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شاخص حمایت از هاي مورد بررسی در گزارش انجام کسب و کار بانک جهانی، یکی از شاخص
به اینکه همواره یکی از موضوعات مطرح در حاکمیت شرکتی و یکی از است. با توجه گذاران سرمایه
باشد، میعامهاي سهامیدر شرکتکنندگانگذاران خرد، سوء استفاده کنترلهاي خاص سرمایهنگرانی

کننده حمایت شود.با لازم است که از سهامداران خرد در برابر سوء استفاده مدیران و سهامداران کنترل
هاي کلی اقتصاد مقاومتی توسط مقام معظم رهبري و تأکید بر مسائلی همچونسیاستابلاغ 
هاي اقتصادي، توجه و شفافیت فعالیتنظام مالی کشورجانبهاصلاح و تقویت همهسازي اقتصاد، مردمی

سی رسد. در این مقاله پس از برربیشتر به حمایت و صیانت از حقوق سهامداران خرد ضروري به نظر می
چیستی و چرایی حمایت از حقوق سهامداران خرد، شناخت بیشتر اقتصاد مقاومتی و نقش بازار سرمایه 

پردازيکار، با استفاده از روش نظریهوکسبفضايبهبودهاي اقتصاد مقاومتی وسازي سیاستدر پیاده
خصوص مقولهدرپژوهشمدلمقاومتی بررسی واقتصادبنیاد، بیانات مقام معظم رهبري پیرامونداده

گردد.ازاستخراج می"مقاومتیاقتصاداهدافتحققراستايدرسرمایهبازارتوانمندسازيوتوسعه"
و یکی از پیامدهاي دارندارتباطخردسهامدارانهاي مدل به نوعی با حقوقجا که هر یک از بخشآن

هاي خصوص و تعاونی در فضاي اقتصادي توسعه بازار سرمایه بر اساس این مدل نیز حضور مردم و بخش
ها و ابزارهاي حاکمیت شرکتی به کشور است، پیشنهادات و راهکارهایی براي توسعه برخی از مکانیزم

منظور حمایت و صیانت از حقوق سهامداران خرد در راستاي بهبود فضاي کسب و کار، ایجاد اعتماد 
شود.تی ارائه میگذاران و تحقق اهداف اقتصاد مقاومبراي سرمایه
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مقدمه
بندي کشورها بر هاي اقتصادي، رتبهیکی از مهمترین ابزارهاي ارزیابی و مقایسه شرایط حاکم بر فعالیت

شود. این ابزارها اقتصادي تدوین می-ايالمللی توسعهمؤسسات بینهایی است که توسط اساس شاخص
ها، شرایط مقایسه آنان با سایرین را نیز فراهم ضمن نشان دادن وضعیت موجود و شرایط حاکم بر کشور

سازي و اجرا المللی به معیاري علمی و مؤثر در حوزه تصمیمهاي بینکنند. در حال حاضر شاخصمی
و نتایج حاصل ها و مقالات علمی اقتصادي و جامعه شناسی فراتر رفتهکه از متون کتاباندتبدیل شده

آل اي مطمئن براي انتخاب یک سرزمین به عنوان محل ایدهها در عمل به انگیزهاز انتشار آن
یکی از این معیارهاي مهم براي ]11[گذاري اعم از داخلی و خارجی تبدیل شده است. سرمایه

بندي کشورها گزارش انجام کسب و کار بانک جهانی است. رتبه
به عنوان بازوي توسعه بخش خصوصی "المللیمؤسسه مالی بین"به وسیله"انجام کسب و کار"طرح 

اندازي گردیده است. راه2002راهبري، و از سال "بانک جهانی"
هاي زمانبین کشورها درهاي کمی جامع براي مقایسه فضاي کسب و کاراین طرح با تحلیل داده

کند، همچنین مختلف، کشورها را به منظور رقابت براي تصویب و اجراي مقررات کارآمدتر ترغیب می
مندان به بررسی فضاي دهد و منبعی براي محققان و علاقهمعیارهایی براي اصلاح مقررات پیشنهاد می

شاخص مورد بررسی قرار گرفته و 10کار نماید. در طرح انجام کسب و کسب و کار هر کشور ارائه می
ها نمایانگر سهولت یا صعوبت کسب و کار در کشورها است. شاخص هاي ده گانه میانگین این شاخص

ها، اخذ اعتبار، مذکور عبارتند از: راه اندازي کسب و کار، اخذ مجوز ساخت، اشتراك برق، ثبت دارایی
جارت فرامرزي، اجراي قراردادها و ورشکستگی. در این گذاران، پرداخت مالیات، تحمایت از سرمایه

گذاران که در واقع به بررسی میزان حمایت از سهامداران خرد یک میان، شاخص حمایت از سرمایه
پردازد با مدنظر قرار دادن سه مقیاس افشاي اطلاعات، مسئولیت مدیران و شرکت سهامی عام می

گذار در برابر سوء استفاده مدیران از دارایی شرکت براي یهسهولت اقامه دعوا، قدرت حمایت از سرما
الذکر همه ساله با در نظر هاي فوقدهد. با توجه به مقیاسمنفعت شخصی را مورد ارزیابی قرار می

گرفتن قوانین و مقررات حاکم در این زمینه و اصلاحات صورت گرفته در مقررات، جایگاه کشورها در 
ارزیابی بانک جهانی از محیط کسب و کار کشورهاي مختلف گردد.ن تعیین میگذاراحمایت از سرمایه

رو سیاستگذاران در دهد که نقض حقوق سهامداران خرد یک مشکل جهانی است، از ایننشان می
هاي حاکمیت شرکتی خود را به منظور حمایت از حقوق بسیاري از کشورها نظام حقوقی و سیاست

ها با اصول حاکمیت اند و در جهت انطباق آنمداران خرد اصلاح نمودهسهامداران و به خصوص سها
اند. مطالعات گذشته، ساز و کارهاي حاکمیت شرکتی را به عنوان عواملی گام برداشتهOECDشرکتی 

هاي لازم را اعمال دانند که ذینفعان شرکت بر روي افراد درون سازمانی و مدیریت شرکت کنترلمی
د منافع خود را حفظ نمایند و بدین ترتیب حاکمیت شرکتی باعث بازده بالاتر براي نموده تا بتوانن
]16[شود. سهامداران می



77.یتحقق اهداف اقتصاد مقاومتيدر راستاهیبازار سرمايتوسعه و توانمندساز
هاي کلی اقتصاد مقاومتی و تأکید ویژه بر نقش و ابلاغ سیاست44هاي کلی اصل با توجه به سیاست

گذاري و کسب اعتماد و مردم و فعالان اقتصادي در عرصه اقتصاد کشور ضرورت توجه به امنیت سرمایه
خورد. در این پژوهش پس از بحث پیرامون حمایت شفافیت فضاي اقتصادي بیش از پیش به چشم می

سازي از حقوق سهامداران خرد و شناخت بیشتر اقتصاد مقاومتی و نقش بازار سرمایه در پیاده
بنیاد بیانات مقام معظم ي دادهپردازنظریهو بهبود فضاي کسب و کار، با استفاده از روشهاي آنسیاست

توسعه و توانمندسازي بازار "رهبري پیرامون اقتصاد مقاومتی بررسی و مدل پژوهش در خصوص مقوله 
گردد. در ادامه نیز با توجه به مفاهیم استخراج می"سرمایه در راستاي تحقق اهداف اقتصاد مقاومتی

اله، راهکارهایی براي دستیابی به این هدف ارائه مرتبط با حمایت از حقوق سهامداران خرد در مدل مق
شود.می

حمایت از حقوق سهامداران خرد و جایگاه ایران
پردازند، میهایی که به محاسبه شاخص حمایت از سهامداران و ارائه آناز جمله مهمترین گزارش

ها هر ساله از شاست. این گزارگزارش انجام کسب و کار بانک جهانی و گزارش رقابت پذیري جهانی
هاي قابل اتکایی براي توانند به عنوان دستنامهشوند و میسوي مراجع مهم و معتبر جهانی منتشر می

ها را در بهبود شرایط کشورشان یاري رسانند.مدیران، سیاستگذاران و پژوهشگران، آن
گذار خرد،سرمایهحمایت ازشاخص جهانی براي ارزیابیبانکمعیاردر گزارش انجام کسب و کار،

بهشاخص با امتیازدهیو این]14[است اشخاص وابستهبامعاملاتبهمربوطمقرراتتدوینچگونگی
گردد:سه مؤلفه به شرح زیر محاسبه می

الزام بهوابسته،اشخاصبامعاملاتتصویبهايروششاملمؤلفه،اینمؤلفه افشاي اطلاعات:.1
ادواريهايدر گزارشهاآنافشايبهالزامسایرین،وسهامدارانبهمعاملاتاینفوريگزارش
.استوقوعازشرکت پیشازخارجافرادتوسطمعاملاتاینبررسیامکانوهاشرکت

حقوقی پیگردبرايگذارانسرمایهتواناییشاملمؤلفه،اینمؤلفه میزان مسئولیت مدیران:.2
.استوابستهاشخاصبامعاملاتدرهیأت مدیرهرئیسومدیرعامل

کهاستشواهديانواعشاملمؤلفه،اینگذار خرد:مؤلفه سهولت اقامه دعوا توسط سرمایه.3
]15[.استآوريجمعقابلوابسته،اشخاصبامعاملاتوقوعپس ازوپیش

میزان هاي افشاي اطلاعات، گذار نیز با در نظر گرفتن میانگین مؤلفهقدرت شاخص حمایت از سرمایه
گردد. طیف شاخص و گیري میگذار خرد اندازهمسئولیت مدیران و سهولت اقامه دعوا توسط سرمایه

گذاران است. سرمایهاست، که مقادیر بالاتر نشان دهنده حمایت بیشتر از10تا 0ها از مؤلفه
معاملات اشخاص دستورالعمل الزامات افشاي اطلاعات و تصویب "در چند سال اخیر با توجه به تصویب 

گذار به نحو قابل توجهی سرمایهرتبه ایران در شاخص حمایت از"وابسته ناشران بورسی و فرابورسی
ارتقا یافته و در گزارش بانک جهانی نیز به عنوان یکی از اصلاحات صورت گرفته در مسیر کسب و کار 

شده است. در ایران به افشاي بیشتر اطلاعات معاملات با اشخاص وابسته اشاره



39، شماره1397پاییز، یو حسابرسيحسابدارتحقیقات.78
عنوان باگزارشىسالنیز هراقتصادجهانىعلاوه بر گزارش انجام کسب و کار بانک جهانی، مجمع

کند که بر اساس این گزارش نیز ایران از وضعیت قابل قبولی در ارائه می» جهانىپذیرىگزارش رقابت«
ها) و مدیره شرکتهیئتها (اثربخشیمدیره بر مدیریت شرکتهاي نظارت سهامداران و هیئتشاخص

برخوردار نیست.حمایت از منافع سهامداران خرد
نقش حمایت از سهامداران خرد در توسعه بازار سرمایه 

همسو با رشد اقتصادي و بزرگ شدن واحدهاي تجاري، از قدرت کنترل سهامداران در عمل کاسته شده
و اکثر مالکان را سهامداران جزء تشکیل است، زیرا پراکندگی ساختار مالکیت افزایش یافته است

سوءبرغلبهتوانخودخوديبهبازارمعتقدند،صاحبنظران حوزه حقوق سهامداران]2[دهند.می
بهوکنندمیتعیینراسهامبازارارزشکهو قوانین هستندقواعدایناساساًرا ندارد ومدیراناستفاده
خیر. یاکنندگذاريسرمایهسرمایهبازاردرکهدهندمیعلامتخردگذارانسرمایه

گذاران در کاهش عدم تقارن در پژوهش خود بر نقش حمایت از سرمایه]20[براك من و چانگ 
دهد با فرض ثابت بودن سایر شرایط، براي ها نشان میاطلاعاتی تأکید کردند نتایج پژوهش آن

کنند نامتقارن بودن اطلاعات از سهامداران فعالیت میهاي بیشتر هایی که در محیطی با حمایتبنگاه
کمتر است و سهامداران اطلاعات بهتري نسبت به وضعیت شرکت و عملیات آن دارند. بنابراین در چنین 

ها شرایطی ریسک ناشی از نااطمینانی براي سهامداران کاهش یافته و در نتیجه تأمین مالی توسط آن
یابد.افزایش می

کشور در حال توسعه در دوره زمانی 46هاي با استفاده از داده]17[احمدي سهیلیوکمیجانی
سهامبازارگسترشوخردسهامدارانحقوقازقانونیبه بررسی رابطه افزایش حمایت2010-2006

افزایش باعثخردسهامدارانحقوقازحمایتشاخصدرافزایشیک واحدکهدادندنشانوپرداختند
نیز ]6[همچنین حسینی .شودمیداخلیناخالصتولیدبهسهامبازارارزشدر نسبتدرصدي54/9

درسهامبازارافزایش ارزشباعثسهامدارانحقوقازحمایتافزایشچگونهکهاستدادهنشان
افزایشواحدیکشود. نتایج این تحقیق حاکی از آن است کهمتوسط میازبالاتردرآمدباکشورهاي

و شودسرمایه میبازاراندازهدرواحدي85/6افزایش باعثمدیرانمعاملاتافشايبهشاخص الزامدر
درواحدي44/8افزایش باعثخردسهامدارانقبالدرمدیرانمسئولیتمیزاندرواحديیکافزایش

55/3اندازه بهمدیرانعلیه قضاییاقدامسهولتدرواحديیکافزایشوشدخواهدسرمایهبازاراندازه
گذاران هزینه تأمین نشان داد حمایت کمتر از سرمایه]30[دارد. پاول تأثیرسرمایهبازارارزشدرواحد

نیز نشان دادند که در کشورهایی که ]25[دهد. فرانکس و همکاران مالی را براي کارآفرینان افزایش می
د، شاهد بازارهاي مالی توسعه یافته هستیم و بازار به گذاران وجود دارتري از سرمایههاي قويحمایت

گذاران کند. برعکس در کشورهایی که حمایت از سرمایههاي بزرگ را کنترل میطور فعال، شرکت
هاي بزرگ ضعیف است بازارهاي مالی کمتر توسعه یافته و بازارهاي غیر فعالی را براي کنترل شرکت

گذاران وجود دارد تري از سرمایههاي قويایی که حمایتکنیم. همچنین در کشورهمشاهده می
گذاري پایین و فعالیت ادغام هاي سرمایههاي خانوادگی بیشتر در صنایعی متمرکز شده که فرصتکنترل



79.یتحقق اهداف اقتصاد مقاومتيدر راستاهیبازار سرمايتوسعه و توانمندساز
ها گذاران ضعیف است، خانوادهو تحصیل کمتر است از سوي دیگر در کشورهایی که حمایت از سرمایه

هاي خانوادگی در صنایع هاي خانوادگی دارند و حضور و کنترلتري بر شرکتدر طی زمان کنترل پایدار
هاي ادغام و تحصیل ندارد.گذاري و فعالیتهاي سرمایهربطی به فرصت

اقتصاد مقاومتی؛ چیستی و چرایی
کهتعبیري.استشدهرایجاقتصاديادبیاتدرمتفاوتیومتنوعتعابیرمقاومتیاقتصادموضوعدر

آوري تاب«تر است، اصطلاح نزدیکرهبريمعظممقامتعریفبهلغوي) آننه(واصطلاحیمعناي
هاي اقتصادي یک نظام از این اصطلاح براي اشاره به توان سیاست]21[است. بریگاگلیو » اقتصادي

ح با زاي مخالف استفاده کرده است. این اصطلاهاي بروناقتصادي براي بهبود (یا انطباق با) آثار شوك
در ادبیات رایج کشور است. از نظر » اقتصاد مقاومتی«ترین مفهوم به تعریفی که از آن شده نزدیک

رود:آوري اقتصادي به دو مفهوم به کار میبریگاگلیو تاب
خارجی؛تخریب کنندهاقتصاديهايشوكازسریعبهبودبراياقتصادتواناییاول،
]12[ها. شوكاینآثاربرابردرایستادگیبراياقتصادتواناییدوم،

اقتصاد مقاومتی و بازار سرمایه
است.آنو متقاضیانسرمایهصاحبانمیانارتباطپیدرفعالاقتصادیکدرسرمایهبازار

امکانو گرنهباشندمواجهریسک کمتريباکهیابندمیدر بازار حضورصورتیدرگذارانسرمایه
درجهوهستندمتنوعبسیارسرمایهبازاردرافراد حاضرشود.میکمهاآنسرمایهازاستفاده
بایدگوناگونشرایطبرابردرمقاومتوپایداريبرايسرمایهمتفاوت است. بازارهاآنپذیريریسک

در حال حاضر بخش بزرگی از بازار سرمایه کشور در اختیار دولت ]9[کند. جذبراافرادبتواند حداکثر
هاي سهام عدالت، ها، تعاونیهاي بازنشستگی و تأمین اجتماعی، بانکو نهادهاي دولتی، صندوق

هاست و بخش کوچکی از آن را نیز اشخاص گذاري و هلدینگهاي سرمایههاي تعاونی و شرکتشرکت
دهند. به عبارتی در ایران سازوکار تأمین مالی در قالب بازار سرمایه میحقیقی بخش خصوصی تشکیل

هاي افراد دارد، همچنین بازار بورس از برخی مشکلات ساختاري و عملکردي سپردهتأکید اندکی بر
هاي دولتی در راستاي همچون ناتوانی در جذب نقدینگی جدید و مشکلات مربوط به واگذاري شرکت

]19[برد. اساسی رنج میقانون44اجراي اصل 

هاي مالی و واقعی اقتصاد با توجه به اینکه توسعه و تقویت نظام تأمین مالی و همگامی و همسویی بخش
ترین کلیدهاي دستیابی به رشد و توسعۀ اقتصادي هستند، نظام مالی کشور و به طور با یکدیگر، از مهم

د در اقتصاد یعنی تخصیص بهینۀ منابع مالی در تواند وظیفۀ اصلی خوخاص بازار سرمایه هنگامی می
اي کارا و اثربخش انجام دهد که از نهادهاي مالی توانمند، ابزارهاي مالی بخش واقعی اقتصاد را به گونه

گذاران و سیستم حقوقی و تنظیمات مالی مبتنی بر متنوع، شفافیت و کارایی بالا، اعتماد سرمایه
ردار باشد.  هاي علمی و اسلامی برخوآموزه

جانبهبه اصلاح و تقویت همه» هاي کلی اقتصاد مقاومتیسیاست«ابلاغیه 9مقام معظم رهبري در بند 
و پیشگامی در ملیاقتصاددرثبات	نظام مالی کشور با هدف پاسخگویی به نیازهاي اقتصاد ملی، ایجاد
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سازي کلیه ه تأمین شرایط و فعالابلاغیه ب1اند، همچنین در بند تقویت بخش واقعی اشاره فرموده

و علمی کشور به منظور توسعه کارآفرینی و به حداکثر هاي انسانیسرمایه		امکانات و منابع مالی و
هاي جمعی و تأکید هاي اقتصادي با تسهیل و تشویق همکاريرساندن مشارکت آحاد جامعه در فعالیت

پرداخته شده است.بر ارتقاء درآمد و نقش طبقات کم درآمد و متوسط 
هاي زمینه	ها وسازي آن و جلوگیري از اقدامات، فعالیتو سالمسازي اقتصادشفافابلاغیه نیز 19در بند 
هاي اقتصاد مورد تأکید قرار گرفته است.سایر بخشهاي پولی، تجاري، ارزي ودر حوزهفسادزا

و به طور خاص تحقق و جامه عمل رسد بازار سرمایه در تحقق اهداف اقتصاد مقاومتیبه نظر می
الذکر نقش کلیدي و مهمی بر عهده دارد. در ادامه با پوشاندن به اهداف مورد توجه در بندهاي فوق

هاي مربوط به بازار سرمایه در الگوي اقتصاد مقاومتی بنیاد مؤلفهپردازي دادهاستفاده از روش نظریه
به حداکثر "منظور اي حمایت از حقوق سهامداران خرد بهاستخراج گردیده و راهکارها و پیشنهاداتی بر

براي "هاي جمعیتسهیل و تشویق همکاري"و "هاي اقتصاديرساندن مشارکت آحاد جامعه در فعالیت
پذیر، ، انعطافعدالت بنیان	دستیابی به اقتصادي با رویکردي جهادي، متکی بر دانش و فناوري،

گردد.را، پویا و پیشرو ارائه میگزا، برونمولد، درون		ساز،فرصت
بنیاد پردازي دادهشناسی پژوهش: راهبرد نظریهروش
هاي مختلف مانند پدیدارشناسی، هاي کیفی در علوم اجتماعی و انسانی، بسیاري از روشروش
گیرد و روش شناسی پژوهی را در بر میاي و اقداممقایسه-تحلیل گفتمان، روش تاریخینگاري،مردم

پردازي روش نظریه]26[اولین بار گلیسر و اشتراوس ]5[هاست. بنیاد نیز یکی از آندادهپردازيظریهن
عنوان یک روش تحقیق این روش را به» بنیادکشف نظریه داده«توسعه دادند و در کتاب بنیاد راداده

کیفیهايداده(غالباً)مندنظامبررسیبراياسترهیافتیبنیاد،دادهپردازينظریهمعرفی کردند.
نظریه. در این روش اطلاعات گردآوري شده تولیدهدفها)، بامشاهدهوشدهپیادههايمصاحبه(نظیر

]7[شوند. کدها، کدها به مقولات و مقولات به تئوري تبدیل میاي ازبه مجموعه
بنیادپردازي دادهفرآیند نظریه

مند روي زمانواقبالیوار تعاقبی، همزمان، با خوشصورت زنجیرهبه «تشریح ساده و صحیح روشی که 
هاي توان براي این روش که بسیاري از روالرو نمیکار سخت و پرچالشی است. از این]27[» دهد.می

بندي قائل هاي بسیار است، مرحلهگیرد و در بیشتر اوقات متضمن رفت و برگشتآن همزمان صورت می
بنیاد در جایی است که محقق نیازمند یک نظریه جدید پیرامون پدیده مورد نظریه دادهاستفاده از شد.

اي از نظریات مجموعهآوري و تدوینمتفاوت از جمع–یعنی خلق نظریه –مطالعه است. این رویکرد 
]8[قبلی در مورد موضوعی خاص است. 

کههاییداده]23[است. » فرآیندي«یه نظریکنظر،موردنظریهبنیاد،دادهپردازينظریهپژوهشدر
هايدادهازبسیاريشامل انواعشود،میآوريجمعهافرآیندتشریحبرايبنیاددادهپردازنظریهتوسط
دهندگان،پاسخخاطراتدولتی،ها، اسنادمصاحبهشنودها،وگفتمشاهدات،جملهازاست؛کیفی

]23[]22[پژوهشگر. خودشخصیتأملاتومجلات
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یعنی در این روش،. گیري متعارف استبنیاد برخلاف نمونهپردازي دادهگیري در روش نظریهنمونه
این نوعگیري آماري نیست،گیري نظري، نمونهاست. نمونه» گیري نظرينمونه«گیري مورد نیاز، نمونه
همزمانطوربهگر،تحلیلبدان وسیله کهاستنظریهتولیدبرايدادهآوريجمعگیري فرآیندنمونه
تاخودنظریهبهبودمنظوربهگیردمیتصمیموتحلیل کردهوکدگذاريآوري،جمعراهایشداده

]29[]27[]26[کند. پیداراهاآنکجادروآوريجمعراهاییدادهچهدر آیندهآن،ظهورهنگام

پیشبه-طرح پژوهشنهو-مفهومیظهورتوسطگیرينمونهبنیاد،دادهپردازينظریهدر]31[
]24[شود. میمحدود-پژوهشطرحنهو-نظريکفایتتوسطورودمی

شوند. کدگذاري در روش ها کدگذاري مینمونه،به منظور پروراندن نظریه و رسیدن به اشباع نظري
موضوعات قابل بحثی است سازي نظریه بنیادي، شکلی است از تحلیل محتوا که در پی یافتن و مفهوم

ها سه روال عمده ارائه شده براي کدگذاري داده]7[هاي اطلاعاتی وجود دارند. که در میان انبوه داده
است:

درهاآنابعادها وویژگیوشدهشناساییمفاهیمآن،طریقازکهاستتحلیلیکدگذاري باز: فرآیند
]33[شوند میکشفهاداده

ها در فرآیندهاي مستمر با یکدیگر مقایسه شده تا ها، دادههایی که از طریق آنویهکدگذاري محوري: ر
]7[ها مشخص گردد. پیوند بعد از کدگذاري باز بین مقوله

ها، ارزشگذاري مند آن با دیگر مقولهکدگذاري انتخابی: به فرآیند انتخاب مقوله محوري، پیوند نظام
که نیاز به تأیید و توسعه بیشتري دارند، اشاره دارد. (همان) نقطۀهاییها و درج مقولهبین آنروابط
و تبیین دهدمیانتخابی، رخکدگذاريیعنیبنیادي،نظریۀکدگذاريمرحلۀآخریندرنظرياشباع
هاي مراحل کدگذاري قبلی را گرفته، پژوهشگر در این مرحله یافته]18[.استبنیادينظریۀکنندة
ها ربط داده، این روابط را اثبات ها را به دیگر مقولهمند آنانتخاب کرده، به شکلی نظاممحوري را مقوله

و در مرحله ]29[کند هایی را که به بهبود و توسعه بیشتري نیاز دارند، تکمیل میمقولهکرده و
اولین سازي از توان گفت نظریهشوند. میها به نظریه تبدیل میپژوهش است که دادهطراحی مدل

یابد.و تا آخرین تحلیل ادامه میها آغاز شدهتحلیل
بنیادپردازي دادهفرآیند نظریه-) 1شکل شمارة (

روایی (اعتبار) و پایایی تحقیق
بنیادينظریۀتحقیقروشپایاییبیانگرنظري،اشباعیک آزمون باید پایا باشد تا بتواند روا باشد. نقطۀ

ازحاصلهنتایجوهادادهتکراراینوپردازدمیتحقیقدرهادادهتکرارنظري بهاشباعنقطۀاست. زیرا
بهبنیاديمفهومیامرکزيمقولۀکههنگامی.استروش تحقیقپایاییشناسی، بیانگرروشدرآن،

هامقوله نظریهکد مفاهیم
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نیزآنبرگشتیحالترسدمیاثباتبهگذرد ومیانتخابیومحوريباز،کدگذاريمراحلازتدریج
رسد،میبنیاديمفهومیکشفبهاستقرائیبه شیوهبنیادينظریۀکهوقتیمعنابدیناست.صادق
مفهومیامرکزيمقولۀدارد. بنابراین،نیزرامقولاتو خردهاصلیمقولاتبهتجزیهوتبدیلقابلیت
رسیدهنظرياشباعبهانتخابی،کدگذاريراهازکههستندو خرده مقولاتاصلیمقولاتهمانبنیادي

یعنیتحقیق،روایی (اعتبار)دانیمچرا که میاست،بیانگر روایی (اعتبار) تحقیقبنیادياست. مفهوم
مفهوم بنیاديوگیري آن طراحی و اجرا شده استبراي اندازهکهبسنجدراموضوعیپژوهش همان

بنابراین،هستند.بیانگر آنخرده مقولاتومقولاتکهاستبنیادينظریۀموضوعهمانشدهاستخراج
پایاییواعتبارکهتفاوتایناست، باتحقیقپایاییواعتباردارايپیمایشیروشهمانندبنیادينظریۀ

باهمزمانبنیادينظریۀکهمعناافتد، بدینمیاتفاقهمزمانیتحلیلراهازبنیادينظریۀدرتحقیق
.پردازدنیز میهادادهتحلیلوتجزیهبهو پرسش،مستمرمقایسۀراهازنظريگیرينمونهوآوريجمع

]18[

روش انجام پژوهش
مقام معظم رهبري که قرابت بیشتري با موضوع اقتصاد بیاناتپژوهش آن بخش ازاینازگاماولیندر

بیانات نشان داد که بعضی از مفاهیم کلیدي که مورد مقاومتی داشتند مورد مطالعه قرار گرفتند. بررسی 
رو به منظور افزایش روایی مدل پژوهش، باشد از فراوانی زیادي برخوردار نیستند، از اینتأکید ایشان می

توان گفت یکیها اکتفا نشد. بنابراین میگیري از آنبیانات به شیوه سرشماري بررسی گردید و به نمونه
زمان با هم.استکمبا فراوانیکلیديمفاهیمچنینشناساییپژوهشیروشنایهايبرترياز

گیري نظري و کدگذاري تا اشباع نظري، که ها نیز انجام گرفت. نمونهها کدگذاري آنگردآوري داده
شود ادامه یافت. با کدگذاري باز، مفاهیم بسیاري حاصل شد نمیجدیدي به مدل اضافهها و مفاهیمداده
ها و استفاده از تکنیک مقایسه پایدار یا تطبیق مداوم و کشف طی فرآیند رفت و برگشتی تحلیل دادهکه 

هاي کیفی بندي مفاهیم مشابه، مجموعه این دادهها به منظور امکان طبقههاي مشترك میان آنزمینه
به مراحل قبلی، مفاهیم هاي کمتري تقلیل یافت. در مرحله کدگذاري انتخابی نیز با توجه اولیه به مقوله

ها و مقولات در دهی شده در قالب مؤلفههاي سازمانو مقولات استحکام بیشتري یافتند و داده
ها، خط طور خلاصه پس از تحلیل دادهدهی شدند. بهتر و محدودتري سامانهاي کلیبنديدسته

اي، شرایط (محوري)، شرایط زمینههاي پژوهش شامل شرایط علیّ، مقوله اصلی ارتباطی میان مقوله
گر، راهبردها و اقدامات و پیامدها مشخص شد. با توجه به اینکه این پژوهش در سطحی مداخله
اي در خصوص اقتصاد مقاومتی انجام شده و همچنین به دلیل حجیم منظور ارائه نظریهتر و بهگسترده

یی و مدل ارائه شده در خصوص مقوله اصلی ها، فقط نتایج نهابودن مطالب مربوط به کدگذاري داده
در این مقاله ارائه "توسعه و توانمندسازي بازار سرمایه در راستاي تحقق اهداف اقتصاد مقاومتی"

منظور استفاده شود. مدل پژوهش با بکارگیري تکنیک چند رأیی و در یک فرآیند رفت و برگشتی بهمی
صلاح و تکمیل شده است.از نظر خبرگان و صاحبنظران، بازبینی، ا
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مدل توسعه و توانمندسازي بازار سرمایه در راستاي تحقق اهداف اقتصاد مقاومتی–) 2شکل شماره (

شرایط مداخله گر
فشار اقتصادي دشمن

شفافیت و عدالت در اطلاع 
هارسانی شرایط و فرصت

اعتمادسازي و ایجاد احساس 
امنیت براي فعالیت اقتصادي و 

گذاريسرمایه
معارضات اقتصادي، سیاسی، 

اي و بین المللیمنطقه
تصمیمات خلق الساعه و تغییر 

مدیران
نظارت به تخصیص منابع

رفع موانع تحقق تولید ملی
قانون گذاري حمایتی
هاي اصل نحوه اجراي سیاست

44 پیامد
سازي اقتصاد و به مردمی

حداکثر رساندن حضور مردم در 
اقتصاديهايفعالیت

اثبات کارآمدي نظام اقتصادي 
کشور درمقایسه با سایر کشورها
حمایت از مالکیت و کلیه حقوق 

ناشی از آن از جمله مالکیت 
معنوي

حمایت از توسعهتقویت و 
گذاري بخش خصوصی سرمایه

و تعاونی
عدالت اجتماعیتحقق 

تحقق اقتصاد دانش بنیان
هدایت بازار سرمایه در جهت 

گذاريسرمایهحمایت از 
تحقق سند چشم انداز

ملیاقتصاددرثباتایجاد
اقتصادنیازهايبهپاسخگویی

ملی
بخشتقویتدرپیشگامی

واقعی

شرایط علی
-نگاه بلندمدت در برنامه

ریزي اقتصادي
رصد جایگاه کشور در 

عرصه اقتصادي
سیاستگذاري تولید محور

نوآوري و خلاقیت در 
فعالیت اقتصادي

توجه به مسئولیت 
اجتماعی در صنعت

ارتقاي کارایی و بهینگی 
در مدیریت مالی و 

غیرمالی
استفاده از ابزارهاي دینی و 
شرعی براي تحقق اهداف 

اقتصادي

راهبردها و اقدامات
اقدام قواي کشور به اجراي 

اقتصاد مقاومتی
حمایت از سرمایه و ثروت آفرینی
نقش آفرینی بخش خصوصی و 

نیتعاو
حمایت از تولید ملی و بخش 

زاي اقتصاددرون
اصلاح و تدوین قوانین و مقررات 

لازم

توسعه و 
توانمندسازي بازار 

سرمایه در 
راستاي تحقق 
اهداف اقتصاد 

مقاومتی

ايشرایط زمینه
انتخاب سیاست اقتصاد مقاومتی 

به عنوان سیاست اقتصادي
-جایگزین کردن نفت با فعالیت

اقتصادي درآمدزاي دیگرهاي 
هاي کلی اصل سیاستابلاغ 

قانون اساسی44
هاي تشویق ابلاغ سیاست

گذاريسرمایه
استعدادهاي سرشار مادي و 

معنوي
هاي فوق العادهظرفیت

هاي گستردهزیر ساخت



39، شماره1397پاییز، یو حسابرسيحسابدارتحقیقات.84

دهد، ابلاغ این مدل نشان میهاي مرتبط با موضوع مقاله در دقت در مدل فوق و بررسی مقوله
قانون اساسی که از جمله اهداف آن گسترش مالکیت در سطح عموم مردم 44هاي کلی اصل سیاست

هاي خصوصی و تعاونی در اقتصاد ملی و تشویق افزایش سهم بخشمنظور تأمین عدالت اجتماعی،به
هاي است و همچنین ابلاغ سیاستهگذاري و بهبود درآمد خانوارانداز و سرمایهاقشار مردم به پس

گذاري بخش خصوصی و تعاونی گذاري که بر اساس آن تقویت و حمایت از توسعه سرمایهتشویق سرمایه
گذاري، هاي اقتصادي، هدایت بازارهاي پول و سرمایه در جهت حمایت از سرمایهدر فعالیت

تقنینی، اداري، قضایی، بازرسی، نظارت، گذاري خارجی در بورس اوراق بهادار و سازماندهی رفتار سرمایه
هاي کلی گذاري و تولید به عنوان سیاستحسابرسی و تخصصی کردن امور در جهت حمایت از سرمایه

ساز راهبردهاي توسعه و توانمندسازي بازار سرمایه است و از نظام در این بخش عنوان شده شرایط زمینه
هاي ها، اعتمادسازي و نحوه اجراي سیاستشرایط و فرصترسانی سوي دیگر شفافیت و عدالت در اطلاع

هستند که حمایت از راهبردهاییمحدودکنندهیاکنندهگر تسهیل، به عنوان شرایط مداخله44اصل 
هاست. بخشی از پیامد آنآفرینی مؤثر بخش خصوصی و تعاونی از جملهآفرینی و نقشسرمایه و ثروت

هاي سازي اقتصاد و به حداکثر رساندن حضور مردم در فعالیتردمیاین راهبردها و اقدامات نیز م
گذاري گذاري بخش خصوصی و تعاونی، تحقق عدالت اجتماعی و حمایت از سرمایهاقتصادي، سرمایه

الذکر و راهبردها و پیامدهاي یادشده، یکی از فوقگرساز و مداخلهباشد. در تمامی شرایط زمینهمی
گذارانی است که مالکان خرد و سهامداران خرد را تشکیل سرمایهامداران ومباحث اصلی حضور سه

تواند در توسعه و توانمندسازي بازار سرمایه در ها میرو حمایت و صیانت از حقوق آندهند، از اینمی
راستاي تحقق اهداف اقتصاد مقاومتی نقشی بسیار مهم و اساسی داشته باشد. به عبارتی حمایت و 

ترین راهکارهاي تحقق اهداف اقتصاد مقاومتی گذار خرد یکی از مهماز حقوق سهامدار و سرمایهصیانت 
از مسیر بازار سرمایه است. لذا در ادامه پیشنهاداتی به منظور حمایت مؤثرتر از حقوق سهامداران خرد 

شود.ارائه می
حمایت از حقوق سهامداران خرد؛ راهکارهاي پیشنهادي

جهانی براي بانکمعیارابتداي مقاله ذکر گردید در گزارش انجام کسب و کار،همانگونه که در.1
اشخاص بامعاملاتبهمربوطمقرراتتدوینچگونگیگذار خرد،شاخص حمایت از سرمایهارزیابی
منافع سهامداراناین احتمال وجود دارد کهرایج استهاشرکتدراست. در اینگونه معاملات کهوابسته

گیرد. لایحه اصلاح قرارترياولویت پاییندرکنندهکنترلسهامداریامدیرعاملمنافعبامقایسهدرخرد
به مسئله معامله با اشخاص وابسته پرداخته و 131و 130، 129قسمتی از قانون تجارت در مواد 

ش به تصویب چند دهه پی131الی 129هایی در این خصوص مقرر نموده است. مقررات مواد محدودیت
هاي سهامی عام و رو باید پذیرفت که با توجه به افزایش حجم تأمین مالی از طریق شرکترسیده، از این

منظور نقش اساسی آن در پیشرفت اقتصاد کشورها و نیز توسعه یافتگی هر چه بیشتر قواعد حقوقی به
از ]10[ین مقررات ضروري است. تضمین رفتار منصفانه و عادلانه با سهامداران خرد، تجدید نظر در ا
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توسطکاملطوربهافشاي اطلاعات اشخاص وابسته،حسابداريدر استانداردمندرجسوي دیگر الزامات

باايمعاملههیچاگرحتیوابسته،اشخاصبا توجه به اینکه وجود]15[.شودنمیگزارشهاشرکت
وابسته توسط اشخاصباتوجه به ماهیت روابطگذارد،میاثرشرکتعملیاتبرانجام نگیرد،هاآن

حسابداران و حسابرسان براي حمایت از حقوق سهامداران خرد از اهمیت بالایی برخوردار است. 
ها، گام نهادن در مسیر اصلاح قوانین موجود توان با تدوین برخی از مقررات و دستورالعملهمچنین می

امل و تفاهم با حقوقدانان، براي دستیابی به این هدف اقدامات طور مثال تعاي بهو تعاملات میان رشته
دستورالعمل الزامات افشاي اطلاعات و تصویب "ها تصویب مؤثري انجام داد. نمونه این نوع تلاش

سازمان بورس و هیئت مدیره03/10/90مصوب "معاملات اشخاص وابسته ناشران بورسی و فرابورسی
وترایران تعریفی جامع21شمارهحسابدارياستانداردبهرالعمل که نسبتاوراق بهادار است. این دستو

دهد به افشاي بیشتر اطلاعات معاملات با اشخاص وابسته کمک وابسته به دست میتر از اشخاصکامل
نموده است. 

خصوصگذاري در توان به ضابطهشود و میاي دیگري که به معاملات با اشخاص وابسته مربوط مینمونه
یکمختلفهايقسمتبینخدماتوکالاهاانتقالگذاري انتقالات داخلی است. آن اشاره نمود، قیمت

مبادلهیارویدادنوعیحسابداريدیدگاهازشود،میادارهغیرمتمرکزشکلبهکهبزرگانتفاعیواحد
جهانکشور40بربالغاکنونهم.یابدحسابداري انعکاسمداركوسوابقدربایدکهگرددمیمحسوب

بهملزمراهاکشورها شرکتاینازبرخیاند.تدوین نمودهراانتقالیگذاريقیمتمقرراتوقوانین
بتوانند نتایجطریقاینازتااندکردهانتقالیگذاريبه قیمتمربوطهايمستندسازيازايمجموعه
این کشورها]1[کنند.مقایسهغیر وابستهحقوقیاشخاصمعاملاتباراوابستههايشرکتمعاملات

درسازند.آسانراهاحسابرسی آنفرآیندونمایندشفافراهاشرکتداخلیمعاملاتنتایجدرتلاشند
مقامات بهارائهجهتداخلیانتقالاتگذاريقیمتخصوصدرمشخصینویسپیشهنوزایران
]13[.استنشدهتدوینگذارقانون

1347اصول حاکمیت شرکتی با مفهوم کنونی در قانون اصلاح قسمتی از قانون تجارت مصوب .2
هاي اخیر سازمان بورس و اوراق بهادار و بانک مرکزي با تصویب و الزامی مطرح نشده است. در سال

هایی از اصول حاکمیت شرکتی را درها و رهنمودهاي جداگانه بخشها، دستورالعملنامهکردن آیین
رسد در راستاي حمایت از حقوق نظر میبهاند. با این حالبازارهاي مالی و پولی کشور اجرایی نموده

گذاران، پیشگیري از وقوع تخلفات و نیز ساماندهی و توسعه بازار شفاف و منصفانه اوراق بهادار سرمایه
مجلس 1384ایران (مصوب قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی7ماده 18و 11، 8طبق بندهاي 

دستورالعمل پذیرش اوراق بهادار در بورس اوراق بهادار تهران 35شوراي اسلامی) و با هدف اجراي ماده 
)؛ تدوین، تصویب و ابلاغ دستورالعمل حاکمیت شرکتی ناشران پذیرفته شده در بورس 1390(مصوب 

هاي حاکمیت توان با محاسبه شاخصنین میباشد. همچاوراق بهادار تهران و فرابورس ایران، ضروري می
ها را در ها، ابزارهاي تشویق و حتی تنبیه آنبندي شرکتپذیري اجتماعی و رتبهشرکتی و مسئولیت

ترین مسائل هاي حاکمیت شرکتی مورد توجه قرار داد. شایان ذکر است از مهماجراي اصول و مکانیزم
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شود افشاي اطلاعات و میزان امداران و مردم منجر میدر حاکمیت شرکتی که به حضور و اعتماد سه

گذاران و ذینفعان است.سرمایهمسئولیت مدیران در قبال
زبان گزارشگري دهی مثلهاي نوین گزارشگري و گزارشبکارگیري و استفاده از ابزارها و روش.3

نیز در شفافیت اطلاعاتی و حمایت از سهامداران خرد اهمیت بسزایی دارد. XBRLپذیر توسعه	تجاري
بهمربوطکنند در مباحثهایی که از این زبان گزارشگري استفاده میدهد شرکتتحقیقات نشان می

هاي علاوه بر آن انتشار گزارش]32[برترند. دیگرهايشرکتازاطلاعاتیو شفافیتشرکتیحاکیمت
محیطی و اجتماعی)، دهی اقتصادي، زیست (استاندارد گزارشGRIدهی گزارشستانداردمبتنی بر ا

ها و همچنین گزارش تجزیه و تحلیل مدیران در خصوص پایداري و مسئولیت اجتماعی شرکت
(MD&A)تواند سهامداران را به نحو بهتري در جریان امور شرکت و تصمیمات مدیران قرار دهد. می

تواند بر پاسخگویی گذاران نیز یکی دیگر از اقداماتی است که میلعمل نظام روابط سرمایهتدوین دستورا
کننده بیفزاید.مدیران و سهامداران کنترل

گیري شرکت است. در بسیاري از موارد حقوق مجمع عمومی صاحبان سهام بالاترین رکن تصمیم.4
شود. سازوکار انتخاب هیئت رئیسه، ته میمادي و معنوي سهامداران خرد در این جلسات نادیده گرف

هاي مالی، تصویب معاملات با اشخاص وابسته، انتخاب بازرس، انتخاب هیئت مدیره، تصویب صورت
توانند باشد، ناکارآمد است و سهامداران خرد نمیتقسیم سود و سایر مواردي که در صلاحیت مجمع می

ها توان اقداماتی انجام داد که یکی از آناین زمینه میمند شوند. دراز حقوق خود به صورت کامل بهره
) درOECD(توسعهواقتصاديهايهمکاريبرگزاري مجامع الکترونیک و مجازي است. سازمان

تغییرراخردسهامدارانحقاعمالکلاسیکشکلاستخود خواستهاعضاازشرکتیحاکمیتمبحث
طریقازراخردسهامدارانجمعیدستههايفعالیتوگیريرأيارتباطات،هزینهآنپیدروداده

مجامعسیستمزمینهایندرعملیدهند. از جمله راهکارهايکاهشممکنحدتامدرنتکنولوژي
.استالکترونیکیدهیرأيومجازي

ماده باشد. مطابق میآنازقانونیحمایتمجازيمجامعبرگزاريبراياساسینیازهايپیشازیکی
قانون اصلاح قسمتی از قانون تجارت در آگهی دعوت هر یک از مجامع باید دستورجلسه بطور 100

صریح، تاریخ و محل تشکیل مجمع، ساعت و نشانی کامل قید گردد. برخی از حقوقدانان با توجه به قید 
ر از نظر گروه دانند. از سوي دیگپذیر نمیذکر محل تشکیل جلسه، برگزاري مجامع مجازي را امکان

اینبرگزاريبرايمبناییتوانمیراایرانالکرونیکیقانون تجارترسدمینظردیگري از حقوقدانان به
بازارناظرمقامتوسطلازماجراییهايمرتبط و زیرساختهاينامهآئینتصویبباودانستهمجمعنوع

]3[نمود.آناجرايبهاقدامبهاداراوراق
هاي مؤثرتري داشته باشند تدوین توانند در مجامع نقشهایی که سهامداران خرد میراهیکی دیگر از 

12ماده 5هاي قانونی فعلی است. به عنوان مثال بند هایی با توجه به برخی از ظرفیتدستورالعمل
پانصد نماید که مجامع عمومی در تعاونی سهامی عام که تعداد سهامداران آن از مقرر می44قانون اصل 

نفر بیشتر باشد با بلوك بندي برگزار گردد و هر یک از سهامداران مخیرند از طریق بلوك، نماینده 
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توان براي حضور سهامداران در مجامع انتخاب کنند و یا مستقیماً در مجمع عمومی حضور یابند. می

ها نیز چنین تدبیرهایی اندیشید.سایر شرکت
8ماده 18شاره نمود نحوه انتخاب بازرس قانونی در مجامع است. بند توان به آن انمونه دیگري که می

کند قانون اصلاح قسمتی از قانون تجارت در خصوص موارد مندرج در طرح اساسنامه چنین بیان می
رو . از این"بازرسمأموریتو مدتانتخاببیشتر و نحوهیاداشتخواهدبازرسیکشرکتاینکهقید"

امه شرکت و با کمک دستورالعملی نحوه انتخاب بازرس را تعیین نمود. همچنین باید توان در اساسنمی
قانون یادشده در مورد انتخاب بازرس اکثریت نسبی کافی خواهد بود.88توجه نمود که مطابق ماده 

هاي کنترلی یکی الزام به ارائه پیشنهاد خرید سهام سهامداران خرد در صورت اقدام به خرید بلوك.5
هاي حمایت از حقوق سهامداران خرد است. در بسیاري از موارد در بازار شاهد هستیم که ر از راهدیگ

دهد. با توجه هاي مدیریتی، ترجیحات سهامداران را در خصوص نگهداري سهام تغییر میجابجایی بلوك
رر گردند، در به اینکه ممکن است این دسته از سهامداران با عدم امکان فروش یا افت قیمت سهام متض

بسیاري از کشورها براي اطمینان از محفوظ ماندن حق خروج سهامداران خرد بدون جریمه و زیان 
گردد، به شود در قیمتی که بر اساس ضوابط مربوط تعیین میمالی، سهامدار کنترلی جدید ملزم می

هکار ضد تصاحبنامیده این قاعده که را]28[سایر سهامداران پیشنهاد خرید سهامشان را ارائه دهد. 
آورد. به عنوان نمونه در انگلستان اگر شود زمینه را براي حفظ حقوق سهامداران جزء فراهم میمی

شخصی خواهان کسب کنترل یک شرکت باشد، باید اجباراً به تمام سهامداران دیگر نیز پیشنهاد خرید 
درصد عبور کند، باید جهت 33از مرز بدهد. همچنین مطابق قوانین مالزي هر گاه مالکیت یک سهامدار 

ماه منتهی به تاریخ تحصیل را پیشنهاد کند. 6خرید سایر سهام، بالاترین قیمت معامله شده سهام طی 
]4[
قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران، سهام هر شرکت سهامی 27ماده 4بر اساس بند .6

رقم تعیین شده توسط سازمان بورس و اوراق بهادار عامی که کل حقوق صاحبان سهام آن کمتر از 
هايشرکتمعافیتباشد، معاف از ثبت نزد این سازمان است. سازمان بورس و اوراق بهادار شرایط

دهد و همواره بسیاري از را در طول زمان مورد تجدید نظر قرار میاین سازماننزدثبتازعامسهامی
ها و میزان گردند و نظارتی بر عملکرد آناین سازمان معاف میهاي سهامی عام از ثبت نزد شرکت

ها وجود رعایت اصول حاکمیت شرکتی، شفافیت مالی و رعایت حقوق سهامداران خرد در این شرکت
هاي سهامی عام نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ثبت شوند و ندارد. بهتر است تمامی شرکت

ها از میزان تعیین شده کمتر است با هام و یا تعداد سهامداران آنهایی که رقم حقوق صاحبان سشرکت
ها مشمول مقررات و بندي در یکی از بازارهاي فرابورس مثل بازار پایه در مقایسه با سایر شرکتطبقه

ها وجود داشته باشد.هاي کمتري شوند اما نظارت حداقلی بر آننظارت
یابازرس"دارد قسمتی از قانون تجارت که مقرر میقانون اصلاح 151گردد ماده پیشنهاد می.7

بهمشاهده کنندو مدیرعاملمدیراناز ناحیهدر امورشرکتتقصیريیاتخلفهرگونهبایدبازرسان
شوندمطلعجرمیاز وقوعخودمأموریتانجامضمنکهو درصورتیدهنداطلاععمومیمجمعاولین
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به ".دهندگزارشعمومیمجمعبه اولینراو نیز جریاننمودهصلاحیتدار اعلامقضائیمرجعباید به
تري از سوي حسابرسان مورد توجه قرار گیرد.جديشکل

هاي خارجی مؤثر در گذاران نهادي به عنوان یکی از مکانیزمدر ادبیات حاکمیت شرکتی، سرمایه.8
سهامداران عمده در ساختار شوند. در کشورهایی که متضمن حضور نظارت بر شرکت شناخته می

هاست مشکلات نمایندگی ناشی از جدایی مالکیت از مدیریت شایع نیست. در مالکیتی غالب شرکت
گذاران نهادي خارجی نقش اساسی در ارتقاي گذاران نهادي و به خصوص سرمایهحقیقت سرمایه

ت یا واگذاري مالکیهاي تشویقی ورسد سیاستکنند. به نظر میسیستم حاکمیت شرکتی ایفا می
تواند منجر به بهبود حاکمیت شرکتی شود. گذاران نهادي میسرمایهها به درصدي از سهام خرد شرکت

]4[
تواند به حمایت از حقوق سهامداران خرد کمک کند ایجاد و هایی که پیگیري آن مییکی از راه.9

ها با رعایت فاف است. این تشکلهاي سهامداران حقیقی بر اساس اهدافی شها و کانونتأسیس تشکل
توانند گیر بازار سرمایه و نظام مالی، میقوانین و مقررات مربوطه و هماهنگی با نهادهاي ناظر و تصمیم

ها اعمال نمایند، همچنین در به آموزش سهامداران حقیقی و خرد پرداخته و نظارت مؤثرتري بر شرکت
ران خرد کمک کنند. در این خصوص ضروري است تدابیر موقع لزوم به پیگیري و احقاق حقوق سهامدا

هاي احتمالی در نظام بازار، اندیشیده شود.گريها و اخلاللازم جهت جلوگیري از سوء استفاده
ها از حقوقشان گردد، عدم آگاهی آنیکی از مواردي که منجر به تضییع حقوق سهامداران خرد می.10

هاي آموزشی بازار هاي دورهنگ سهامداري، کاستن از هزینههاي لازم، توسعه فرهاست. وجود آموزش
هاي حسابداري، سرمایه، گنجاندن واحد درسی آشنایی با بازار سرمایه در دروس دوره کارشناسی رشته

ها و پراکندگی آن در سطح کشور به دلیل اقتصاد و مدیریت با توجه به تعداد زیاد دانشجویان این رشته
هاي لازم براي اعضاي هیئت مدیره سراسري، آزاد و پیام نور، وجود آموزشهاي پذیرش دانشگاه

هاي حقوقی نیز از دیگر مواردي هاي طرح دعوا و پیگیريها، سهولت طرح دعوا و کاستن از هزینهشرکت
توان در جهت حمایت و صیانت از حقوق سهامداران خرد مطرح نمود.است که می

گیريبندي و نتیجهجمع
گذاران، در سرمایههاي اخیر بیشترین اصلاحات براي تقویت حمایت ازدهد در سالها نشان میبررسی

و کمترین آن در آسیاي جنوبی بوده )OECD(کشورهاي پردرآمد سازمان همکاري و توسعه اقتصادي 
ترینها حاکی از آن است که در طرح کسب و کار بانک جهانی، کشورهایی که قوياست. این بررسی

دهند داراي الزامات افشاي بیشتر حمایت از سهامداران خرد در برابر معامله با اشخاص وابسته را ارائه می
هایی با عملکرد اند. همچنین در این کشورها دادگاهبوده و تکالیف روشنی براي مدیران مقرر نموده

نماید که گذاران فراهم میمناسب و قواعد دادرسی روزآمد وجود دارد که این امکان را براي سرمایه
کشور ما از نظر حمایت و صیانت از حقوق ]10[ادعاي خود را اثبات و در مدتی معقول به نتیجه برسند. 

از جایگاه مناسبی برخوردار نیست. با توجه به MENAانداز و منطقه سهامداران خرد در منطقه چشم
افزاري و تولید علم، نرمیران؛ با تأکید بر جنبشنماید، اانداز بیست ساله که مقرر میاهداف سند چشم
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و رسیدن به اشتغال کامل، کشوري ، ارتقاء نسبی سطح درآمد سرانهرشد پرشتاب و مستمر اقتصادي

(شامل آسیاي توسعه یافته با جایگاه اول اقتصادي، علمی و فناوري در سطح منطقۀ آسیاي جنوب غربی
هاي کلی اقتصاد مقاومتی با همسایه) باشد و همچنین ابلاغ سیاستمیانه، قفقاز، خاورمیانه و کشورهاي

انداز هاي مقاومت اقتصادي و دستیابی به اهداف سند چشمهدف تأمین رشد پویا و بهبود شاخص
نظام مالی جانبهساله و دستیابی به اقتصادي مبتنی بر نقش مردم و با اصلاح و تقویت همه بیست

یابد.قوق سهامداران خرد اهمیت بیشتري میکشور، ضرورت توجه به ح
بنیاد بیانات مقام معظم رهبري پیرامون اقتصاد پردازي دادهبا استفاده از روش نظریهدر این مقاله 

توسعه و توانمندسازي بازار سرمایه در راستاي "اصلی مقاومتی بررسی و مدل پژوهش در خصوص مقوله
هاي مدل به نوعی با حقوق جا که هر یک از بخشگردید. از آنارائه "تحقق اهداف اقتصاد مقاومتی

سهامداران خرد ارتباط دارند و یکی از پیامدهاي توسعه بازار سرمایه بر اساس این مدل نیز حضور مردم 
هاي خصوصی و تعاونی در فضاي اقتصادي کشور است، پیشنهادات و راهکارهایی براي توسعه و بخش

ابزارهاي حاکمیت شرکتی به منظور حمایت و صیانت از حقوق سهامداران خرد در ها و برخی از مکانیزم
گذاران و تحقق اهداف اقتصاد مقاومتی ارائه راستاي بهبود فضاي کسب و کار، ایجاد اعتماد براي سرمایه

شده است.
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One of the examined indices in reporting the World Bank Business is the investor
protection index. With regard to the fact that controllers' misuses in the public share
companies has always been one of the discussed subjects in corporate governance
and one of particular concerns of small investors,ه t is necessary to protect the small
shareholders against  managers and controlling shareholders' misuses. After
notifying the general policies of resistance economy by Iran's Supreme Leader and
focusing on issues such as democratizing economy, reforming and strengthening the
overall financial system, and the transparency of economic activities, it seems
necessary to pay more attention to supporting and protecting the rights of small
shareholders. This paper examines how and why to protect the rights of small
shareholders, greater recognition of the resistance economy and the role of the
capital market in the implementation of the resistance economy policies, and
improving the business condition. Using grounded theory, the Supreme Leader's
remarks on the resistance were researched and the research model on the issue of
"development and empowerment of the capital markets in order to fulfill the
objectives of the resistance economy" was extracted.Since each segment of the
model is somehow associated with the rights of the small shareholders and one of
the consequences of capital market development, according to this model, is the
presence of the public, private sectors, and cooperatives in the country's economy,
suggestions and strategies are presented for the development of some mechanisms
and instruments in corporate governance in order to support and protect the rights of
small shareholders to improve the business condition, to create confidence for
investors and to reach the objectives of the resistance economy.
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