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   چکیده
 لیتبدد  گذاران هیسرما یبرا یگذار هیسرما یریگ میتصم مهم اریبس عنصر كی به یشرکت تیحاکم مسئله

 شیافدزا   گدذاران  هیسدرما  یگدذار  هیسدرما  زانید م ،یشرکت تیحاکم یاساس اصول تیرعا یشبا افزا. است شده

 اسدتفاده  ارید اخت در یا ارزندده  اطلاعات تواندیم یشرکت تیاکمح نظر از هاشرکت یبند رتبه ن،یبنابرا.  یابدیم

 تید حاکم اصدول  تید رعا زانید م آن لهیوسد  به که است یشاخص ،یشرکت تیحاکم شاخص. دهد قرار کنندگان

 یبرا تواندیم هاشرکت یبند رتبه بر افزون یشاخص نیچن وجود  ،شودیم داده نشان هاشرکت لهیوس به یشرکت

 مقالده  نید ا در لید دل نیهم به. باشد موثر هاشرکت به راجع قضاوت در مردم عموم و حسابرسان  گذاران، هیسرما

 بدر   کده  آن ییبنا ریز میمفاه و یفاز یشرکت تیحاکم شاخص عنوان تحت دیجد یشاخص که است آن بر یسع

 و قیندادق  یردهدا برآو یفاز منطق یتئور بر یمبتن یشناس روش. گردد یمعرف ،باشدیم یفاز منطق یتئور اساس

 تیحاکم شاخص از دیجد نوع كی یشناس روش نیا. است داده توسعه و بهبود را یسنت یابیارز یهاروش مبهم

 ساختار افشا، و تیشفاف. است نموده ارائه(  FCG) یفاز یشرکت تیحاکم شاخص عنوان تحت(  CG) یشرکت

 دست به یبرا که هستند یشرکت تیحاکم یدیلک یرهایمتغ از سهامداران حقوق و رهیمد ئتیه ساختار ت،یمالک

 .    اندشده پارچه كی پژوهش نیا یفاز مدل در ،یشرکت تیحاکم یابیارز یبرا قبول قابل شاخص كی آوردن

 سداختار  ره،یمدد  ئدت یه سداختار  افشدا،  و تیشدفاف  ،یفداز  منطدق  ،یشدرکت  تید حاکم:  یدیکل هایهواژ

   سهامداران حقوق ت،یمالک
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 مقدمه
میلادی، انقلاب صنعتی و ظهور  39تحولات جهان در قرن  ینترمهمشك یکی از  بی

سهامی محل تجمع منافع بسیاری از  یهاشرکتسهامی بود. در نتیجه این تحولات،  یهاشرکت

دهندگان و کارکنان شد. از آنجا که امکان حضور همه ذینفعان از جمله سهامداران، مدیران، اعتبار

اداره امور  هاآنوجود نداشت، مدیران به نمایندگی از طرف  هاشرکتفعان در سهامداران و ذین

را به دست گرفتند و مسئول پاسخگویی به ذینفعان در مقابل منافع در دسترسشان شدند.  هاشرکت

سهامداران و ذینفعان خواهان حداکثر شدن منافع شرکت بودند که با منافع مدیران که کسب 

[. از این رو، بحث در مورد تضاد منافع شکل 9د ]م سو و هم جهت نبوحداکثر پاداش است ه

مطرح شد. از آن پس، از ابزارهای مختلفی مثل کاربرد تئوری اخلاق  3گرفت و مشکل نمایندگی

داخلی، حسابرسی داخلی و مستقل،  یهاکنترلدر حسابداری، تدوین استاندارد های حسابداری، 

رویه بلند مدت پاداش در این خصوص  یریکارگبهئت مدیره و در هی  5وجود مدیران غیر موظف

استفاده شد. نه تنها ایجاد این معیارهای کنترلی که به منظور کاهش مشکلات پیش آمده در نظر 

. در واقع تمامی معیارهای ذکر کردینمرا نیز اجرا  هانظارتارا نبود بلکه حداقل ، کگرفته شده بود

مالی  هایییرسوا[ . از طرفی در آغاز قرن اخیر، 4د ]انین بودنشده فقط در جهت رعایت قو

بزرگ و مشهور در سطح دنیا، از جمله انرون و ورلدکام کاهش اعتماد  یهاشرکتتعدادی از 

[ . 31ت ]را به دنبال داش هاشرکتعمومی نسبت به اطلاعات و گزارشات مالی منتشر شده توسط 

از مفاهیم با اهمیت مطرح شده در دو دهه اخیر، مفهوم مشکلات مذکور، یکی  و فصلبرای حل 

حاکمیت شرکتی است. حاکمیت شرکتی از طریق افزایش نظارت بر اقدامات مدیران  باعث 

. حاکمیت شرکتی، شودیممالی  یهابحرانو ریسك ناشی از  شودیمکاهش ریسك نمایندگی 

ست که با استفاده از سازوکارهای درون مجموعه ای از قوانین، مقررات، فرایندها و ساختارهایی ا

داخلی اداری و مالی، حسابرسی داخلی و مدیریت ریسك و  یهاکنترلسازمانی نظیر هیئت مدیره، 

حقوقی، بازار سرمایه، نظارت  یهانظامنیز سازوکارهای برون سازمانی مانند نظارت قانونی، 

ز رعایت حقوق ذینفعان، پاسخگویی، سهامداران، عمده و حسابرسی مستقل در پی کسب اطمینان ا

[. از آن پس، حمایت از حاکمیت شرکتی برای 9ت ]شفافیت و عدالت در واحد تجاری اس

ثروت سهامداران مورد توجه روسا و مدیران قرار گرفته و به یك عنصر بسیار مهم  حداکثر کردن

ر واقع با افزایش [. د36ت ]تصمیم گیری سرمایه گذاری برای سرمایه گذاران تبدیل شده اس
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گذاری سرمایه گذاران نیز ، سرمایههاشرکترعایت اصول اساسی حاکمیت شرکتی توسط 

از نظر حاکمیت شرکتی، اطلاعات مفید و ارزنده ای  هاشرکت. بنابراین، ارزیابی یابدیمافزایش 

 هاشرکت. حاصل این ارزیابی یك لیست از بهترین و بدترین دهدیمقرار  نفعانیذدر اختیار 

است. کلمه بهترین و بدترین ممکن است در رتبه بندی شرکت در تعیین دقیق خوب و بد بودن، 

ابهام ایجاد کند. منطق فازی جهت برخورد با کلمات و گزاره های نادقیق و ابهام آمیز ارائه شده و 

 هاییتدمحدوو کمك به کاهش  هاگزارشاطلاعات اضافی قابل توجهی را در ارزیابی  تواندیم

اصول( مهم نظام ) یروش ارزیابی سنتی ارائه نماید. به این ترتیب در این پژوهش، از چهار  ویژگ

حاکمیت شرکتی نظیر ساختار هیئت مدیره، شفافیت و افشا، ساختار مالکیت و حقوق سهامداران 

 . شودیمبرای ایجاد شاخص حاکمیت شرکتی مناسب از طریق ابزار فازی، استفاده 

 

 یت شرکتیحاکم
به معنی راهنمایی کردن یا   kybermanاصطلاح حاکمیت شرکتی برگرفته از کلمه یونانی 

   Governerو فرانسه قدیم   Gubernareو از کلمه یونانی به کلمه لاتین  باشدیماداره کردن 

ق مطابق علای هایتهکمیا  هاسازمانهای مختلف توسط تبدیل شده است. اما این کلمه به شیوه

دهد که هیچ تعریف مورد تعریف شده است. بررسی ادبیات موجود نشان می هاآنایدئولوژیکی 

موجود از حاکمیت شرکتی در یك  هاییفتعرتوافقی در مورد حاکمیت شرکتی وجود ندارد. 

طیف وسیع قرار دارد  در تعریف محدود، رابطه شرکت با سهامدارانش مورد توجه است که مبنای 

که  شودیمو در تعریف گسترده بر رابطه شرکت با اجتماع تاکید  "تئوری نمایندگی  "نظری آن 

از تعریف حاکمیت  ترمهمدانست. به هر صورت،  "تئوری ذینفعان" توانیمپشتوانه نظری آن را 

شرکتی، آنچه که در وهله اول از اهمیت بالاتری برخوردار است، اصول نظام حاکمیت شرکتی 

 به توانیمصورت گرفته  در جهت تدوین اصول حاکمیت شرکتی  یهاتلاشاست. از مجموع 

ایجاد مبنایی برای چارچوب موثر حاکمیت شرکتی، حقوق سهامداران و کارکردهای اصلی 

مالکیت، نقش ذینفعان در حاکمیت شرکتی، تاکید بر استانداردهای اخلاقی و مسئولیت پذیری، 

ظام منصفانه پاداش عملکرد و تطابق اختیارات با رعایت درستکاری در گزارشگری مالی، ن

 [ .9د ]، مدیریت ریسك، افشا و شفافیت و ساختار هیئت مدیره اشاره کرهایتمسئول
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از نظر حاکمیت  هاشرکتمبنایی برای رتبه بندی  تواندیمهر یك از اصول ذکر شده، 

ر داشته باشند که در ساختار رتبه انتظا توانندینمکنندگان رتبه بندی، شرکتی باشد. اگر چه ارائه

، وجود هایبنددر کلیت این رتبه  ییهاشباهتبندی بر مبنای حاکمیت شرکتی به توافق برسند، اما 

دارد. نقطه مورد توافق همه این است که، رتبه بندی باید بر مبنای شفافیت و افشا، ساختار هیئت 

چه رویکردشان در جمع آوری، امتیازدهی و  مدیره، ساختار مالکیت، حقوق سهامداران باشد، اگر

 .  [2د ]وزن دهی اطلاعات متفاوت باش

 

 شفافیت و افشا

شفافیت و افشای اطلاعات یك شرکت از موارد کلیدی در کنترل و حمایت موثر سهامداران 

بسزایی خواهند داشت. با وجود این که واژه شفافیت  یرتأثاست و در بهبود نظام راهبری شرکتی 

افشای اطلاعات مالی و نیز در استانداردهای حسابداری کاربرد فراوانی دارد، ولی  هاییستمسدر 

در رابطه با این واژه تعریف مشترکی که همگان در مورد آن اتفاق نظر داشته باشند، وجود ندارد. 

رویدادها، که  گرددیم( شفافیت به استانداردهایی اطلاق 3999ر )به عنوان مثال از نظر پونال و شیپ

. در تعریفی گذارندیممالی را به نمایش  یهاصورتو برآوردهای ساختاری  هاقضاوتمعاملات، 

[ . 31ت ]دیگر شفافیت در قالب ترکیب ویژگی به هنگام بودن و محافظه کاری تفسیر شده اس

 یرسازگا ،اطلاعات طبق استانداردها ارائه شوند() یدرست یممفاهدر قالب  تواندیمشفافیت 

استفاده از استانداردها با توجه به واقعیت اقتصادی ب )سازگارانه از استانداردها(، تناس یریکارگبه)

اطلاعات باید واضح ح )وضو ،تمام اطلاعات مورد نیاز کاربر در دسترس باشد(ت )کاملی ،سازمان(

از آنکه شناخته  اطلاعات باید در یك زمان معقول پس) یزمان بند ،و قابل فهم برای کاربر باشد(

[. در هر صورت 36در دسترس بودن راحت اطلاعات( معرفی گردد ]) یشدند ارائه شوند( و راحت

شفافیت و افشای کامل و صادقانه اطلاعات در کارکرد مطلوب یك بازار کارای سرمایه، عاملی 

 ترآسانی از سوی سرمایه گذاران، دسترس تربلندمدت هاییگذارکلیدی است و منجر به سرمایه 

و در نهایت قیمت بالاتر سهام و  مؤثرترمالی کمتر، مدیریت  ینتأمشرکت به سرمایه جدید، هزینه 

افزایش قابل توجه منافع درخور توجه تر سهامداران خواهد شد، که همگی در شمول اهداف نظام 

 راهبری شرکتی هستند.
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 ساختار هیئت مدیره   

زیادی بر عملکرد  یرتأثخلی حاکمیت شرکتی است که دا هاییزممکانهیئت مدیره از جمله 

شرکت و رعایت حقوق ذینفعان بنگاه دارد. هیئت مدیره علاوه بر هدایت استراتژیك شرکت، 

مسئولیت مهمی در نظارت بر عملکرد مدیریتی و دستیابی به بازده مناسب برای سهامداران، رعایت 

افع بر عهده دارد. اصل ششم حاکمیت شرکتی قوانین و در عین حال جلوگیری از بروز تضاد من

امانت ( هیئت مدیره را ملزم به ایفای وظیفه 5226)OECDسازمان همکاری اقتصادی و توسعه 

که شامل دو عنصر اصلی وظیفه مراقبت حرفه ای و وظیفه وفاداری است. وظیفه  داندیم یدار

طلاعات کامل، با حسن نیت و اعضای هیئت مدیره بر اساس ا کندیممراقبت حرفه ای ایجاب 

مراقبت و پشتکار کافی به ایفای تعهداتشان بپردازند. وظیفه وفاداری نیز تاکید ویژه ای به سبب 

در مورد رفتار یکسان با سهامداران، نظارت  OECD تاکید بر اجرای موثر اصول حاکمیت شرکتی

ان اجرایی اصلی و اعضای بر معاملات با اشخاص وابسته و تدوین سیاست تعیین دستمزد مدیر

[ . از جمله وظایف دیگری که بر عهده هیئت مدیره است تشکیل کمیته 9د ]هیئت مدیره دار

حسابرسی، کمیته ریسك و کمیته جبران خدمات یا حقوق و مزایاست. علاوه بر کمیته های یاد 

حاکمیت  به تناسب نیاز، کمیته های مختلف دیگری چون کمیته تواندیمشده، هیئت مدیره 

تابعه را فعال کند. برای ارزیابی اثر بخشی ساختار هیئت  یهاشرکتشرکتی، اخلاق حرفه ای و 

( نسبت مدیران غیر موظف هیئت مدیره، 3 هاییژگیوبه  توانیممدیره در نظام راهبری شرکتی 

( 6 ( تعداد جلسات هیئت مدیره،1رئیس هیئت مدیره و مدیر عامل،  هاییتمسئول(  دوگانگی 5

( درصد مالکیت مدیران اجرایی و اعضای هیئت 4( وجود کمیته پاداش، 2وجود کمیته حسابرسی، 

نمونه ای از معیارهای ساختار هیئت مدیره در نظام راهبری  هایژگیومدیره، توجه نمود. این 

 شرکتی است که از مفاد آیین نامه نظام راهبری شرکتی بورس اوراق بهادار اتخاذ شده است.

 

 اختار مالکیت س
، در ایجاد و توسعه مدل حاکمیت شرکتی موثر باشد. تواندیم هاشرکتساختار مالکیت 

به شمار  هاشرکتترکیب سهامداران و میزان تمرکز مالکیت دو جنبه اساسی ساختار مالکیت 

 ، مالکیت6، مالکیت مدیریتی1نوع مالکیت، یعنی مالکیت نهادی 6. ترکیب سهامداران را رودیم

که  یریلحاظ تأث[ . مالکیت نهادی و مدیریتی به 32د ]دهنیمتشکیل  4و مالکیت خارجی 2شرکتی
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. لذا در ادامه به توضیح در رابطه با باشندیم، در خور توجه گذارندیمبر نحوه حاکمیت بر سازمان 

 خواهیم پرداخت.  ،نهادی و مدیریتی(ت )این دو نوع ساختار مالکی

دبیات حاکمیت شرکتی سرمایه گذاران نهادی به عنوان یکی از مالکیت نهادی: در ا

خارجی موثر در نظارت بر شرکت شناخته شده است. این گروه از فعالان بازار  هاییزممکان

ارتباطی موثر و  یهاکانالسرمایه، با توجه به برخورداری از دانش و تخصص مکفی، دسترسی به 

ین گروه از فعالان بازار سرمایه، مشکلات [ ا9ت ]یریانگیزه لازم برای نظارت بر عملکرد مد

نقش اساسی در  توانندیمو  دهندیمنمایندگی ناشی از جدایی مالکیت از مدیریت را کاهش 

 ارتقاء سیستم حاکمیت شرکتی ایفا کنند. 

منافع مدیران و سهامداران شده و مشکلات نمایندگی  ییهم سومالکیت مدیران موجب ایجاد 

دهد. زمانی که درصد مالکیت مدیران بالاست، هر چند بیش نمایی سود رفین کاهش میرا بین ط

معکوس شدن این ارائه  یلبه دل، لیکن گرددیمجاری منجر به دریافت پاداش بیشتر توسط مدیر 

و ثروت مدیر به عنوان یك سهامدار( در آینده، کاهش ت )بیش از واقع در آینده، ارزش شرک

مدیران با درصد مالکیت بالا، طی  رودیمی این استدلال این است که انتظار خواهد یافت. مبنا

با  هاآندوره بلند مدتی در شرکت باقی بمانند. در نتیجه با افزایش مالکیت مدیران، انگیزه و منافع 

 [ . 35ت ]شده و شدت مسئله نمایندگی کاهش خواهد یاف سوترهمدیگر سهامداران 

. و دهدیمجمله سازوکارهایی است که مشکلات نمایندگی را کاهش تمرکز مالکیت نیز از 

به طور  هاآنکه مالکیت  ییهاشرکت[ . در 3د ]بخشیمحمایت از منافع سرمایه گذاران را بهبود 

امر منجر به  ضعیفی بر مدیریت شرکت دارند، این یرتأثگسترده ای پراکنده شده است، سهامداران 

. به عبارت دیگر تمرکز مالکیت که از کنترل مطلق شودیمدگی شدن مسائل نماین تریعوس

باشد؛ ، کاهنده مسائل نمایندگی میشودیمسهامداران عمده و نهادی بر اداره امور شرکت ناشی 

بر عملکرد مدیریت،  توانندیمزیرا سهامداران نهادی و عمده به واسطه داشتن اطلاعات کافی، 

 [ .5کنترل بهتری داشته باشند ]
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 حقوق سهامداران 

کنندگان  ینتأم هاآن. باشندیمبازیگران نظام حاکمیت شرکتی، سهامداران  ینترمهمیکی از 

 هاییزممکانهستند و حفظ اعتماد آنان از اهمیت زیادی برخوردار است. ازجمله  هاشرکتسرمایه 

ت بدین معنا حاکمیت شرکتی موثر، حفاظت از حقوق سهامداران، پیگیری حقوقی و قضایی اس

که برای حمایت از حقوق سهامداران دو دسته متمایز از حقوق، شامل حقوق آتی و حقوق مربوط 

به گذشته در نظر گرفته شده است. برای مثال حق تقدم خرید سهام، دریافت سهم متناسب از سود 

آتی هستند، از حقوق  ییهانمونهاساسی  هاییریگنقدی و تعیین حد نصاب لازم بالاتر در تصمیم 

در حالی که حقوق مربوط به گذشته حقوقی است که در صورت تجاوز به حقوق سهامداران، 

برای اعمال این دسته حقوق سهامداران امکان  هاراه. یکی از کندیمامکان احقاق حق را فراهم 

ی [ . در رتبه بند9ت ]تعقیب مدیریت و اعضای هیئت مدیره شرکت از طریق اداری و قانونی اس

شرکت بر مبنای حقوق سهامداران به عنوان یکی از متغیر های کلیدی ذکر شده در نظام راهبری، 

محدوده ای که سیستم قانون گذاری شرکت در جهت حمایت از منافع سهامداران طراحی نموده 

است، تلاش در جهت حضور سهامداران در جلسات، قدرت رای و منافع هر ذینفع، گستره ای که 

قدرت خود  توانندیمو حدودی که سهامداران  شودیممداران توسط شرکت حمایت حقوق سها

 [ . 2] گیردیمرا اجرایی کنند، مورد توجه قرار 

 

 منطق فازی (یتئوری مجموعه فازی و کنترل )ارزیاب

توسط پروفسور لطفی زاده جهت کمی  3942تئوری مجموعه فازی برای اولین بار در سال   

هدف اصلی تئوری مجموعه فازی توانایی آن  قطعیت و عدم دقت معرفی شد. سازی اندازه عدم

کمی سازی اطلاعات غیر دقیق است. در واقع مجموعه های  یلهبه وسدر بیان دانش غیر قطعی 

. یك مجموعه فازی شامل اندشدهفازی جهت برخورد با کلمات و گزاره های نادقیق ارائه 

 µ (x)تابع عضویت  .باشدیمویت در مجموعه را دارا عناصری است که درجه های متغیر عض

است که بیانگر درجه عضویت یك عضو متعلق به مجموعه فازی   ]2و  3 [یحقیق شامل اعداد

شدت بالای عضو مذکور به آن مجموعه را  ،(3به  تریكنزدت )عضوی تربزرگدرجه  .باشدیم

به معنای عدم عضویت و عضویت کامل درجه عضویت برابر صفر و یك به ترتیب  .دهدیمنشان 
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است که  µ (x). اعداد فازی، یك مجموعه فازی محدب و نرمال با تابع عضویت       باشدیم

نزدیکی در بیان  x. نرمال بودن به این معنایت که حداقل یك دهدیمنرمال بودن و تحدب را نشان 

 توانندیمزی است. اعداد فازی اعداد فازی دارد، تحدب نیز بیانگر شکل محدب یك مجموعه فا

مثلثی، ذوزنقه ای و زنگوله ای باشند. اعداد فازی مورد استفاده در این پژوهش، اعداد فازی مثلثی 

 یك سه ضلعی یلهبه وس( یك نوع خاص اعداد فازی است که TFN) یاعداد فازی مثلث هستند.

1a ،2a 3 وa  این پارامترها به ترتیب بیان  ست.نشان داده شده االف  که در نمودار شودیمتعریف

 .باشندیمو بیشترین ارزش ممکن  ینترمحتمل، کننده کمترین

 

  اعداد فازی مثلثی (:1) نگاره

 
  :شودیمبه صورت زیر تعریف عدد مثلثی تابع عضویت یك    

3     . 2  =µA (x)      هنگامی کهx<a1  

5(     .a1- a2( / )x- a1  = )µA (x)    ی که      هنگامa1≤  x ≤  a2  

1(    .a2- a3( / )x- a1  = )µA (x)          هنگامی کهa2≤  x ≤  a3  

6   .3  =µA (x)       هنگامی کهx> a3  

چنین بیان نمود که جایی که پیچیدگی سیستم در حدی است که  توانیمبه طور کلی 

مفهوم  رفتار سیستم قضاوت کرد،و  هامشخصه با دقت و صراحت در مورد پارامترها، توانینم

منطق فازی، مجموعه های فازی را برای  یهامدل .شودیمفازی جهت مدل سازی و تحلیل مطرح 
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و از عملیات منطقی برای نتیجه  گیرندیمبررسی و توصیف پدیده های پیچیده و نادقیق به کار 

منطق فازی که در کنترل،   به ویژه اعداد فازی( و) ی. مجموعه های فازکنندیمگیری استفاده 

که با مسائل  دهندیم( را شکل 9FLCکاربرد دارند یك رشته از دانش به نام کنترل منطق فازی )

کنترل در یك محیط نامعین و نا دقیق سروکار دارد و زمانی که دقت زیاد لازم بوده و هدف 

بسیار موثر است. هدف  کنترل، شامل متغیرهای قابل دسترس برای اندازه گیری یا برآورد باشد

کنترل در مهندسی اقدام کردن است. در امور مالی، بازرگانی و مدیریت مفهوم کنترل را بسط 

که ممکن است مشاوره، پیشنهاد، ارائه  گیریمیماز اقدام را در نظر  ترییعوسو تفسیر  دهیمیم

که ارائه شده برخوردار  رهنمود، نتیجه گیری، ارزیابی و پیش بینی در شمول آن باشد. متدولوژی

به راحتی برای مسائل بی شمار کنترل در صنعت، بازرگانی،   تواندیماز ماهیتی ابتکاری است و 

[ . نمودار بلوکی فرایند های کنترل در شکل زیر ترسیم شده 6د ]امور مالی و مدیریت به کار رو

 است. 

 نمودار بلوکی فرآیند کنترل منطق فازی (:2) نگاره

        
                                        

 . شودیمقدم به قدم روی مدل رتبه بندی حاکمیت شرکتی استفاده  FLCفرایند 

 

 CG)) یمنطق فازی در طراحی شاخص حاکمیت شرکت

کیفیت بر اساس  هاآنبر اساس شاخص حاکمیت شرکتی،  هاشرکتبرای رتبه بندی 

. حاصل این ارزیابی شوندیمارزیابی  و ... هیئت مدیره هاییتالفعمالکیت سهام و اطلاعات مالی، 

بنابراین کلمه  بهترین و بدترین  ممکن است در  ت.اس هاشرکتیك لیست از بهترین و بدترین 

فازی در  منطقخوشبختانه . رتبه بندی شرکت در تعیین دقیق خوب و بد بودن ابهام ایجاد کند

و کمك به کاهش  هاگزارشارزیابی  در ت اضافی قابل توجهیاطلاعا تواندیمسطح گسترده ای 
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یك ابزار موثر  تواندیم( 9FLمنطق فازی )بنابراین  ارائه کند.روش ارزیابی سنتی  هاییتمحدود

درجه  تواندیم حاکمیت شرکتی در FLداخل کردن ، باشد ایجاد شاخص حاکمیت شرکتی برای 

و شاخص جدیدی تحت  فازی توجیه کند مدل احیرا از طریق طرحاکمیت شرکتی  های مختلف

  ارائه نماید. (FCG) عنوان شاخص حاکمیت شرکتی فازی 

است که به عنوان متغیرهای زبانی  هایییخروجو  هایورودمسائل کنترل منطق فازی دارای 

گیرند. در این پژوهش شفافیت و افشا، ساختار هیئت مدیره، ساختار مالکیت و مد نظر قرار می

حقوق سهامداران، متغیرهای زبانی ورودی و  رتبه حاکمیت شرکتی متغیر زبانی خروجی سیستم 

نشان دهنده ساختار  � ی،دهنده شفافیت و افشا مالنشان �رتبه بندی حاکمیت شرکتی فازی است. 

نشان دهنده   �حقوق سهامداران  و  نشان دهنده õنشان دهنده ساختار مالکیت،  ß، هیئت مدیره

ه حاکمیت شرکتی است. در اینجا از اعداد مثلثی برای بیان پارامترهای ورودی و خروجی رتب

 . شودیمسیستم استفاده 

. شودیمبا مجموعه فازی مرتبط شود در اشکال و سطوح مختلف بیان  خواهدیمهر متغیر که 

زیاد  ط،متوس م،ک م،زبانی( ارائه شده خیلی ک یهاترمسطوح مختلف ) � به عنوان مثال برای متغیر

نیز در نمودار ج همراه با عدد مثلثی   � و õ ،©، �زبانی متغیرهای   یهاترمو خیلی زیاد هستند. 

 داده است.   نمایش شانمربوطه

 (9) نگاره

� 

 � 
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 © 

 õ 

 � 

ه عنوان مثال یك  قاعده د. بشونیمسپس قواعد شرطی نیز با نظر کارشناسان خبره تعیین 

 .شودیمزیر بیان  شرطی به شکل

 خیلی ضعیف است.   � کم باشد، آنگاه õضعیف و ©ضعیف و  �کم و  �اگر 

بر روی  هاآنزبانی هر یك از متغیرها، تعریف اعداد فازی  یهاترمبعد از مشخص شدن 

نمودار و ایجاد قواعد اگر ...آنگاه نوبت به واردکردن متغیر های ورودی  به سیستم فازی است. 

باید به صورت عدد وارد سیستم فازی شوند. به بیان دیگر ابتدا باید چك لیستی از  هایورود

معیارهای چهار ویژگی حاکمیت شرکتی )ساختار هیئت مدیره، شفافیت و افشا، ساختار مالکیت، 

تهیه شود. این معیارها برگرفته از مفاد آیین نامه نظام راهبری شرکتی بورس  ن(حقوق سهامدارا

. رعایت هر یك از این معیارها توسط شرکت، یك امتیاز برای ویژگی مورد باشدیمر اوراق بهادا

، به عنوان مثال اگر ویژگی مشترک بودن پست مدیر عاملی و ریاست هیئت شودیمنظر محسوب 
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مدیره به عنوان یك معیار برای تعیین رتبه ساختار هیئت مدیره  در نظر گرفته شود، اگر مدیر عامل 

شود. در نهایت برای هر یك از این لحاظ می 2و در غیر این صورت  3مدیره نباشد  رئیس هیئت

شود. متغیر های نمره ای در نظر گرفته می 32رتبه ای بر اساس مقیاس   � و õ ،©، �، � طبقات

بعد از انجام مراحل ارزیابی قواعد، انبوهش و فازی زدایی  و شوندیمورودی در مدل فازی اعمال 

مراحل فازی  توانندیم 9کمیت شرکتی خروجی سیستم خواهد بود. نرم افزار های فازیرتبه حا

 سازی، استنباط و فرایند فازی زدایی را تسهیل کنند. 

 

 نتیجه گیری  
نظام راهبری در هر کشور تابعی از متغیر های داخلی و بیرونی است. عناصر داخلی شامل 

دولتی و فرهنگ است. عناصر بیرونی  هاییاستسونی، ساختار مالکیت، وضعیت اقتصادی، نظام قان

به تعامل و روابط اقتصادی با سایر کشورها مثل جریان ورود و خروج سرمایه و شرایط اقتصاد 

[ . برای دست یافتن به یك اصل حاکمیت شرکتی خوب، قوانین و 3د ]شویمجهانی مربوط 

کیبی از فرهنگ قوی اخلاقی، صداقت، به تنهایی کافی نیست بلکه به تر یرانهگسختمقررات 

درستکاری  بر اساس اصول پاسخگویی، شفافیت و عدالت نیاز است. حاکمیت شرکتی خوب در 

راه اندازی یك چارچوب دقیق و استوار برای یك بازار کارای سرمایه، افزایش اعتماد سرمایه 

که بتواند  ییهاسازمانگذاران و جذب جریان سرمایه در صنایع ضروری است. بنابراین ایجاد 

شاخص حاکمیت شرکتی را محاسبه کند الزامی است، زیرا وجود چنین شاخصی علاوه بر رتبه 

و عموم مردم در   گذارانیاستسبرای سرمایه گذاران، حسابرسان،  تواندیم هاشرکتبندی 

ق فازی [. در این مقاله در مورد اینکه چگونه منط11د ]موثر باش هاشرکتقضاوت راجع به 

و ایجاد شاخص حاکمیت شرکتی مناسب    بندی حاکمیت شرکتییك ابزار مفید در رتبه تواندیم

. چهار متغیر مهم حاکمیت شرکتی، شفافیت و افشا، ساختار هیئت مدیره، کندیمباشد، بحث 

ساختار مالکیت و حقوق سهامداران برای به دست آوردن یك شاخص قابل قبول رتبه بندی 

. فرایند رتبه بندی منطق فازی ممکن اندشدهرکتی در مدل فازی این پژوهش، یکپارچه حاکمیت ش

است ابتدا به یك سیستم جامع برای به دست آوردن بهترین رتبه )عدد( برای متغیرهای ورودی نیاز 

باشد اما بعد از اینکه این سیستم ایجاد  یروقت گداشته باشد، اگر چه ممکن است این امر در ابتدا 
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در رتبه  هاشرکت. قرار گرفتن شودیماز طریق سیستم فازی تعیین  یكاتوماتشد، رتبه حاکمیت 

مذکور، که توجه بیشتری به مسائل  یهاشرکتهای پایین حاکمیت، هشداری است برای مدیریت 

[، همچنین اگر شرکت یك رتبه بندی پایین در متغیر خاصی 5د ]حاکمیت شرکتی داشته باشن

 قادر خواهد بود یك برنامه بهبود پیشنهاد نماید.        داشته باشد،

اگر ایران بخشی از بازار سرمایه جهانی را بخواهد، باید استقرار حاکمیت شرکتی را در ایران 

 به صورت کاراتر عملی نموده و استانداردهای آن را به بیشترین سطح ممکن رساند.

 

پی نوشت 
                                                           

شت که مدیران از آزادی عمل اطمینان دا توانیمکه چگونه  کندیماین موضوع را مطرح  مشکل نمایندگی 1

 خویش در راستای منافع سرمایه گذاران استفاده خواهند کرد.

  . مدیر غیر موظف عضو پاره وقت هیئت مدیره است که فاقد مسئولیت اجرایی است.   2

3 Institutional ownership دولتی و عمومی از  یهاشرکت. بیانگر درصد سهام نگهداری شده توسط

دولتی و  یهاشرکت، هابانکبیمه، موسسه های مالی،  یهاشرکتشامل  هاشرکتایه است که این کل سهام سرم

 دیگر اجزای دولت است. 
6 Managerial ownership .بیانگر درصد سهام نگهداری شده توسط اعضای خانواده هیئت مدیره است .  

2 Corporate ownership. سهامی از کل  یهاشرکتزای بیانگر درصد سهام نگهداری شده توسط اج

 سهامی است.  یهاشرکتو شامل تمام انواع  باشدیمسهام سرمایه 

4 Foreign ownership .  از کل سهام سرمایه شرکت  هایخارجبیانگر درصد سهام نگهداری شده توسط

 ت. کشور اس هاییممقخارجی و غیر  هاییتملاست که شامل شرکای خارجی، موسسه های مالی خارجی، 
7 Fuzzy Logic Control 

8 Fuzzy logic 
 است.    LabViewنرم افزار  معرفی نمود : توانیمیک نرم افزار که  9
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