند شرکت رکن مدیران :شرکت با مدیران ۀرابط )ب
  نمایندگی موجب به که دیگري شخص تصمیم نه است شرکت خود تصمیمات مدیران، تصمیمات

 ).ت.ق.ا.ل 118 ةماد( .است نافذ شرکت براي
  

 و است شخص به قائم اصولا مدیریت سمت :مدیریت سمت بودن شخص به قائم )پ
 تنها .دهد نمایندگی دیگري شخص به گیري تصمیم یا هیأت مدیره در حضور براي نمی تواند مدیر

 ).ت.ق.ا.ل 110 ةماد( است مدیر حقوقی اشخاص خصوص در قاعده این استثناي
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 چرایی تأسیس شرکت

ــاي  • ــروژه هــ پــ
 تولیدي

ــاي  • ــروژه هــ پــ
 خدماتی

 شرکت

 مدیران، کارکنان•
ماشین آلات،  •

 ملزومات

 منابع لازم

 سهامداران•
 دارندگان قرضه•

تأمین  کنندگان  
 مالی

 تحمل ریسک•
 انتظار بازده•

 

 سرمایه گذاري
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 چرایی تأسیس شرکت

 دولت

 رقبا  

 مشتریان

   عرضه کنندگان
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 شکل گیري اصول شرکت داري

امریکا در بهادار اوراق و بورس سازمان و سهامداران پیگیري با 70 دهۀ در. 

شد باب »شرکتی حاکمیت« یا »شرکت داري اصول« اصطلاح 1976 سال در. 

شد الزامی نیویورك بورس در پذیرفته شده شرکت هاي توسط »حسابرسی کمیته هاي« تشکیل سال این در. 

شد فروغ کم »شرکتی حاکمیت« نهضت محافظه کاري، سمت به حرکت و 80 دهۀ در دولت تغییر با. 

ورشکستگی World Com حاکمیت« بر آن آثار و )دلار یک به دلار 60 از سهام قیمت افُت( 2002 سال در 
 .»شرکتی

سقوط Enron و Arthur Andersen آثار و )دلار یک زیر به دلار 90 از سهام قیمت افُت( 2001 سال در 
 .شرکتی حاکمیت بر آن

شرکتی حاکمیت بر آن آثار و 2008 بحران. 
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Corporate Governance 

ــراهم    • ــاختاري فـ ــرکت داري سـ ــول شـ اصـ
مــی آورد کــه از آن طریــق اهــداف شــرکت 
ــف و    ــداف تعری ــه اه ــل ب ــزار نی ــیم، و اب تنظ

 .روش هاي نظارت بر عملکرد تعیین می شود

 تعریف
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 تعریف اصول شرکت داري

و قوانین و دستورالعمل ها سیاست ها، عرف ها، فرآیندها، از مجموعه اي شرکت داري اصول 

 .می دهد قرار تأثیر تحت را شرکت کنترل و مدیریت هدایت، نحوة که است مقرراتی

 جهت شرکت که است اهدافی و شرکت ذینفعان میان ارتباطات شامل هم چنین شرکت داري

   .می کند فعالیت آن ها به نیل

نیل ابزار و تنظیم، شرکت اهداف طریق آن از که می آورد فراهم ساختاري شرکت داري اصول 

 .می شود تعیین عملکرد بر نظارت روش هاي و تعریف اهداف به
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 )2003(گمپرس  و همکاران 

تفویض اختیارات در نهایـت بـر انتخـاب    . شرکت شبیه جمهوري است•

ایـن رأي دهنـدگان نماینـدگان    . استواراست) سهامداران(رأي دهندگان 

را انتخاب می کنند و نماینـدگان نیـز بخـش عمـدة     ) هیأت مدیره(خود 

 .تفویض می کنند) مدیران اجرایی(اختیارات خود را به عاملان 
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 مسئولیت اجتماعی بنگاه
 سرمایه گذاريِ از نظر اجتماعی مسئول



 تعریف مسئولیت اجتماعی

مسئولیت اجتماعی عبارت است از رفتار صحیح در چارچوبی عمـومی و  
در سـرمایه گـذاري، مسـئولیت اجتمـاعی بـه      . فراتر از رفتـار قـانونی  

. تصمیمات سرمایه گذاري آگاهانۀ افراد و شرکت هـا کمـک مـی کنـد    
مسئولیت اجتماعی در سرمایه گذاري می تواند مثبت یا منفی باشـد؛  
به سرمایه گذار هم می گوید کجا سرمایه گذاري کند و هم مـی گویـد   

 . کجا سرمایه گذاري نکند
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ترویج مسـئولیت پـذیري اجتمـاعی شـرکت هـا یـا          : دیدگاه اول
CSR     است که در همه حوزه هـاي مـدیریت و از

بـه ویـژه در کشـورهاي    . جمله مالی دنبال می شـود 
توسعه یافته، بنگاه بایـد بتوانـد کارنامـۀ مطلـوبی از     
مسئولیت پذیري اجتماعی خود ارائه دهد تـا اقبـال   

توجـه بـه   . افکار عمومی به آن بنگاه افـزایش یابـد  
نیازهاي افراد درون جامعـه و مسـائل اجتمـاعی در    
ذات خود داراي ارزش است، حتی اگر بر فـروش و  

 . سود شرکت بی تأثیر باشد

18 



تنها مسئولیت اجتماعی بنگاه افزایش سود سـهام داران  : دیدگاه دوم
، میلتــون فریــدمن، اقتصــاددان 1970در ســال . اســت

مکتب شیکاگو، مقاله اي در مجلۀ نیویورك تایمز نوشت 
و در آن مدعی شد که تنها مسئولیت اجتمـاعی بنگـاه   
آن است که سود سهام داران را افـزایش دهـد، در دهـۀ    

، رونالــد ریگــان، مارگریــت تــاچر، جــورج بــوش، و  80
گرین سپن این ادعا را به کتاب آسـمانی سیاسـت هـاي    

 . اجرایی خود بدل کردند
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وقتـی کسـب وکارهـا نادیـده     «فریدمن تا آن جا می رود که بگوید، 
می گیرند کـه تنهـا هـدف شـان کسـب سـود اسـت،  و مـدعی         
می شوند باید هـم چنـین اهـداف اجتمـاعی مطلـوب را دنبـال       
کنند، وجدان اجتماعی داشته باشند، و مسـئولیت هـاي ایجـاد    

را دنبـال  ... اشتغال، رفع تبعـیض، جلـوگیري از آلـودگی هـوا     
کننــد، مــی پندارنــد کــه از کســب وکــار آزاد دفــاع مــی کننــد؛ 
درحالی که با این حر ف ها سوسیالیسم ناب و خـالص را تبلیـغ   

ــد  ــی کنن ــد     . م ــی رانن ــخن م ــه س ــن گون ــه ای ــایی ک ــاه ه بنگ
دست نشانده هاي ناخواستۀ آن نیروهاي فکري اند کـه زیربنـاي   

 »  .جامعۀ آزاد را در دهه هاي اخیر سست کرده اند
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به مثابۀ نمایندة مالک حق نـدارد جـایی   » مدیر«فریدمن می گوید 
یارانه بدهد، فعالیت هایی را مشمول مالیات کند، در سطح عمومی 

؛ ...قیمت ها مداخله کند، حداقل حقوق کارگران را افزایش دهـد،  
اگـر هـم   . این ها وظایفی نیست که براي آن ها استخدام شده باشد

به این امور بپردازد، از کجا معلوم کـه آن هـا را بـه درسـتی انجـام      
پرداختن به این امور ریاکارانه و بزك کننده، مبانی جامعـۀ  «. دهد

 »  .آزاد را به خطر می اندازد
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      پدیدة مسئولیت گریزي یا مخاطرة اخلاقـی بـی تردیـد بـه عرصـۀ
 .برمی گردد» مالی«مسئولیت اجتماعی 

 نیز در چـارچوب  » آن قدر بزرگ که ورشکست نشود،«اصطلاح
 . قرار می گیرد» مالیِ از نظر اجتماعی مسئول«مفهوم 

 مـالی  «مالک و نیـز بخشـی از مطالعـات     -موضوع رابطۀ نمایندة
 . در همین حوزة طبقه بندي می شود» رفتاري
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 تئوري هاي شرکت داري
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• Jensen & Meckling Agency Theory  

• Williamson Transaction-Cost 
Economics 

• Mitchell, Agle, Wood Stakeholder 
Theory  

• Davis, Schoorman, 
Donaldson 

Stewardship 
Theory 

23 



 بازیگران شرکت 
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 هیأت مدیره    

 سهامداران    

 حسابرسان       
 

 اعتباردهندگان
 

 جوامع مدنی مدیرعامل    

 بیمه کنندگان

 مقام ناظر

 عرضه کنندگان

 مشتریان حکومت

 کارکنان    

24 



 ذینفعان کلیدي شرکت
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 اعتباردهندگان سهامداران

 مدیران هیأت مدیره
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 مدل سادة شرکت داري
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 مدیرعامل

 

 حسابرسان و
 بازرسان

 سهامداران

 
 مجامع
 عمومی

 

 هیأت مدیره

 دعوت

 انتخاب

انتصا
 ب

 گزارش

 انتصاب

 نظارت

 نظارت
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 مزایاي کارآمد شرکت داري
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 مسؤولیت اجتماعی

 انصاف

 پاسخگویی مسؤولیت پذیري

 استفلال

 شفافیت

 انضباط

Corporate  
Governance 
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 هدف غایی
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 افزایش ثروت سهامداران

 افزایش بهره وري سرمایه

 بهبود عملکرد شرکت



 هلدینگ
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 روش هاي مختلف رشد بنگاه

 رشد ارگانیک  •

 تحت لیسانس•

 ) joint venture(مشارکت عملی •

 قبضۀ مالکیت•

 ادغام•
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شرکت هاي هلدینگ در مقابل 
 شرکت هاي سرمایه گذاري
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شرکت هاي بسیاري بدون بررسی سودآوري وارد هلدینگ 
.می شوند  

 .توجهی به نقش کنترل و ویژگی هاي هلدینگ نشده است

چه بسا هلدینگ ها که براي توسعۀ حوزة قدرت مدیران ایجاد  
 .می شود
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 معماي هلدینگ

 
 هم افزایی 

 هم کاهی
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 ارزیابی پروژه هاي کسب وکارها  

 اثرات مثبت
 

 
 فرصت هاي بالقوه  

 
 

)(Potential Opportunities 

 اثرات منفی
  

 تغذیه از خود
 
  

)(Cannibalization 
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 انواع ساختار شرکت ها
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 هلدینگ ساختار

 .کنترلی سهام داري•
 لایه اي حقوقی ساختار•
 اجرا از کنترل تفکیک•
 صنعت/ حوزه چند بر تمرکز•

 محدود
 تأمین براي ساختار بهترین•

 مالی

 ستادي ساختار

 هر براي معاونت تعریف•
 »کسب وکار خط«

 بر حقوقی مسئولیت تمرکز•
 مادر شرکت هیأت مدیرة

 بروکراتیک ساختار•
  لایۀ از عملیات عدم تفکیک•

 کنترلی
  خطوط براي مناسب•

 نوپا کسب وکار
  خطوط در مربوط تنوع•

 کسب وکار

  شرکت
 سرمایه گذاري

 غیرکنترلی سهام  داري•
 سبد در گسترده تنوع•

 سرمایه گذاري ها
 و مدیریت در عدم دخالت•

 شرکت ها اجراي
 مالی عملکرد ارزیابی•
 شرکت سهام فروش انتخاب•

  ساختار در تغییر جاي به
 آن مدیریتی/عملیاتی
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معیارهاي طبقه بندي شرکت هاي تابعه  
 در هلدینگ ها

36 
36 



ساختار هلدینگی و 
 ساختار چندبخشی

37 

تنوع 
نامربوط  

 .دارد
رشد بیرونی 

 .دارد

تمرکز نسبتاً 
 .کمتر است

کنترل  
بیشتر مالی 

 .است

تنوع مربوط  
 .دارد

رشد درونی 
 .دارد

تمرکز نسبتاً 
 .بیشتر است

کنترل  
بیشتر  

استراتژیک  
 .است
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 ساختار شرکت هاي هلدینگ
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هلدینگ  
 مادر

شرکت 
A 

شرکت 
B 

شرکت 
C  
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هلدینگ  
 مادر

هلدینگ  
 فرعی الف

 Cشرکت  Bشرکت  Aشرکت 

هلدینگ  
 فرعی ب

 Dشرکت  Eشرکت  Dشرکت 



 سطح استراتژي هاي هلدینگ

39 

 توسعۀ سرمایه گذاري•
 انحلال و فروش شرکت هاي تابعه•
 ورود به بازار جدید•
 سرمایه گذاري در محصول جدید•

 سازمان

 تعیین ویژگی هاي محصولات•
تعیین بازارها و چگونگی •

 ورود به آن ها
 کسب وکار

 تولید•
 بازاریابی و فروش•
 منابع انسانی•
 تحقیق و توسعه•

 عملیات یا وظیفه 

39 



 فرآیند هاي استراتژیک

40 

 حل و فصل اختلافات

 برنامه ریزي ظرفیت توابع

 مدیریت و تعدیل بحران

 توسعۀ صادرات توابع

 توسعۀ خلاقیت و نوآوري 

 مدیریت مالی

-مدیریت سبد محصول
 خدمت

 رونق دهی نشان تجاري

 ارزیابی عملکرد توابع

 ارایۀ خدمات مشترك به توابع

 گرفتن پروژه هاي مشترك 

 پشتیبانی مذاکرات

40 



 کنترل شرکت

41 

جهت کنترل سایر شرکت ها نیازي به در اختیار داشتن اکثریت 
 .سهام نیست

سهام می توان کنترل % 25در اغلب موارد با بیش از 
 .شرکت را در دست گرفت

چنانچه سهام در سطح وسیعی توزیع شده باشد، با 
سهام می توان کنترل شرکت را در دست % 10حدود 
 .گرفت

41 



 هلدینگ از منظر حقوقی

42 

:گروه شرکت ها به مجموعه اي از شرکت ها گفته می شود که  
 با یکدیگر رابطه سهامداري دارند و 
  یک شرکت واحد موسوم به شرکت مادر، فعالیت   کنترلتحت

 .  می کنند
 :کنترل
 قانون بازار 1ماده  22بند 
 قانون رفع موانع تولید 18آیین نامه اجرایی ماده 

 کنترل = قدرت اتخاذ تصمیمات مالی

42 



 کنترل شرکت

43 

از مزیت کنترل با  
مالکیت محدود کمتر 

 .استفاده می شود

استراتژي اصلی، رفع 
نیازهاي گروه از طریق 
 .شرکت هاي تابعه است

اکثریت سهام 
شرکت هاي تابعه در 

 .اختیار مادر است
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 سطح کنترل

44 

سبک برنامه ریزي 
 استراتژیک

سبک کنترل 
 سبک کنترل مالی استراتژیک

 تفویض تمرکز

44 



 سطح کنترل

45 

 
 تعامل مدل

 
 استراتژي تدوین

 
 استراتژيتصویب 

 
 استراتژياجراي 

 
برنامه ریزي 
 استراتژیک

 
 شرکت مادر

 
 شرکت مادر

 
 توابع

 
 کنترل استراتژیک

 
 توابع

 
 شرکت مادر

 
 شرکت مادر و توابع

 
 کنترل مالی

 
 توابع

 
 توابع

 
 توابع

45 



 اثرات هلدینگی

46 

 اثرات مثبت
 

 
 فرصت هاي بالقوه  

 
 

)(Potential Opportunities 

 اثرات منفی
  

 تغذیه از خود
 
  

)(Cannibalization 
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 معماي هلدینگ

47 

 هم افزایی

 هم کاهی
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 هلدینگ به مثابۀ منظومه

48 

ستاد  
مرکز
 ي

شرک
ت 
 الف

شرک
 ت ب

شرک
 ت ج

شرک
 ت د
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 انواع هم افزایی

49 49 



 معایب هلدینگ

50 

مسألۀ مالیات 
 مضاعف

انتقال 
ناخواستۀ 

قدرت از اقمار 
به ستاد 
 سازمان

سیاسی شدن 
شرکت هاي 

 مادر

پیچیدگی و 
مشکل بودن 
فرآیندهاي 

 کنترل مرکزي

50 



 منظومۀ هلدینگی

ستاد  
 مرکزي

شرکت  
 الف

شرکت  
 ب

شرکت  
 ج

 شرکت د
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 .جهت کنترل سایر شرکت ها نیازي به در اختیار داشتن اکثریت سهام نیست

 .سهام می توان کنترل شرکت را در دست گرفت% 25در اغلب موارد با بیش از 

سهام می توان  % 10چنانچه سهام در سطح وسیعی توزیع شده باشد، با حدود 
 .کنترل شرکت را در دست گرفت
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از مزیت کنترل با  
مالکیت محدود  
کمتر استفاده 

 .می شود

استراتژي اصلی، رفع 
نیازهاي گروه از طریق 
 .شرکت هاي تابعه است

اکثریت سهام 
شرکت هاي تابعه در 

 .اختیار مادر است

53 



 مقدمه

رویکر هر سازمان در رابطه با اهداف سیستم کنترل هاي داخلی،   :محیط کنترلی

 .ماموریت ها و اهداف سازمان و ارزش هاي اخلاقی را محیط کنترلی می نامند

 :اصلی ترین اجزاي تشکیل دهنده محیط کنترلی به شرح زیر می باشد

 ارزش هاي اخلاقی و شایستگی هاي وجودي افراد 

فلسفۀ مدیریت در رابطه با برخود با مسائل و عملکرد آن 

نحوة عملکرد مدیریت در رابطه با تقسیم و تفویض وظایف و مسئولیت ها 

 ،سیاست مدیریت در برخود با کارکنان در رابطه با مسائلی همچون ارتقا، ارزیابی

 ...پیشرفت هاي شغلی و 
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 اهداف کنترل براي مرور محیط کنترلی  

 زیر مورد دو به می توان کنترلی محیط اهداف اصلی ترین از

 :نمود اشاره

  اخلاقی ارزش هاي توسعۀ و ترویج از اطمینان حصول .1

 .کارکنان میان مدیریت توسط

  اخلاقی اصول به مدیریت پایبندي از اطمینان حصول .2

 .سازمان سطح در ترویج شده
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   مسائل کنترلی براي مرور محیط کنترلی

  مستمر بهبود و ارزیابی استقرار، مسئول خود مدیریت که آنجا از

  به را کنترلی محیط است لازم پس می باشد، داخلی کنترل هاي سیستم

  مورد داخلی کنترل هاي سیستم اجزاي اصلی ترین از یکی عنوان

  و نماید رفع را شناسایی شده احتمالی ضعف نقاط و قرارداده ارزیابی

  می توان را کنترلی محیط با رابطه در موجود ضعف نقاط .بخشد بهبود

 .نمود تقسیم بندي جزئی مسائل و کلیدي مسائل دسته دو به
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 مسائل کلیدي

 استاندارد، و مشخص اخلاقی ارزش هاي عدم وجود .1

 سازمان، اخلاقی ارزش هاي به مدیریت توجه بودن بی .2

 مسائل با رابطه در مدیریت سوي از فریب کارانه سیاست هاي اتخاذ .3

 سازمان،

 مسئولیت ها و وظایف تفویض و تفکیک در مدیریت نامطلوب عملکرد .4

 ،)سازمانی پست هاي تصدي در فردي شایستگی هاي بر روابط برتري(

 .کارکنان ارتقاي و ارزیابی نظام عدم وجود .5
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 مسائل جزئی

 قوانین و مقررات استانداردها، رویه ها، کامل عدم درك .1

 سازمان کارکنان توسط

  سرپرستی تحت حیطۀ بر مدیرات نظارت و عدم بازدید .2

 .آنها

  و مدیران بین موثر ارتباطی کانال هاي عدم وجود .3

 .آنها نظارت تحت کارکنان
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 رویکرد ساربنز آکسلی –مروري بر کنترل داخلی گزارشگري مالی 
 

 مالی گزارش هاي براي شرکت ها مسئولیت 302 بند

 اعتماد قابلیت از اطمینان حصول جهت در شرکت ها که می کند تصریح مذکور قانون از بخش این

 ماهیت و صنعت با متناسب را داخلی کنترل هاي سیستم می بایست، مالی گزارش هاي

 .سازند مستقر تجاري واحد در و طراحی خود فعالیت

 گزارش هاي ارئه از قبل روز 90 حداقل مدیریت که است شده ذکر قانون از بخش این در همچنین

 کنترل هاي سیستم اثربخشی با رابطه در گزارشی می بایست بورس سازمان به خود مالی

 .نمایند نظر اظهار رابطه این در می بایست نیز مستقل حسابرسان و نماید اراه خود داخلی
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ارزیابی ریسک، یکی از مؤلفه هاي کنترل داخلی در 
SOX  

  به موظف مدیریت آکسلی سابینز قانون 404 و 302 بندهاي با مطابق
  واحد در داخلی کنترل هاي سیستم ارزیابی نهایت در و استقرار و طراحی

  چارچوب هاي از مدیریت است شده توصیه راستا این در .می باشد تجاري
  بر چارچوب ها این تمامی در .گیرد بهره داخلی کنترل هاي شده پذیرفته
  با مرتبط فرایندریسک هاي این در .است شده مطرح ریسک ارزیابی موضوع

  مناسب برخورد نحوه به نسبت سپس و شناسایی واحد فرایند هاي از یک هر
  شرکت نظري پارپوب هاي این با مطابق .می شود گیري تصمیم آن با

  اقدامی شده شناخته اهمیت با ریسک هاي تمامی با رابطه در می بایست
 .نماید مدیریت مطلوب بشکلی را آنها و داده انجام درخور
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 ریسک

61 

 پیامد نامطلوب

 .حداقل یکی از نتایج ممکن الوقوع، پیامدهاي نسبتاً نامطلوبی به همراه دارد

 عدم اطمینان

 .  تا زمان ملموس شدن نتایج، از حصول هیچ یک از آن ها آگاهی قطعی در دست نیست

 تعدد نتایج

 .عمل یا اقدام بیش از یک نتیجه به بار می آورد

ریسک احتمال  
پیامد  تفاوت 

پیامد  واقعی از 
 .مورد انتظار است

61 



 نظام مدیریت ریسک

62 

 .کند پیش بینی را آینده•
 .کند شناسایی را کسب وکار فرصت هاي•
 .باشد درست همیشه•

 نمی تواند ریسک مدیریت نظام

 .کند پیش بینی حوادث رخداد بر مشروط را زیان ها•
 .کند شناسایی را سناریوها خطرناك ترین•
 . کند توصیه هایی ریسک نماي تغییر مورد در•

 می تواند ریسک مدیریت نظام

62 



 نظام مدیریت ریسک
      وجود یا عدم وجود نظام مدیریت ریسک در کوتاه مدت ضـرورتاً معـادل سـود یـا زیـان

 .بنگاه اقتصادي نیست
 
      چه بسیارند بنگاه هایی که بدون داشتن نظام مـدیریت ریسـک در کوتـاه مـدت عملکـرد

 .بهتري داشته اند
 
نظام مدیریت ریسک حیات سازمان را در بلندمدت تضمین می کند. 
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ممنوعیت خدمات  قانون ساربنز آکسلی و  201بند 
 غیرحسابرسی

 .اند شده منع زیر موارد انجام از استقلال افزاینده شرایط رعایت منظور به مستقل حسابرسان

 مشتري مالی مسائل یا حسابداري سیستم با مرتبط خدمات دیگر یا ساماندهی )1

 مالی اطلاعات سیستم هاي اجراي و  طراحی )2

 مالی گزارشات تهیه در مشارکت )3

 داخلی حسابرسی خدمات )5 )4

 انسانی منابع یا مدیریتی خدمات )6

   سرمایه گذاري خدمات ارائۀ یا سرمایه گذاران به توصیه ارائۀ )7

 حسابرسی با غیرمرتبط کارشناسی خدمات و قانونی خدمات )8

 .است کرده تعیین هیئت که دیگري خدمات هرگونه  )9
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 رابطۀ نمایندگی



 تفکیک مالکیت و مدیریت

66 
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 قضیۀ نمایندگی

67 
67 



 وجود یا عدم وجود مسئلۀ نمایندگی

68 
68 



 رابطۀ نمایندگی چه زمانی بوجود می آید؟



 روابط اصلی نمایندگی

 سھامداران 

 مدیر

 بستانکاران

 مدیر

 سھامداران 

 مدیر بستانکاران



 نخستین تعارض نمایندگی



 مسألۀ نمایندگی چه زمانی ایجاد می شود؟



 پیامدهاي مسألۀ نمایندگی

 کژمنشی
 )مخاطرة اخلاقی(

ــود    ــب خ ــده از جان نماین
ــایی    ــدام ه ــه اق ــت ب دس
ــراي   ــه بـ ــد کـ ــی زنـ مـ
ســهامداران قابــل هضــم 

 .نیست

 کم کاري
ــلاش  ــده حــداکثر ت نماین
خــود را در جهــت تــأمین 
منافع سهامداران بـه کـار   

 .نمی گیرد



 نمونه هاي کژمنشی



 ھزینھ ھای نمایندگی

 تعریف انواع
 مانند ھزینھ ھای حسابرسی•

 ھزینھ ھای مربوط بھ نظارت

مانند انتصاب مدیر خارجی و گماردن وی در •
 ھیأت مدیره

 ھزینھ ھای مربوط بھ ساختار

مانند منوط نمودن برخی از اقدام ھای مدیر بھ •
 آرای سھامداران

 ھزینھ ھای فرصت



 راه حل هاي افراطی مسألۀ نمایندگی

تعیین حقوق و مزایاي مدیر تنها  
 بر مبناي قیمت سهام

 .هزینه هاي نمایندگی کم می شود•
 .استخدام مدیر شایسته مشکل می شود•

نظارت و کنترل تمام اقدامات و  
 تصمیمات مدیر  

 .هزینه هاي نمایندگی زیاد می شود•
 .کارایی پایینی دارد•



 سازوکارهاي ایجاد انگیزه در مدیران

سیستم جبران 
 خدمات

 خطر اخراج شدن

 خطربلعیده شدن



 دومین تعارض نمایندگی



 مبانی تعیین نرخ بازده اعتباردهندگان  

ســـــاختار کنـــــونی 
 سرمایه

ــار در مــــورد   انتظــ
تصمیم هـاي مربـوط   
بـــه ســـاختار آینـــدة 

 سرمایۀ شرکت

ریسک 
ــۀ    مالی ــا درجـ ــزان یـ میـ

ریسک دارایـی هـاي   
 کنونی شرکت

ــار در مــــورد   انتظــ
ریسک دارایی هـایی  
که در آینـده اضـافه   

 .می شود

ریسک 
 تجاري



 تعارض چه زمانی ایجاد می شود؟

مدیر در دارایی هاي پر ریسک سرمایه گذاري  •
 .کند

 افزایش ریسک تجاري

 .مدیر اهرم مالی را افزایش دهد•

 افزایش ریسک مالی



 سومین تعارض نمایندگی



 تعارض چه زمانی ایجاد می شود؟

آیا شرکت باید منحل 
 شود؟

آیا شرکت باید ادامۀ 
 حیات دهد؟

 زمانی که شرکت با ورشکستگی روبرو می شود



 چه چیزي به چه کسی می رسد؟

معمولاً اعتباردهندگان خواستار 
 .ورشکستگی شرکتند

مدیران خواستار تجدید ساختار  
 .و تداوم حیاتند

مدیران براي جلب نظر دادگاه 
نیازمند حمایت هاي  

 .اعتباردهندگانند

مدیران می کوشند به 
اعتباردهندگان چیز بیش تري  

 .بدهد

این وضعیت به زیان سهامداران 
 . است



 راهکارهاي کنترل هزینۀ نمایندگی

84 

 تعریف• انواع راه کارهاي کنترل•

 راهکارهاي مالی

( مکانیزم هاي نظارتی 
 )اخطاردهنده 

تنظیم قراردادهاي 
 انگیزشی

 نظریه مهم یافته هاي از یکی   

 منظور به که است این نمایندگی

 اطلاعات عدم تقارن اثرات کاهش

 انطباق مالک، و نماینده بین

 منافع از جلوگیري و اهداف

 روش هاي باید مدیر، شخصی

 ایجاد سازمان در مناسبی کنترل

  .گردد

84 



 راهکار مالی

85 

یکی  . اولین مکانیزم مهم کنترل، استفاده از روش هاي مالی است
است "بودجه بندي مشارکتی  "از مهمترین این روش ها   

 جنبه رفتاري  جنبه اقتصادي 

85 



 راهکار نظارتی

86 

حسابرسی توسط اشخاص مستقل، به عنوان یکی از راهکارهاي  
مهمی است که در راستاي انطباق اهداف سهامدار و مدیر می تواند به 

 کار برده شود

اثربخشی راهکار نظارتی وقتی زیاد  
می شود که وظیفه مدیر، به گونه 

مشخص و دقیق در قرارداد گنجانیده 
 شود

 اطلاعات در دسترس باشد
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 راهکار انگیزشی

87 

در قراردادهاي بدون انگیزش، مدیر فقط حقوق و دستمزد 
در این حالت، ممکن است وي جهت افزایش . دریافت می کند

.ثروت سهامداران و ارزش سازمان تلاش ننماید  

پاداش مدیر بستگی به ارزیابی 
 عملیات وي دارد

هرچه پاداش بیشتر وابسته به 
معیارهاي اندازه گیري عملیات مدیر  
باشد، انگیزه مدیر براي دسترسی به 
معیارهاي از قبل تعیین شده ارزیابی 

.عملیات بیشتر است  
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 چرا شرکت داري؟

  چگونه می توان تضمین کرد که مدیران ثروت مالکـان
  را می افزایند؟

    آیا مدیران از شرکت به عنوان سـاختاري بـراي پیشـبرد
 منافع خود استفاده می کنند؟

آیا شرکت توسط اکثریت سهامداران اداره می شود؟ 
      چگونه مـی تـوان اعتباردهنـدگان را از بابـت اسـتحکام

 مالی شرکت مطمئن ساخت؟
آیا حقوق کارکنان مراعات می شود؟ 
 آیا شرکت خواسته هاي جامعۀ محلی، ملی و بین المللی

 را برآورده می کند؟
       آیا صورت هـاي مـالی شـرکت شـفاف و بـدون ابهـام

 است؟



 حاکمیت شرکتی
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سهامداران و تمام 
نفعان ذي  

 : سازو کارهاي برون سازمانی
  نظارت قانونی

 قوانین و مقررات مناسب 
 سرمایهبازارکارآیی 

 نظارت سهامداران عمده
  نقش سرمایه گذاران نهادي

 نظارت سهامداران اقلیت
  الزام  به حسابرسی مستقل

 فعالیت موسسات رتبه بندي
 ...و

 :ساز و کارهاي درون سازمانی
                        کارآمد مدیریت اجرایی -:هیأت مدیره

 و ستقل غیرجرایی انمدیر -                    
 ...حسابرسی، پاداش و :کمیته هاي

 ...مالی، اداري، و کنترل هاي داخلی
  اي  کارآمد و حرفهحسابرسی داخلی 

 مدیریت ریسک
 یخلاق سازمانا

 ...و
تشرک هیأت مدیره   

  

 قوه مقننه
 شرکت و سازمان  مقررات گذاران

 بورس اوراق بهادار

قضائیهقوه  مجریهقوه   

گران مالی تحلیل   

 نظارت

پاسخگویی
ت 

شفافی
ف 

انصا
 

رعا
ت حقوق ذي نفعان

ی
 

 

 نظارت
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 نقش متقابل حسابرسی داخلی و حاکمیت شرکتی

فعالیت اطمینان بخشـی و مشـاوره اي مسـتقل و بـی طرفانـه بـه        حسابرسی داخلی
 . منظور ارزش افزایی و بهبود عملیات هر سازمان است

سیســتمی اســت کــه بــا آن شــرکت هــا  هــدایت و کنتــرل     حاکمیــت شــرکتی
 .می شوند

 را می توان مجموعه قوانین ، مقررات ، نهادها و روش هـایی    حاکمیت شرکتیسیستم
 .تعریف کرد که تعیین می کنند شرکت ها چگونه و به نفع چه کسانی اداره  می شوند

 حسابرسی داخلی حاکمیت شرکتی
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 نقش حسابرسی داخلی در ساختار حاکمیت شرکتی

نفعان سهامداران و تمام ذي  

 مقننه ةقو

 شرکت و سازمان بورس اوراق بهادار مقررات گذاران

مجریه وةق قضائیه ةقو  

  تحلیل گران مالی

 هیأت  مدیره  حسابرسی کمیتۀ

 داخلی حسابرسان مدیریت اجرایی مستقل حسابرسان

 پاسخگویی و 
 شرکتی سایر اهداف کلی حاکمیت
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 :نقش متقابل حسابرسی داخلی و حاکمیت شرکتی
 )1(مدل حسابرسی داخلی 

 
 

 سهامداران و سرمایه گذاران

 و ذي نفعان  جامعه
 نظام حقوقی

 مقررات گذاران

 اهداف کسب وکار شرکت  هیأت مدیره و مدیر عامل
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 :  نقش متقابل حسابرسی داخلی و حاکمیت شرکتی
 )2(مدل حسابرسی داخلی

 
 حسابرس مستقل سهامداران و سرمایه گذاران 

 کمیتۀ حسابرسی

 حسابرسی داخلی

 جامعه و ذي نفعان

 نظام حقوقی

 مقررات گذاران

 اهداف کسب وکار شرکت 

 ارزیابی ریسک 

 کنترل هاي داخلی

 مدیریت ریسک

 گزارشگري میان دوره اي و سالانه

 هیأت مدیره  و مدیر عامل

 چارچوب کنترل
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 :  نقش متقابل حسابرسی داخلی و حاکمیت شرکتی
 )3(مدل حسابرسی داخلی

 
 حسابرس مستقل سهامداران و سرمایه گذاران 

 کمیتۀ حسابرسی

 حسابرسی داخلی 

 منشورحسابرسی داخلی

 جامعه و ذي نفعان

 نظام حقوقی

 مقررات گذاران

 اهداف کسب وکار شرکت 

 ارزیابی ریسک 

 کنترل هاي داخلی

 مدیریت ریسک

 گزارشگري میان دوره اي و سالانه

 هیأت مدیره  و مدیر عامل

 چارچوب کنترل

 استراتژي حسابرسی
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 :  نقش متقابل حسابرسی داخلی و حاکمیت شرکتی
 )4(مدل حسابرسی داخلی

 
 حسابرس مستقل سهامداران و سرمایه گذاران 

 کمیتۀ حسابرسی

 منشور حسابرسی داخلی

 استراتژي حسابرسی

 حرفه گرایی

 جامعه و ذي نفعان

 نظام حقوقی

 مقررات گذاران

 اهداف کسب وکار شرکت 

 ارزیابی ریسک

 کنترل هاي داخلی

 مدیریت ریسک

 گزارشگري میان دوره اي و سالانه

 هیأت مدیره  و مدیر عامل

 چارچوب کنترل

 حسابرسی داخلی
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 :  نقش متقابل حسابرسی داخلی و حاکمیت شرکتی
 )5(مدل حسابرسی داخلی

 حسابرس مستقل سهامداران و سرمایه گذاران

 کمیتۀ حسابرسی

 منشور حسابرسی داخلی

 استراتژي حسابرسی

 حرفه گرایی

رویکرد و خدمات 
 حسابرسی

 جامعه و ذي نفعان

 نظام حقوقی

 مقررات گذاران

 اهداف کسب وکار شرکت 

 ارزیابی ریسک

 کنترل هاي داخلی

 مدیریت ریسک

 گزارشگري میان دوره اي و سالانه

 هیأت مدیره  و مدیر عامل

 چارچوب کنترل

 حسابرسی داخلی
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 :  نقش متقابل حسابرسی داخلی و حاکمیت شرکتی
 )6(مدل حسابرسی داخلی

 
 حسابرس مستقل سهامداران و سرمایه گذاران 

 کمیتۀ حسابرسی

 منشور حسابرسی داخلی

 استراتژي حسابرسی

 حرفه اي گري 

رویکرد و خدمات 
 حسابرسی 

 جامعه  و ذي نفعان

 نظام حقوقی

 مقررات گذاران

 اهداف کسب وکار شرکت 

 ارزیابی ریسک

 کنترل هاي داخلی

 مدیریت ریسک

 گزارشگري میان دوره اي و سالانه

 هیأت مدیره  و مدیر عامل

 چارچوب کنترل

 اهداف: بانک اطلاعاتی ریسک
 

 اقدام ها      شواهد         کنترل ها       مناسبت   ریسک نوع
 
اطمینان بخشی و  

 مشاوره

 استراتژي مدیریت عملکرد
 ارزش افزوده حسابرسی داخلی

تایید کنترل هاي 
 داخلی

 حسابرسی داخلی 
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سبک برنامه ریزي 
 استراتژیک

سبک کنترل 
 سبک کنترل مالی استراتژیک

 تفویض تمرکز
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 مقایسۀ انواع سبک هاي تعاملی

 
 تعامل مدل

 
 استراتژي تدوین

 
 استراتژيتصویب 

 
 استراتژياجراي 

 
 برنامه ریزي استراتژیک

 
 شرکت مادر

 
 شرکت مادر

 
 توابع

 
 کنترل استراتژیک

 
 توابع

 
 شرکت مادر

 
 شرکت مادر و توابع

 
 کنترل مالی

 
 توابع

 
 توابع

 
 توابع

99 



 ستاد مرکزي

  Cشرکت  Bشرکت  Aشرکت 

    

 ستاد مرکزي

گروه ستادي 
 الف

 Cشرکت  Bشرکت  Aشرکت 

 گروه ستادي ب

 Dشرکت  Eشرکت  Dشرکت 
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 ستاد مرکزي

 بخش   ب

 گروه د

 Bشرکت  Aشرکت 

 گروه ج

 Dشرکت   Cشرکت 

 بخش الف

 گروه ب

  Fشرکت   Eشرکت  
  

 گروه الف

 Hشرکت   Gشرکت 
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 انواع ادغام یا قبضه ي مالکیت
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خرید شرکت ها 
 توسط مدیران

MBO 

خرید شرکت ها 
 توسط کارکنان 

EBO   
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 هم افزایی

Synergy 

Synergy 

Synergy 

Synergy 

 مهم ترین دلیل بنگاه براي ادغام و قبضۀ مالکیت

104 



 انواع هم افزایی
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 مسائل مرتبط با هم افزایی  

 پیش بینی هم افزایی هاي احتمالی آتی •

 بررسی نحوة حصول هم افزایی•

 برآورد هزینه هاي حصول هم افزایی •

 ارزیابی دورة تداوم هم افزایی •
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 افزایش قدرت بازار

 کاهش دامنۀ ریسک  

 گریز از رقابت

 سرعت دادن به بازار  

 استفاده از مزیت هاي بازده به مقیاس
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 بهبود ساختار مالی شرکت

 خرید زیر قیمت شرکت ها

 فرار از مالیات

 خلق غول ها  و امپراتوري ها اقتصادي
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ارزش حاصل  
 از هم افزایی ها  

معاملۀ  صرف 
 عمده
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 استراتژي تصاحب در مقابل رشد ارگانیک
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 خرید نقدي

معاوضۀ سهام 
 با سهام

از   ترکیبی
 گزینه ها

خرید با 
 اوراق قرضه
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 .شرکت خریدار کل ریسک حاصل از تملک را متحمل می شود•

 پرداخت نقدي

 .  شرکت خریدار و هدف در ریسک حاصل از تملک شریک می شوند•

 معاوضۀ سهام
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قبضۀ مالکیت شرکت هاي 
 تولیدکنندة مواد اولیه

ریسک عدم تامین به موقع و به 
قیمت مناسب مواد اولیه 

 .  شرکت کاهش می یابد

قبضۀ مالکیت شرکت هاي 
 رقیب

ریسک ناشی از کاهش قیمت 
محصول توسط شرکت هاي 

 .رقیب کاهش می یابد

ریسک ناشی از تغییر 
 .تکنولوژي کاهش می یابد

قبضۀ مالکیت شرکت هایی 
که از محصولات شرکت 

 .استفاده می کنند

ریسک ناشی از عدم خرید 
محصولات شرکت مهار 

 .می شود

114 



 .بیشتر نوآوري ها ناموفق اند•
 .هزینۀ فرصت تولید محصول جدید می تواند زیاد باشد•
 .چرخۀ بازدة سرمایه گذاري طولانی است•
 .تولید محصول جدید پرهزینه است و وقت می برد•
 .شتر صنایع درقبال تقلید قدرت دفاعی نداردبی•

 موانع تولید محصول جدید

 .قبضۀ مالکیت سریع تر از تولید محصول جدید است•
 .است براي نوآوري یقبضۀ مالکیت جایگزین•
 .تجربۀ بازار شرکت قبضه شده ریسک را کاهش می دهد•
 .استاستعداد، دانش، و محصول جدید  ، قبضۀقبضۀ مالکیت•

 مزایاي تولید محصول جدید از طریق شرکت قبضه شده
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 مسائل تلفیق و یکپارچگی 

 ارزیابی ناکافی هدف 

 بدهی قابل ملاحظه  

 هم افزاییعدم امکان تحقق 

 تنوع سازي زیادي  

 ابعاد خیلی بزرگ  

 به سر زبان  افتادن در نتیجۀ قبضۀ مالکیت 
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Too Much 
Diversification 
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 اتخاذ استراتژي غلط

 برآورد بالاي ارزش هم افزایی ها

 با خلق ارزش) اندازه(برابر انگاشتن بزرگ شدن 

 )مسألۀ مصیبت برنده(پرداخت صرف تصاحب بسیار زیاد 

 کم اهمیت دانستن یکپارچه سازي پس از قبضۀ مالکیت
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