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Abstract  
The present study seeks to present a paradigmatic framework from causes to 

consequences to develop such a phenomenon in breaking the governance 

entrenchments of capital market companies. The methodological nature of this study 

is mixed, according to which, in implementing the analytical objectives of the study, 

an attempt was first made through the Strauss and Corbin (1998) approach in 

grounded theory to identify the dimensions that can be seen in the five dimensions of 

the paradigmatic model through interviews and three-stage coding. The research 

findings in the qualitative section were conducted during 12 interviews, indicating the 

identification of 60 propositional themes during open coding; 12 components during 

axial coding and 6 structural categories during selective coding, which ultimately 

resulted in the presentation of the research paradigmatic model. Moreover, in the 

quantitative part of the present study, the research findings confirmed the 

generalizability of the dimensions derived from the qualitative part to the quantitative 

part through fitting the structural suitability of the PLS wrap in the partial least squares 

process.  
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1. Introduction 

Corporate governance in financial market structures is known as a 

mechanism for protecting shareholder rights, and its most important function 

is often to ensure effective and transparent company performance by 

determining long-term strategies and macro-goals, which can greatly reduce 

potential risks of violating stakeholder rights by monitoring the performance 

of executive managers and complying with laws and regulations. Therefore, 

according to the definition of the Organization for Economic Cooperation and 

Development (OECD), the governance system includes a set of procedures 

and processes according to which companies should be directed and 

controlled in such a way that, by distributing specific limits of authority and 

responsibilities to appointed managers, the possibility of avoiding non-

accountability is reduced and the level of competitive legitimacy of companies 

is increasingly strengthened. Therefore, the most important fundamental 

principles of corporate governance in financial markets can be sought in 

ensuring effective observance of shareholder rights, preventing ownership 

opportunism, making decisions regarding the ratio of share distribution 

between general shareholders and institutional shareholders, combining the 

structure of the board of directors from the perspective of maintaining 

independence and effectiveness of monitoring fair decisions, and improving 

the quality of information disclosure for greater transparency, thereby 

reducing the gap in company representation costs in these markets. 

2. Methodology 

The present study should be placed, first of all, from the perspective of 

its purpose, among exploratory research, which, due to the novel nature of the 

"staircase board structuring" in the context of theoretical approaches to the 

capital market, does not have sufficient cognitive coherence. Therefore, this 

study, through the tool of interviewing experts, seeks to understand the causal 

aspects to the consequences of the development of the aforementioned pivotal 

phenomenon with the aim of breaking the corporate governance barricade in 

the field of market companies, which, due to the greater level of functional 

transparency in institutional supervision, makes it possible to achieve higher 

competitive advantages in a more sustainable manner. In terms of the 

objective approach in methodology, this study should be considered as a 

developmental research. This is because, while there are few studies focused 

on this phenomenon, there are no reliable foundations for a correct 

understanding of the structuring of the staggered board of directors, at least at 

the present time, and this study seeks to provide a paradigmatic model for a 

more coherent development of this concept in the context of capital market 

companies. Finally, from the perspective of data type, the present study should 

be considered mixed, which, through inductive-deductive philosophical 

foundations, seeks to expand the areas of structuring the board of directors of 
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Pelkan in the form of an initial abstract model to break the possibilities based 

on the entrenchments of the corporate governance system in the context of the 

capital market, so that in the quantitative part, it can be possible to evaluate 

the dimensions arising from the paradigmatic model based on generalization 

to the context of the study. Accordingly, it is possible to implement analytical 

procedures to achieve the objectives of this study through data analysis based 

on the Strauss and Corbin (1998) approach, so that aspects related to this 

phenomenon can be identified and categorized into paradigms through 

interviews with experts in the field, through three stages of open, axial, and 

selective coding. Thus, the categorizations resulting from the coding of the 

interviews can ultimately guide the study to a theoretical framework, so that 

in the form of a paradigmatic model based on the five dimensions of [causal 

conditions], [intervening conditions], [contextual conditions], [strategies], and 

[consequences], it is possible to measure the identified dimensions within the 

framework of a structural fit of the utility model, according to an analogical 

approach. 

3. Findings 

In this study, an attempt has been made to identify five dimensions of 

the paradigmatic model: "causal conditions", "intervention", "contextual", 

"strategic", and "consequence" through a mixed methodological process, first 

by analyzing grounded theory and the Strauss and Corbin (1998) approach, 

and then by interviewing experts, through three stages of open, axial, and 

selective coding. By determining these criteria in the grounded theory process, 

the research, after measuring the content validity index (CVI) and the test-

retest reliability method, proceeded to present the paradigmatic model as a 

basis for recognizing the necessities of implementing a stepped board of 

directors in breaking the governance barricade at the capital market level. 

Then, in order for this framework to serve as a strategic roadmap in the Iranian 

capital market system to help policymakers gain a more significant 

understanding of the central phenomenon of the study in the corporate 

governance system, a paradigmatic model was developed through structural 

equation analysis. The findings, while confirming the number of central 

components according to the paradigmatic model, provided the possibility of 

generalizing these criteria to the study context for conducting two exploratory 

and confirmatory factor analyses. Through these two criteria, the structural fit 

coefficients were examined and it was determined that the dimensions 

identified in the paradigmatic model indicate a suitable ability to be extended 

to the Iranian capital market. 

4. Conclusion 

The present study seeks to present a paradigmatic framework from 

causes to consequences to develop such a phenomenon in breaking the 

governance entrenchments of capital market companies. The findings show 
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that the phenomenon of staggered board structuring should be described as an 

obstacle to the governance fortifications of capital market companies, which 

have caused corruption and financial distortions in the contemporary capital 

market due to possible self-interest in the appointment of directors. Therefore, 

periodic changes in board members based on a review of the comprehensive 

corporate governance system in the capital market are among the necessities 

that today contribute to more structured financial transparency in developing 

countries by adopting it, thereby creating a higher level of accountability and, 

as a result, higher legitimacy of financial markets. Rules that help markets 

become more orderly in realizing the rights of shareholders, investors, and 

legislators, and reduce the scope for opportunism of companies that, through 

substantive appointments, are simply pursuing their own selfish desires and 

goals in the capital market space. 
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 یتیحاکم یدر شکستن سنگربند یپلکان رهیمدئتیساختار ه یبندچارچوب
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 چکیده

در شکستن  یپلکان رهیمدئتیهایجاد ساختار  مطالعۀ حاضر در پی ارائه چارچوب پارادایمی از شناخت علل تا پیامدهای

ابتدا از طریق رویکرد  ، بطوریکه در بخش کیفیشناسی این مطالعه ترکیبی است. ماهیت روشی بودتیحاکم یسنگربند

ای، های سه مرحلههای صورت گرفته و کدگذاریدر نظریه داده بنیاد، تلاش شد تا طی مصاحبه (1998اشتراوس و کوربین )

های ابعاد قابل پدیداری در پنج بعد الگوی پارادایمی شناسایی شوند. سپس باهدف بسط معیارهای شناسایی شده به بستر شرکت

ی بهره تأیید، از دو مبنای تحلیل بارعاملی اکتشافی و بارعاملی دهالگوی ارائه شسازی بازار سرمایه جهت اطمینان از قابلیت پیاده

 12ای؛ مضمون گزاره 60مصاحبۀ صورت گرفت، حکایت از شناسایی  12های پژوهش در بخش کیفی طی یافتهبرده شد. 

لاوه در بخش کمی مقولۀ ساختاری دارد که در نهایت منتج به ارائه الگوی پارادایمی پژوهش گردید. به ع 6و  ۀ محوریمولف

در فرآیند حداقل مربعات  اسالرپ پیپذیری ابعاد برآمده از بخش کیفی از طریق برازش مطلوبیت ساختاری قابلیت تعمیم نیز

در بورس اوراق  مدیره به صورت پلکانیهای هیئتساختاربندیبا اجرای  های پژوهش نشان داد،. یافتهشد تأیید( PLSجزئی )

 تقلیل یابد، چراکه های بازار سرمایههای حاکمیتی شرکتسنگربندی های ناشی ازتوان انتظار داشت تعارضبهادار، می

بدون وجود  تواندها میختاری شرکتصاحبان قدرت در رأس هرم ساهای انحصارگرایی سنگربندی حاکمیتی به دلیل

 . گرددمنتج های مالی در سطح بازار سرمایه بروز فساد و تحریف مدیره، بههایی در انتصاب اعضای هیئتمحدودیت

 

یراهبر یهانظارت تیمشروع ،یتیحاکم یسنگربند ،یپلکان رهیمدئتیه ها:کلیدواژه
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 مقدمه

نظام راهبری شرکتی در ساختارهای بازار مالی به عنوان مکانیزمی در راستای حفاظت از حقوق سهامداران شناخته 

 یهایاستراتژ نییتع شرکت از طریقمؤثر و شفاف  هایعملکرد بخشیدن به نانیاطمشود که غالباً مهمترین کارکرد آن، می

ی هاسکیر تواندمی و مقررات، نیو تطابق با قوان ییاجرا رانینظارت بر عملکرد مدی است که با بلندمدت و اهداف کلان

سازمان (. لذا طبق تعریف 1397زاده و همکاران، احتمالی در تضییع حقوق ذینفعان را تاحد زیادی کاهش دهد )شفیع

 ،که طبق آن شودیی را شامل میندهاآیو فر هاهیرو ای از(، نظام راهبری مجموعهOECDی )و توسعه اقتصاد یهمکار

ی مشخص به مدیران هاتیو مسئول دود اختیاراتح عیتوز گردند، تا باو کنترل  تیهداای بایست به گونهها میشرکت

تری تقویت ها به شکل فزآیندهو سطح مشروعیت رقابتی شرکتمنتصب، امکان جلوگیری از عدم پاسخگویی کاهش یابد 

 را توان مهمترین اصول بنیادی نظام راهبری شرکتیمی از این رو(. Mrabure and Abhulimhen-Iyoha, 2020) گردد

اتخاذ  ؛های مالکیتیطلبیجلوگیری از فرصتجهت  شامل ،حقوق سهامداران اثربخش افزایی رعایتاطمینان جهت

مدیره از منظر هایی در خصوص نسبت توزیع سهام بین سهامداران عام با سهامداران نهادی، ترکیب ساختار هئیتیمتصم

های منصفانه و ارتقاء سطح کیفیت افشاء اطلاعات در جهت شفافیت بیشتر حفظ استقلال و اثربخشی نظارت بر تصمیم

 (.Aikhamees et al., 2021کت در این بازارها کاهش یابد )های نمایندگی شرجستجو نمود تا از این طریق شکاف هزینه

های فامیلی، ها مثل مالکیتاما وجود ریسک فاکتورهایی از زدوبندهای سیاسی و یا نوع خاص مالکیت شرکت

تأکیدات گردد تا سازد و سبب میهای منفی در بازار سرمایه همراه میفرضغالباً پایبندی و تعهد به چنین اصولی را با پیش

ای ها جهت پاسخگویی به نیازهای اطلاعاتی ذینفعان، به شکل گستردهپذیری شرکتنهادی و نظارتی کافی در مسئولیت

ای متعارض، تواند به گونه(. یکی از چنین مصادیق عملکردی در نظام راهبری که میSanga, 2025با تعارض مواجه باشد )

گیری جبهه»ساختاری یا اصطلاحاً  (Entrenchment) ید، رویکرد سنگربندیصرفاً منافع صاحبان قدرت را تأمین نما

ها، طلبانۀ مورد تأکید این شرکتای همراه در جهت حفاظت از منافع فرصتمدیرهکه با تشکیل هیئت باشدمی «عملکردی

نتظارات ذینفعان را به همراه ای با اهای دستکاری شده، تحقق اهداف نابرابرانهگردد تا براساس آن سطح نظارتایجاد می

 (.Cremers et al., 2016داشته باشد )

های سیستماتیکی از جانب صاحبان قدرت بندی راهبری شرکتی را، بایستی مجموعه تلاشسنگربندیبراین اساس 

بت در تشکیلات ساختاری، نس محکم حصاریساختن در رأس هرم سازمانی تعریف نمود، که براساس آن تلاش دارند با 

های کارا برخوردار باشند، اقدام نمایند تا از این های شرکت، بدون آنکه از انگیزهنفوذ خود در تصمیم گاهیجا به تثبیت

(. بسط چنین Pryshchepa, 2022طریق بتوانند به منافع هدفی که در نظر این گروه همواره وجود دارد، دست یابند )

که به دلیل  است در بازارهای مالی طلبی در احقاق حقوق نابرابرتملکگری و با نیت تصدی سازوکار هدفمندی که همراه

چنین رویکردهایی، غالباً صدای )آوای( سهامداران برای پیگیری  ارزیابی مشخص در گیریقابل اندازهبودن مصادیق پنهان

ها غالباً این شرکتشود چراکهسرمایه، شنیده نمیهای بازار شان از جانب نهادهای بالادستی بر نظام راهبری شرکتحقوق

 و آزادینورانبرند )های اجرایی به نفع خود برای کسب منافع بالاتر، بهره میهای استانداردی یا دستورالعملاز ضعف

 (.1402ی، کوشکک انیرحمان

 یساختارمند ۀتوسع، های حاکمیتیگریشکستن چنین تصدیمبانی مؤثر در  نوظهورترینیکی از  رواز همین

تواند مانع از باشد که میآوری میاز طریق تدوین قوانین و استانداردهای الزام (Staggered Boards) یپلکان رهیمدئتیه
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ها در نظر گرفته شود. در واقع ی اجرایی نظام راهبری شرکتمدیره، به عنوان شاکلهتصدی بلندمدت اعضای هیئت

مراتب شود که با ایجاد سلسلههای درون شرکتی تلقی مییک رویکرد نوظهور در شیوۀ نظارت مدیره پلکانی به عنوانهئیت

گری های زمانی مشخص، ضمن اینکه مانع از تصدیها در بازهمدیرۀ شرکتتوسعه و انتصاب افراد به عنوان عضو هیئت

ی فردی در حفظ اعتبار و شهرت هاگردد، در عین حال به دلیل اولویتدر راستای سنگربندی راهبری شرکتی می

های صاحبان قدرت مدیره در گردآب خواستهعملکردی در آیندۀ شغلی خود، این احتمال را که چنین ساختاری از هیئت

 (.Li et al., 2025دهد )درگیر گردند را کاهش می

های فنی مختلفی همچون تهها و کمیاز آنجاییکه امروزه نظام بازارهای مالی پیشرفته، با تشکیل صنف براین اساس

های مشخص و اختصاص کدهای نظام فنی، مطابق آنچه کنند تا با اجرای آزمونمدیره، تلاش میهای اعضای هیئتاتحادیه

هایی گردند که به پشتوانۀ قدرت گریدر نظام مهندسی، نظام پزشکی یا کانون وکلا در حال اجرا است، مانع از تصدی

فرض همدلی با منافع مدیره منجر گردد و پیشتوانست به حضور بلندمدت یک فرد در هیئتها میسردمداران شرکت

مدیره به شکل پلکانی، مند هیئت(. به عبارت دیگر، ساختاربندی نظامLe et al., 2024گروهی خاص را تقویت نماید )

های زمانی ، دوم و سوم که در بازههای اولمدیره در طبقهشود تا ضمن برگزاری سالانۀ تغییر اعضای هیئتباعث می

بندی در فواصل زمانی یک سال، دو ساله و نهایتاً سه سال، تصدی مشخصی قابل تعریف است، اعضا به صورت طبقه

(. چراکه هدف از تدوین Mbanyele and Huang, 2024یک شرکت مشخص را داشته باشند )مدیرهعضویت در هیئت

مدیره دچار زدوبندهای احتمالی صاحبان قدرت نگردند و ثانیاً به دلیل اعضای هیئت ای این است که اولاً چنین ایده

ها و اهداف بلندمدتی که در مدیره در ساختار راهبری شرکتی، استراتژیهای زمانی حضور اعضای هیئتبندی بازهطبقه

 (.Chatjuthamard et al., 2024اندازهای شرکت ترسیم شده است، مغفول باقی نماند )چشم

سه  توان بهرا می رهیمدئتیبا نه عضو ه ی، شرکتتوان ارجاع نمود کهمی مثال نایبه جهت درک بهتر این موضوع

های زمانی حضور افراد در گیرد تا براساس سابقهاول؛ دوم و سوم تفکیک نمود که در هر طبقه سه عضو قرار می ،طبقه

مدیرۀ یک شرکت خلع گردند. ها از عضویت در هیئتمدیره در فواصل یک سال، دو سال و سه سال هریک از طبقههیئت

(. Song and Zhu, 2023) کنند رییتغ نیدر هر سال مع وانندتیم رهیمدئتیه بیسوم از ترک کیبدان معناست که فقط  نیا

گری بلندمدت بر پیکیره مدیره پلکانی، سنگربندی نظام راهبری برای تصدیتحت وجود ساختارمندی هیئت از این رو

تواند محافظت های دارای منافع مشخص برای صاحبان قدرت، شکسته خواهد شد و حقوق ذینفعان تا حد زیادی میشرکت

 گردد.

های ای احتمالی سنگربندی نظام راهبری شرکتهفرضها این مطالعه باهدف شکستن پیشاین توضیحباتوجه به

های یک الگوی پارادایمی مشخص از ظرفیتشناسی آمیخته، ضمن اینکه به دنبال ارائهبازار سرمایه، از طریق روش

برداری از فرآیند ارزیابی معادلات ساختاری، تلاش باشد، در عین حال به واسطه بهرهساختارمندی نظام راهبری پلکانی می

مدیره و دورۀ تصدی سازی نظام راهبری شرکتی در چینش اعضای هیئتپذیری چنین رویکردی از پیادهرد سطح تعمیمدا

بلندمدت آنان را جهت شکستن سنگربندی حاکمیتی مورد ارزیابی قرار دهد تا با شناخت از مجموع علل تا پیامدهای 

منسجمی را در این رابطه اتخاذ نمود و مانع از  هایشناسایی شده در چارچوب پارداریمی، بتوان سیاستگذاری

 مدیره همدل با اقناع نیازهای مورد انتظار آن شد.های پنهان صاحبان قدرت در تشکیل هیئتطلبیفرصت

 مبانی نظری 
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فرض با فزآیندگی جدایی ناگزیز مالکیت از مدیریت در نظام بازارهای مالی، مشکلات نمایندگی به عنوان پیش

اد منافع میان مالکان و مدیران، به چالشی جدی برای حفظ پویایی چنین بازارهایی منتج گردید، که با کاهش اولیۀ تض

گذاری از بازارهای پولی به بازارهای مالی در نظام اقتصادی کشورها، افزایی در تمایل به انتقال منابع کافی سرمایهاطمینان

 تمرکز بر ،یطیشرا نیچن در نظارتی مواجه هستند، همراه بوده است.به ویژه کشورهایی که با ساختارهای ناکارآمد 

کرد و  لیتعد یبه نوع را رانیمالکان و مد انیتضاد منافع به وجود آمده م، آن قیکه بتوان از طر ییراهکارها و ابزارها

 تواندهای کلان بازارهای مالی میدر سیاستگذاری ایژهیو تیرا به حداقل ممکن رساند، از اهم یندگیمشکلات نما

ای های نظارتی که از میان ابزارهای اثربخش به شکل گسترده(. یکی از شیوه1403و همکاران،  نژادیدریحباشد )برخوردار 

مدیره هیئت بندیباشد، ترکیبسازی مییافته در حال پیادهدر نظام بازارهای مالی و سطح تجاری اقتصاد کشورهای توسعه

متناوب از نظر  یبندطبقه یندهایبه فرآباشد. این مکانیزم نظارت درونی که به صورت پلکانی در نظام راهبری شرکتی می

در ساختار راهبری شرکتی اشاره دارد، هدف آن کاهش  رهیمدئتیه یاعضاو تنوع عضویت  یتصد ۀدور یزمان یهابازه

. (Chatjuthamard et al., 2024)باشد ها در نظام بازارهای مالی میتعارض منافع حاصل از شیوۀ نمایندگی ادارۀ شرکت

س براسا ستیبایم ،ی قابل تعریفزمان یهااعضا در پانل نیاز ا کیهر کیاندازه مشخص و تفک نییبا تع کهیبه طور

تا از این طریق بتوان  مشخص گردد هاشرکت در رهیمدئتیه اعضایاز  کیحضور هر مدتها، اساسنامه مدون شرکت

تری در نظارت بر مدیره در تضییع حقوق ذینفعان، سازوکار یکپارچههای احتمالی هیئتضمن کاهش سنگربندی

( در ضرورت 2023) Song and Zhu .(Le et al., 2024)ها به صورت نهادی ایجاد نمود های حاکمیتی شرکتانگیزه

های معنادار های حاکمیتی و انتصابنماید، که پنهان بودن انگیزهمدیرۀ پلکانی اذعان میتوسعۀ بکارگیری ساختار هیئت

های وابسته، های خانوادگی و یا برخی از شرکتهای منحصربفرد همچون شرکتهای دارای مالکیتبرخی از شرکت

برداری از کارکردهای پلکانی های نظام راهبری شرکتی شده است و از این رو بهرهگیری سنگربندیساز شکلزمینهبتدریج 

 های حاکمیتی عنوان نمودند. مدیره را سازوکاری برای شکستن سنگربندیدر ترکیب هیئت

بان قدرت در رأس هرم های سیستماتیکی از جانب صاحبایست مجموعه تلاشدر واقع سنگربندی حاکمیتی را می

 در تشکیلات ساختاری، نسبت به تثبیت محکم حصاریساختن سازمانی تعریف نمود، که براساس آن تلاش دارند تا با 

های کارا برخوردار باشند، اقدام نمایند تا از این طریق بتوانند های شرکت، بدون آنکه از انگیزهنفوذ خود در تصمیم گاهیجا

(. بسط چنین سازوکار 1401نظر این گروه همواره وجود دارد، دست یابند )عرب و همکاران،  به منافع هدفی که در

طلبی در احقاق حقوق نابرابری در بازارهای مالی عمدتاً کشورهای در حال گری و تملکهدفمندی، صرفاً با نیت تصدی

گیری چنین رویکردهایی، غالباً ر اندازهبودن مصادیق معیاری مشخص دشود، که به دلیل پنهانتوسعه به وفور یافت می

های بازار سرمایه، شنیده شان از جانب نهادهای بالادستی بر نظام راهبری شرکتندای سهامداران در پیگیری حقوق

های اجرایی به نفع خود برای کسب منافع های استانداردی یا دستورالعملها غالباً از ضعفاین شرکتشود، چراکهنمی

از یک سو و  لادییم 2000و اوائل سال  90دهه در  ریاخ یمال هاییی رسوا(. با ظهور Dah, 2025برند )بهره میبالاتر، 

دلار  اردیلیصدها م ،2009تا  2007های سال فواصل انرون در های بزرگی همچون همچونشرکت های مالیبحران وقوع

(. 1401ی و همکاران، ریاممنجر شد ) هیدر بازارهای سرما گذارانهیاعتماد سرما رفتن نیاز ببه و کاهش یافت ارزش بازار 

ن ین بورس اوراق بهادار قوانویسیکمدر چنین شرایطی کنگرۀ آمریکا قانون ساربنز آکسلی را تصویب نماید و متعاقب آن 

دستورالعمل  نیاقدام به تدو زین ورکیویبورس اوراق بهادار ن مصوب نماید و ییپاسخگوۀ ندآیمتعددی را جهت الزامات فز
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ی نمود تا نهایتاً طبق آخرین ویرایش دستورالعمل راهبری شرکتی بورس اوراق بهادار نیویورک، در چهارم شرکت راهبری

مدیره بعد اثربخشی تشکیل هیئت« 10»به تصویب کمیسیون بورس اوراق بهادار آمریکا برسد که شامل  2003نوامبر 

 (.1397ی، نیحس( ارائه شده است، باشد )1مطابق آنچه در شکل )های بازار سرمایه شرکت
 کایبورس اوراق بهادار آمر ونیسیمصوب کم رهیمدئتیه یاصول نظام راهبر( 1شکل )

 
های حاکمیتی است المللی در جلوگیری از ساختاربندیهای معاصر نهادهای بیندر واقع این ابعاد نشان دهندۀ تلاش

ای را برای آنان به همراه داشته باشد. در کنار تواند تبعات حقوقی گستردهها، میاز جانب شرکتکه در صورت نقض آن 

تمامی موارد مورد اهمیت این اصول در شیوۀ اثربخش نظام راهبری شرکتی، آنچه بیش از پیش همراستا با مبنای نوظهور 

اصول مدون نظام راهبری شرکتی مصوب کمسیون بورس  تواند مطابقت داشته باشد، بعد نهممدیره پلکانی میساختار هیئت

ها در کنار ابعاد دهد، اهمیت اصل جانشین پروری در نظام حاکمیتی شرکتباشد که نشان میاوراق بهادار نیویورک می

. موضوعی تواند در صیانت از حقوق ذینفعان مؤثر عمل نمایدالمللی، تاچه اندازه میمورد تأکید دیگر این شاکلۀ نهادی بین

ایران که مبتنی بر دوازده اصل برآمده از اصول تشکیل ها در بازار سرمایهکه با ارجاع به اصول اولیه نظارت راهبری شرکت

نویس دستورالعمل راهبری شرکتی سازمان بورس اوراق مدیرۀ سه کشور آمریکا، انگلستان و مالزی در راستای پیشهیئت

 باشد.دارای تناقض میباشد، تا حدی بهادار تهران می
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شود، توجه ایران مشاهده میهمدیرۀ نظام بازار سرمایبه عبارت دیگر همانطور که در ضروریات نهادی تشکیل هیئت

مدیره طبق الزامات قانونی مورد توجه قرار گرفته پروری صرفاً با تأکید به چگونگی انتخاب مجدد هئیتبه اصل جانشین

پروری در فواصل زمانی معین به صورت مدیره به صورت پلکانی، توجه به اصل جانشینهیئت است، در صورتیکه ساختار

های ارزیابی در نظام بندی را، سازوکاری برای جلوگیری از تضییع حقوق ذینفعان به دلیل عدم مشهود بودن انگیزهطبقه

د انتظار بسترهای اجتماعی به منظور مشروعیت کند. لذا طبق چنین مبنایی در راستای تحولات مورراهبری شرکتی، تلقی می

تواند نظام بازار مدیره به صورت پلکانی، میهای هیئتیابی ساختاربندیبخشیدن به کارکردهای راهبری شرکتی، زمینه

ا گری هدایت نماید و بایران را در توجه به تغییرات پارادایمی نسبت به حفاظت از حقوق ذینفعان به سمت تعالیسرمایه

های اصول حاکمیت شرکتی را بازبینی یا در صورت ضرورت، تغییر دهند تا با های این مطالعه، سیاستگذارییافتهاتکاء به

ها براساس معیارهایی همچون مدیرۀ شرکتای نمودن حضور اعضاء در هیئتسازی الزام به دورههای پیادهگنجاندن شیوه

افزایی تن ساختارهای پنهان سنگربندی شدۀ حاکمیتی، تاحدی به اطمینانتنوع؛ تخصص و بازه زمانی مشخص، ضمن شکس

مدیرۀ پلکانی در بیشتر در بازار سرمایه منجر شود. از این رو با ادراک ناشی از ماهیت بنیادین اصول ساختاربندی هیئت

گذاران سهامداران و سرمایهایران در راستای پیگیری احقاق حقوق مبانی نظری و اهمیت بسط آن به نظام بازار سرمایه

 های پژوهش را به ترتیب زیر ارائه نمود.توان سئوالهای حاکمیتی، میجهت شکستن انحصارهای ناشی از سنگربندی

 ایران کدامند؟ی در بازار سرمایهپلکان رهیمدئتیساختار ههای علی حرکت به سمت ضرورت .1

 ایران کدامند؟ی در بازار سرمایهپلکان رهیمدئتیساختار های حرکت به سمت های زمینهضرورت .2

 ایران کدامند؟ی در بازار سرمایهپلکان رهیمدئتیساختار هگر حرکت به سمت های مداخلهضرورت .3

 ایران کدامند؟ی در بازار سرمایهپلکان رهیمدئتیساختار هراهبردهای حرکت به سمت  .4

 ایران کدامند؟ار سرمایهی در بازپلکان رهیمدئتیساختار هپیامدهای حرکت به سمت  .5

های پژوهش، ابتدا از فرآیند نظریه داده بنیاد در واقع برای تحقق دستیابی به اهداف مطرح شده در قالب سئوال

های باز، محوری و انتخابی بتوان نسبت شود تا برپایۀ کدگذاریبهره برده می ) 1998Strauss & Corbin(براساس رویکرد 

مدیرۀ های تشکیل هیئتیک چارچوب پاردایمی از شرایط علی تا پیامدهای ساختاری حرکت به سمت ضرورتبه ارائه

عیارهای شناسایی شده پذیری مپلکانی را ادراک نمود. سپس براساس یک سازوکار تحلیلی در معادلات ساختاری، تعمیم

 .ایران را مورد بررسی قرار داددر بسط به بازار سرمایه

 شناسیروش

های اکتشافی جایگذاری نمود بایست در وهله اول از منظر هدف، بایستی در زمره پژوهشی حاضر را میمطالعه

نظری بازار سرمایه، از انسجام شناخت  در بستر رویکردهای« مدیره پلکانیساختاربندی هیئت»که به دلیل بدیع بودن ماهیت 

های علی تا از طریق ابزار مصاحبه با خبرگان در پی شناخت از جنبه ۀ حاضرمطالع از این روباشد. کافی برخوردار نمی
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های بازار ی شرکتپیامدهای توسعۀ پدیده محوری اشاره شده باهدف شکستن سنگربندی راهبری شرکتی در عرصه

های رقابتی های نهادی، امکان دستیابی به کسب مزیتهای عملکردی بیشتر در نظارتسطح شفافیت باشد که بدلیلمی

بایست در زمره شناسی، این مطالعه را میسازد. به لحاظ رویکرد هدف در روشبالاتر را به شکل پایدارتری ممکن می

های انجام شدۀ متمرکز بر روی این پدیده، ای تلقی کرد. به این دلیل که ضمن معدودبودن پژوهشهای توسعهپژوهش

مدیره پلکانی حداقل در زمان حاضر وجود ندارد و این مطالعه مبانی قابل اتکائی برای ادراک درست از ساختاربندی هیئت

ت از باشد. در نهایهای بازار سرمایه میتر این مفهوم در بستر شرکتبه دنبال ارائه یک مدل پارادایمی برای توسعه منسجم

قیاسی، به دنبال بسط -بایست، آمیخته در نظر گرفت، که از طریق مبانی فلسفی استقرائیمنظر نوع داده، مطالعه حاضر را می

هایی مبنی بر مدیره پلکان در قالب یک الگوی انتزاعی اولیه برای شکستن احتمالهایی از ساختاربندی هیئتزمینه

باشد تا در بخش کمی بتوان نسبت به ارزیابی ابعاد برآمده از ستر بازار سرمایه میهای نظام راهبری شرکتی در بسنگربندی

 الگوی پارادایمی مبنی بر تعمیم به بستر مطالعه، اقدام نمود. 

 کنندگان پژوهشمشارکت

کنندگان بخش کیفی مطالعۀ حاضر را های پژوهش، مشارکتآوری دادهدر راستای فرآیند آمیخته بودن جمع

های مرتبط با حاکمیت شرکتی دهند که از منظر شناخت از نظریهطیفی از خبرگان دانشگاهی حوزۀ بازار سرمایه تشکیل می

د طی فرآیندهای نظریه داده بنیاد و سنجش روایی مشارکت توانهای آموزشی و پژوهشی که دارند، میبه پشتوانۀ قابلیت

های نوظهور گیری نظری و فرآیند گلوله برفی، تلاش شد تا به خبرگان دارای دیدگاهبرای این منظور از طریق نمونهنمایند. 

های مشارکت یدر حوزه نظام راهبری دست یافته شود که با اتکاء به معیارهای زیر برای رعایت کفایت خبرگی، سینرژ

 های بخش کیفی را تقویت نمایند. آوری و تحلیل دادهدر جمع

 (1)  های برجسته کشور در گروه حسابداری و سال سنوات علمی در دانشگاه 10خبرگان دارای حداقل

 مالی باشند.

 (2) اخته خبرگان در طی دو سال گذشته به یکی از مبانی حاکمیت شرکتی در قالب یک پژوهش علمی پرد

 باشند. 

 (3) های های پیشرفته بازار سرمایه و پژوهشخبرگان از ساعت آموزشی کافی برای تدریس دروس نظریه

 تجربی در مقطع دکتری برخوردار باشند.

ها و معرفی لزوم اتکاء به این معیارها برای رعایت کفایت خبرگی در کنار فرآیند گلوله برفی در مسیر انجام مصاحبه

ن شوندگان، صرفاً در راستای دستیابی به متخصصانی بود، که بتوانند ضمن اختصاص زمایگر توسط مصاحبهخبرگان د

 رهیمدئتیه یساختارمندهای دارای کفایت نظری از پدیده کافی جهت انجام مصاحبه، از انگیزه کافی برای شناسایی زمینه

کنندگی نقطه اشباع تئوریک به عنوان اساس باتوجه به تعیینی در قالب یک پارادایم علمی برخوردار باشند. براین پلکان

شوندگان، نسبت به انتخاب طیفی از خبرگان کردن تعداد مصاحبهها و تعیین نمونۀ انتخابی برای مشخصاتمام انجام مصاحبه

 ( ارائه نمود.1دول )تواند در قالب جهای اشاره شده در بالا اقدام شد که اطلاعات آنان را میبازار سرمایه با ویژگی
 کننده( اطلاعات نسبی خبرگان مشارکت1جدول )

 هاویژگی معیارها
 کنندگانمشارکت

 توزیع
 دوازدهم یازدهم دهم نهم هشتم هفتم ششم پنجم چهارم سوم دوم اول

 ]  -  -   - - ]5 - - - زن جنسیت
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 ]   - -  -  - -   ]7 مرد

 سن

 ] -   - -  -  - - ]5 - سال 45تا  40

 ]  -  -  - ]4 - - - - - سال 50تا  46

 ] -  - - - - - - - -  ]3 سال 50بالاتر از 

 سنوات

 ] - -      - - - ]6 - سال 15تا  10

 ] - -  - - - - -   - ]4 سال 25تا  16

 ] - - - - - - - -  ]2 - - سال 26بالاتر از 

 فعالیت
 ] - -     - - - - ]5 - استادیار

 ] -   - - - -     ]7 دانشیار و بالاتر

خبرۀ دیگر مرد هستند. از  7خبرۀ مشارکت کنندۀ مرد و  12نفر از مجموع  5ها مشخص شده است، طبق این یافته

سال  50نفر در بازه بالاتر از  3سال و  50تا  46نفر در بازه  4سال؛  45تا  40نفر در بازه  5نظر معیار سن مشخص شده است، 

نفر  2سال و  15تا  16نفر در بازه  4سال؛  15تا  10نفر در زمان مشارکت  6بودند. به لحاظ سنوات شغلی نیز مشخص شد، 

نفر با رتبۀ  7استادیار و نفر  5سال حضور داشتند. همچنین به لحاظ جایگاه علمی نیز مشخص شد،  26نیز در بازه بالاتر از 

کنندگان بخش کمی مطالعۀ حاضر را متخصصان اعضای مشارکتدانشیاری و استاد تمامی در این مطالعه مشارکت نمودند. 

کمیتۀ تدوین استاندارد؛ کمیتۀ نظام راهبری شرکت و گروهی از کارشناسان فنی بازار سرمایه و حسابداران رسمی تشکیل 

های معادلات ساختاری بهره و تجارب این افراد به عنوان جامعۀ هدف جهت مشارکت در ارزیابی دادند تا از آگاهیمی

های اطلاعاتی کافی برای گروه کارشناسان فنی و حسابداران رسمی وجود نداشت، باهدف برده شود. لذا از آنجاییکه بانک

امع هدف نامعلوم، بهره برده شد تا بتوان با تعیین تعیین حجم نمونه کوکران در جو ارتقاء سطح پایایی مطالعه از فرآیند

های آوری دادههای قابل توزیع، بتوان از طریق نمونه گیری تصادفی ساده، اقدام به جمعلیستحدود نسبی تعداد چک

 مطالعه در بخش کمی نمود. 

 اعتبارسنجی پژوهش

مورد بررسی « سازیمثلث»سوسازی یا اصطلاحاً نظامند سه  ها براساس روشدر این پژوهش قابلیت اطمینان به داده

های برآمده از مصاحبه در جریان تحلیل نظریه داده بنیاد، ارزیابی شود. قرار گرفت تا گردآوری؛ ثبت؛ تحلیل و تفسیر داده

ز بر ها از طریق مشارکت خبرگان و با تمرکهای صورت گرفت تا نحوۀ دستیابی به اشباع دادهدر این روش مسیر مصاحبه

(. از این Speziale et al., 2011گیرد )ها، مورد ارزیابی قرار میهای ناشی از مصاحبهصحیح بودن فرآیند کدگذاری داده

شوندگان در پژوهش حاضر، رویکردهای مختلف مصاحبه« سه سوسازی»شدن مبانی مرتبط با اعتبارسنجی برای محققرو 

های معتبرتر مورد بررسی قرار گرفت تا علاوه بر تقویت نتایج مبتنی بر داده( 2بعد اشاره شده در جدول )« 4»منتخب در 

 گردآوری شده، امکان تعمیم ابعاد شناسایی شدۀ پدیدۀ محوری به بستر مطالعه فراهم گردد.
 های برآمده از بخش کیفی( سنجش روش سه سوسازی در اعتبار داده2جدول )

 تشریح معیارهای اعتبارسنجی

 باریبازگشت اعت

های صورت گرفته در خصوص میزان تطابق شوندۀ بخش کیفی، پس از اتمام کدگذاریمصاحبه« 12»نفر از « 4»این معیار، با در 

های نظری اَبعاد ی، مجدداً ارتباط برقرار شد تا سطح یکپارچگیپلکان رهیمدئتیههای مورد انتظار مضامین پدیدار شده با ویژگی

جموع مراحل کدگذاری، بررسی گردد. مرور نظرات این افراد نشان داد غالباً مضامین برآمده از شناسایی شدۀ حاصل از م

شوندگان را در راستای ماهیتِ پدیدۀ محوری ها، درک صحیحی از اظهارات مصاحبهکدگذاری باز حاصل از انجام مصاحبه

شوندۀ منتخب پرسیده شد که این رو این سئوال از چهار مصاحبهتواند اعتبار اَبزاری مطالعه را تأیید نماید. از دهد که مینشان می

«. های احتمالی نظام راهبری شرکتی نقش داشته باشد؟تواند در شکستن سنگربندیمدیرۀ پلکانی میآیا دستیابی به اَبعاد هیئت»
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یت از تأیید همراستایی مفهومی با های ارائه شده با ارجاع به معیارهای قرارگرفته در پنج بُعدِ الگوی پارادایمی، حکاپاسخ

 های بازار سرمایه دارد.کارکردهای این پدیده در بستر شرکت

شواهد  یجستجو برا

 ریمغا

های صورت گرفته، از همتایان هم سطح با طی چنین مسیری مثل جستجو برای شواهد مغایر، در کدگذاری»باهدف تأمین معیار 

تحلیل نظریه داده بنیاد بهره برده بودند، استفاده شد تا مراحل اجرایی این تحلیل را  دانشجویان دکتری رشته حسابداری که از

ای تا رسیدن به نقطه مورد اظهارنظر قرار دهند. اظهارنظرهای صورت گرفته حکایت از تأیید فرآیندهای کدگذاری سه مرحله

 اشباع و ارائه چارچوب نظری پژوهش دارد.

توضیح شیوه 

و  بردارییادداشت

 انجام پژوهش

های صورت گرفته در حین انجام برداریارجاع به یادداشت»این مرحله که نشان دهندۀ ارزیابی مجدد فرآیندهای اجرایی از منظر 

لیستی بود تا براساس آن بتوان نسبت به بررسی دقیق مراحل طی توسط خود محققان دارد، نیازمندِ تدوین چک« هاکدگذاری

های صورت گرفته از ها و کدگذارینویسیتری صورت گیرد. انجام این فرآیند نیز نشان داد، حاشیهدقیقهای شده، ارزیابی

 انسجام کافی برخوردار است.

تهیه گزارش مفصل 

 نتایج

تلاش شد تا چارچوب نظری ارائه شده به واسطۀ ترکیب هریک از « تهیۀ گزارش مفصل نتایج»در نهایت باهدف تأمین معیار 

شناسایی شده با معیارهای لایه بالاتر مرتبط گردد تا از این طریق بتوان این اطمینان را حاصل نمود که مضامین مفهومی  مفاهیم

های ساختاری در هریک از شرایط پنج گانۀ الگوی ارائه شدۀ پارادایمی قرار دارند. بندیهای محوری و مقولهدر راستای مولفه

رسی شدند تا های باز، محوری و انتخابی برها و کدگذاری مسیر طی شدۀ برخی از مصاحبهاز این رو به صورت اتفاقی مجدداً 

های اشتباهی قرار گرفته بودند، مورد بازبینی قرار گیرند. با بررسی مجدد مشخص احتمالاً برخی از مضامین مفهومی که در مولفه

تواند ها میها و مقولهد طی شده در شناسایی مضامین، مولفهشد، چندان تغییری در الگوی نهایی ارائه شده حاصل نشد و فرآین

 در ارائه گزارش نهایی در قالب چارچوب پارادایمی مورد توجه قرار گیرد.

( بهره برده شده است. این CVIدر ادامه نیز به منظور دستیابی به اعتبارپذیری بالاتر از شاخص روایی محتوایی )

خلق گردید، میزان اعتبار هر مضمون را براساس معیارهای  Waltz & Bausell (1981)معیار که براساس رویکرد 

 سنجد.( می1از طریق امتیازهای خبرگان براساس نسبت )« ساده بودن»و « واضح بودن»، «مربوط بودن»

CVI =
en

N
(1رابطه )         

 4 اسیدر مق)اند داده صیتخص 4و  3 ازیکه به هر گویه یا آیتم امتتعداد متخصصانی است « 𝑒𝑛»در این رابطه 

درصد خبرگان  50باشد. براین اساس چنانچه کمتر از کننده در این روایی میتعداد کل متخصصان مشارکت Nو  ی(ادرجه

درصد خبرگان گزینه  50شود و زمانی که منفی می« CVI»برای هر مقوله، گزینه ضروری را انتخاب کرده باشند، مقدار 

شود. به همین صفر می« CVI»ها انتخاب کنند، مقدار درصد دیگر نیز سایر گزینه 50تخاب نموده باشند و ضروری را ان

اگر تعداد شود. همچنین با یک برابر می« CVI»ترتیب در شرایطی که کلیه خبرگان گزینه ضروری را انتخاب کنند، مقدار 

« CVI»را شامل نشود، مقدار  درصد کل بوده باشد و همه خبرگان 50از  شتریب کنند را انتخاب یضرور نهیکه گز یخبرگان

که براساس امتیازبندی خبرگان « CVI»های حاصل از ارزیابی ( یافته3شوند. لذا طبق جدول )بین صفر و یک تعیین می

« CVI»یی های محوری، شاخص نهامؤلفهبرای هریک از « 〈Pn〉»باشد. با درج اختصار صورت گرفته است، قابل ارائه می

 بهره برده شده است.« |Bn|»به طور تفکیک شده در هر مقوله مشخص گردیده است. همچنین برای هر مقوله نیز از اختصار 
 ( نسبت روایی سازه3جدول )

 «CVI»شاخص  هااختصار مولفه های محوریهمراستای مضامین با مولفه اختصار هامقوله

 |B1| پلکانیمدیره کارکردهای درون شرکتی توسعۀ هیئت
 ]794/0[ 〈P1〉 مدیرهانسجام هیئت

 ]748/0[ 〈P2〉 تقویت کنترل داخلی

 |B2| یپلکان رهیمدئتیه ۀتوسع یبرون شرکت یکارکردها
 ]804/0[ 〈P3〉 سازی انتظارات رقابتیبرآورده

 ]794/0[ 〈P4〉 ارتقاء جایگاه اعتبار

 |B3| هامدیره شرکتر هیئتهای ساختاری دضعف
ها و ساختار شرکتگستردگی مالکیت 

 مدیرههیئت
〈P5〉 ]738/0[ 
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 ]798/0[ 〈P6〉 ناکارآمدی دستورالعمل راهبری شرکتی

مدیره تحولات غیرقابل اجتناب در ساختاربندی هیئت

 پلکانی
|B4| 

 ]784/0[ 〈P7〉 سهامداران افزایش آگاهی

 ]802/0[ 〈P8〉 فزآیندگی دسترسی به اخبار و اطلاعات

 |B5| مدیره پلکانیساختاربندی هیئتپیش نیازهای دستیابی به 
 ]790/0[ 〈P9〉 راهبردهای اجرایی

 ]798/0[ 〈P10〉 راهبردهای نظارتی

 |B6| مدیره پلکانیبرآیندهای پایداری حاصل از اجرای هیئت
 ]850/0[ 〈P11〉 پسایندهای خُرد توسعۀ شرکت

 ]817/0[ 〈P12〉 پسایندهای کلان توسعۀ بازار

ای، مشخص شده مضمون گزاره« 60»( بر روی CVIشاخص روایی محتوایی )با ارزیابی صورت گرفته از طریق 

مقولۀ ساختاری برآمده از فرآیند نظریه داده بنیاد به لحاظ « 6»مولفۀ محوری و « 12»است، این مضامین در راستای 

 . هستند تأییدمدیرۀ پلکانی مورد همراستایی معنایی بر روی پدیدۀ محوری مطالعه یعنی ساختاربندی هیئت

 های پژوهشیافته

مدیره به صورت پلکانی شناسی مبنی بر ارائه الگوی پارادایمی مرتبط با ساختاربندی هیئتبا اتکاء به پشتوانۀ روش

توان بخش اول های صورت گرفته، میمصاحبۀ صورت گرفته به دلیل نقطۀ اشباع نظری در راستای کدگذاری 12و انجام 

کیک معیارهای پدیدارشده در راستای مفهوم محوری مطالعۀ حاضر، ( به منظور تف4های پژوهش را در قالب جدول )یافته

براساس تکرار مضامین  توانیم را شده به صورت باز یکدگذار یهاکدباز حاصل از مصاحبه 388ارائه نمود. براین اساس، 

پارادایمی در جدول های ساختاری قابل قرارگیری در الگوی های محوری و مقولهمؤلفهمفهومی در هر مصاحبه، براساس 

 ( مشخص ساخت.6)
 های پارادایمیها و مقولهمؤلفهبندی مضامین در راستای ( دسته4جدول )

 فراوانی تکرار کدها مضامین مفهومی هامؤلفه هامقوله نظریمفاهیم

ت
ضرور

ها
 ی

عل
 ی

در توسع
 ۀ

ساختار ه
ی

ت
ئ

مد
ی

 ره
پلکان

 ی

کارکردها
 ی

درون شرکت
 ی

توسع
ه ۀ

ی
ت

ئ
مد

ی
 ره

پلکان
 ی

ت
انسجام هیئ

مدیره
 ]8[ مدیرهتنوع جنسیتی اعضای هیئت 

 ]6[ مدیرهافزایی راهبردی عملکردهای هیئتهم

 ]6[ مدیرههای اعضای هیئتتنوع تخصص

 ]7[ مدیرهافزایش استقلال هیئت

 ]5[ مدیرهپروی در ساختار هیئتجانشین

ت کنترل داخلی
تقوی

 ]7[ حسابرسی پویایی عملکردهای کمیته 

 ]4[ اثربخشی حسابرسی داخلی

 ]6[ جذب و استخدام متخصصان مالی

 ]6[ های ارزیابی مالیتوسعۀ کمیته

 ]7[ حفظ استقلال و آزادی عمل حسابرسان داخلی

ت
ی برون شرکتی توسعۀ هیئ

کارکردها
مدیره پلکانی

 

برآورده
ت 

ی انتظارا
ساز

رقابتی
 

 ]7[ تر به سهامدارانتوجهپاسخگویی قابل 

 ]5[ پذیری بالاتر قوانین و الزامات نهادیرعایت

 ]6[ نسلیتوسعه رعایت حقوق بین

 ]5[ حفاظت از حقوق اقلیت در برابر حقوق اکثریت سهامداران

 ]8[ شناورسازی سهام آزاد بیشتر توسط شرکت

ارتقاء جایگاه اعتبار
 ]6[ تأمین منابع مالیهای کاهش محدودیت 

 ]7[ های سالانۀ سازمان بورس اوراق بهاداربندیارتقاء جایگاه در رتبه

 ]8[ ارتقاء شهرت شرکت

 ]6[ تقویت ارزش برند شرکت

 ]7[ مدیرههای شغلی بالاتر برای اعضای هیئتافزایش موقعیت

ت
ضرور

ها
 ی

مداخله
گر در 

ت 
ت به سم

حرک

ساختار 

یه
ت

ئ
مد

ی
 ره

پلکان
 ی

ف
ضع

ها
 ی

ساختار
 ی

در 

یه
ت

ئ
مد

ی
ت ره

شرک
ها

گستردگی  

ت
ت شرک

مالکی
ها 

و ساختار 

ت
هیئ

مدیره
 ]5[ مدیرههای خانوادگی و عضویت فامیلی در هیئتمالکیت 

 ]6[ مدیرههای فرمایشی در هیئتهای وابسته و انتصابشرکت

 ]8[ مدیرههیئتهای صوری و عدم ساختاربندی مستقل رشد شرکت

 ]8[ مدیرههای نهادی و عضویت وابستگان سیاسی در هیئتمالکیت
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 ]5[ ها و عدم شفافیت نقش راهبری شرکتی گستردگی هلدینگ

ی دستورالعمل 
ناکارآمد

ی شرکتی
راهبر

 ]8[ مدیرههای هیئتنفوذ بنیانگذار شرکت در تصمیم 

 ]8[ مدیره به صاحبان منافعهیئترعایت اصل وفاداری اعضای 

 ]6[ طلباتههای فرمایشی و وابسته به منافع تملکانتصاب

 ]6[ مدیرههای کارآمد در انتصاب هیئتعدم نظارت

 ]8[ مدیرههای ارزیابی عملکرد سالانه اعضای هیئتفقدان چارچوب

ت
ضرور

ها
 ی

یزم
انه

 ی
ساختار ه

ی
ت

ئ
مد

ی
 ره

پلکان
 ی

ت غ
تحولا

ی
رقابل
 

ب در ساختاربند
اجتنا

ه ی
ی

ت
ئ

مد
ی

 ره

پلکان
 ی

افزا
ی

 ش
آگاه

 ی

سهامداران
 

 ]7[ احقاق حق رأی سهامداران در مجمع عمومی

 ]7[ های شفاف به سهامدارانمدیره در ارائه گزارشدرخواست از هیئت

 ]5[ های کلیدیایجاد فضای مشارکت مؤثر سهامداران در تصمیم

 ]6[ مدیرهگذاشتن انتخاب اعضای هیئتامکان به رأی 

 ]8[ هاتقدماضافی/اختصاص حقسهامتصویباسنادحاکمیتیدرخواست

فزآ
ی

ندگ
 ی

دسترس
 ی

تبه 
اخبار و اطلاعا

 ]6[ های خبریمدیره از رسانههای هیئتبازتاب سریع تصمیم 

 ]6[ رسانیهای اطلاعشرکتی از کانلراهبریتغییر/بازنگری الزامات

 ]6[ های قضایی شرکتای شدن مشکلات حقوقی و پروندهرسانه

 ]7[ مدیره طی جستجو اینترنتیدسترسی به اطلاعات اعضای هیئت

 ]6[ مدیره در اخبار بازار های مالی شرکت و اعضای هیئتدرج تخلف

راهبردها
 ی

ساختاربند
ه ی

ی
ت

ئ
مد

ی
 ره

پلکان
 ی

یپ
ین ش

ازها
 ی

دست
ابی

 ی
به ساختاربند

 ی
ت

هیئ
مدیر

 ه

پلکان
 ی

راهبردها
 ی

اجرا
یی

 ]7[ های حاکمیت شرکتینامهتغییر آیین 

 ]5[ مدیرهالزام به تعیین دورۀ تصدی اعضای هیئت

 ]8[ مدیرهالزام به همراستایی تخصصی عضویت در هیئت

 ]6[ مدیرهبندی تغییر در هیئتمشخص نمودن معیارهای طبقه

 ]6[ مدیرههای زمانی اعمال تحول در هیئتتعیین تعداد تغییر و بازه

راهبردها
 ی

نظارت
 ]7[ مدیرههای ارزیابی عملکردهای اعضای هیئتبرگزاری آزمون ی

 ]5[ مدیره الزام به دریافت کدهای اختصاصی عضویت در هیئت

 ]8[ مدیرهتشکیل کانون صنفی اعضای هیئت

 ]6[ مدیره های یکپارچه درج هویت اعضای هیئتاستفاده از سامانه

 ]5[ مدیرههای اعضای هیئتتعیین جرائم مشخص در باب تخلف

یپ
امدها

یا ی
جاد
 

ت
ساختار هیئ

مدیر
 ه

پلکان
 ی

برآ
ی

ندها
پا ی

ی
دار

 ی
حاصل از اجرا

 ی
ساختاربند

 ی

یه
ت

ئ
مد

ی
 ره

پلکان
 ی

پسا
ی

ندها
 ی

خرد توسع
 ۀ

ت
شرک

 

 ]5[ های مالیریسککاهش 

 ]8[ های حقوقیکنترل ریسک

 ]6[ های واقعیهای موردانتظار با بازدهکاهش شکاف بازده

 ]7[ های مالی و ریسک سقوط ارزش سهامکنترل بحران

 ]6[ افزایش سهم بیشتر بازار پس از عرضه عمومی سهام

پسا
ی

ندها
 ی

کلان توسع
 ۀ

بازار
 

 ]8[ گذاری در بازار سرمایهسرمایه هایافزایش جذابیت

 ]6[ گسترۀ اعتمادافزایی بیشتر به بازار سرمایه

 ]7[ جریان گردش نقدینگی در بازار سرمایه

 ]7[ مشروعیت بازار سرمایه

 ]6[ های احتمالی در بازار سرمایهجلوگیری از شبکه فساد و پولشویی

های انجام شده، کدباز حاصل از مصاحبه 388( مشخش شده است، از مجموع 6های جدول )همانطور که از یافته

مقولۀ قابل قرارگیری در الگوی پارادایمی را فراهم  6مولفۀ محوری و  12دهندگی مضمون مفهومی، زمینۀ شکل 60تعداد 

مصاحبه 388]اند. به طوریکه آورده → 60 مضمون از کدگذاری باز → 12 مؤلفه ازکدگذاری محوری → تعیین  [6 مقوله از کدگذاری انتخابی

 ( به عنوان چارچوب نهایی ارائه نمود.2شکل ) را توان الگوی پارادایمیشدند که در ادامه می
 مدیره پلکانی در شکستن سنگربندی حاکمیتی( الگوی پارادایمی ساختاربندی هیئت2شکل )
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شود تا در بخش کمی پژوهش، اطمینان لازم ی، تلاش میتأییدو  یاکتشاف یعامل لیروش تحل در ادامه با تمرکز بر

اعتبار بایست بیان نمود، از بسترسازی معیارهای اصلی در راستای مضامین مفهومی شناسایی محقق گردد. در این رابطه می

 باشد که براساسچارچوب ارائه شده میای هاعتبار سازسطحی از سنجش ابعاد برآمده از فرآیندهای کیفی برمبنای  ی،عامل

، از های اعتبارسنجی شاخص معیارهای ارائه شده طبق تأییدنماید تاچه اندازه در راستای مشخص می لیتحلانجام این 

 لیتحللذا جهت دستیابی به چنین هدفی در اجرای  های بازار سرمایه برخوردار است.پذیری به بستر شرکتقابلیت تعمیم

Exploratory Factor Analysis]تحلیل عاملی اکتشافی »بایست دو مبنای ی میعامل − EFA] » یتأییدتحلیل عاملی »و 

[Confirmatory Factor Analysis − CFA] » .پذیری دارای باهدف سنجش تعمیم به طوریکهمورد سنجش قرار گیرد

لیست تدوین و چک کنندگان بخش کیفی، طبقاطمینان بالاتر، معیارهای چارچوب پارادایمی براساس نظرات مشارکت

لیست که براساس باشند. این چکهای شناسایی شده برخوردار میها و مقولهمؤلفهتوزیع شده، از همراستای مضامین با 

های بارعاملی جهت سنجش تواند مبنای مناسبی برای ارزیابی تحلیلای طراحی شده است، مینهمقیاس لیکرت پنج گزی

لیست قابل ارزیابی چک 388از این رو تعداد های بازار سرمایه باشد. پذیری معیارهای شناسایی شده به بستر شرکتتعمیم

 بخش کمی مورد بررسی قرار گرفت.  کنندگانآوری از مشارکتبه منظور ارزیابی اعتبار عاملی پس از جمع

 الف( تحلیل عاملی اکتشافی

های مورد بررسی او و بارتلت، تعیین کفایت نمونهام.هدف از انجام تحلیل عاملی اکتشافی براساس آزمون ک.

آمده از جدول های بدست پذیری بسترسازی برخوردار هستند. یافتهباشد تا مشخص نماید این معیارها از قابلیت اطمینانمی

 باشد. سطح معناداری ابعاد مورد بررسی از نمونۀ انتخاب شده می تأیید( نشان دهندۀ 5)
 او و بارتلت در برآورد تحلیل عاملی اکتشافیام.( فرآیند ازمون ک.5جدول )

 تعیین ضرایب معناداری نوع آزمون و تعیین ضرایب

 666/0 ضریب کفایت نمونه

0861/10056ضریب تقویت کای دو
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 501 درجه آزادی آزمون

 000/0 سطح معناداری

نمود، تحلیل  تأییدتوان می« 01/0»و سطح معناداری کمتر از « 50/0»ضریب کفایت نمونه در دامنۀ بالاتر از  تأییدبا 

های بازار سرمایه عاملی اکتشافی ارزیابی معیارهای مورد بررسی از اطمینان کافی برای بسترسازی در سطح شرکت

مقیاس ترکیبی )ماتریسی  مضمون مفهومی شناسایی شده از طریق یک 60بایست به تعداد در ادامه می باشد.برخوردار می

 های قابل وقوع براساس مضامین مفهومی متناظرشده از نظر امتیازی را تعیین نمود. مؤلفه، امکان ارزیابی تعداد و لیکرت(

گیرد تا کنندگان بخشی کمی صورت میلیست توزیع شده در بین مشارکتها در واقع باهدف ارزیابی چکاین مقیاس

وایی تعیین کنندۀ تعداد پس از معناداری معیارهای برآمده از بخش کیفی براساس تحلیل عاملی اکتشافی، از منظر ر

ای به باشد. از این رو به تعداد مضامین گزارهای شناسایی شده میهای محوری قابل پدیداری از تعداد مضامین گزارهمؤلفه

های ماتریسی با آوری براساس ترکیب بین مقیاسلیست تدوین شده پس از جمعصورت یک ماتریس متناظرسازی، چک

های متناظر شده را در مقیاس لیکرت به عنوان ز همین رو تکرارهای کاملاً ارجح در ماتریسشود. الیکرت سنجیده می

؛ تکرارهای ارجحیت (4)های متناظر شده را در مقیاس لیکرت به عنوان امتیاز ، تکرارهای خیلی ارجح در ماتریس(5)امتیاز 

و تکرارهای  (2)؛ تکرارهای تاحدی ارجح در مقیاس لیکرت به عنوان امتیاز (3)بینابین در مقیاس لیکرت به عنوان امتیاز 

شود، تا بتوان نسبت به سنجش ماتریس چرخش یافته در نظر گرفته می (1)ترجیح یکسان در مقیاس لیکرت به عنوان امتیاز 

یازهای ارائه شده توسط با محاسبه امتای اقدام نمود. های اصلی براساس مضامین گزارهمؤلفهبرای تعیین تعداد 

مجموع مربعات و مجموع مربعات بارهای عاملی استخراج شده براساس  بزرگتر از یک مقدار ویژه 12کنندگان، مشارکت

های بخش کمی، پس از این مرحله از تحلیل سازه اقدام نمود. 12، می توان نسبت به تشکیل بارهای عاملی چرخش یافته

های محوری از نظر مجذور قطری بارعامل چرخش یافته در روش واریماکس مورد بررسی قرار مؤلفهبایست تمامی می

های شناسایی شده باشند. از این رو کنندۀ مقوله تأیید« 50/0»ها نیز در ضریب بالاتر از گیرند تا سطح کفایت اعتباری آن

مون بارعاملی چرخش یافته در روش واریماکس ، انجام آزمؤلفهبرای هر  «〈Pn〉»برای هر مقوله و  «|Bn|»با درج اختصار 

 باشند.های ساختاری میهای محوری پدیدارشده در راستای مقولهمؤلفهنشان دهندۀ سطح معناداری 
 یافته با روش واریماکسماتریس عوامل چرخشمجذور قطری ( 6جدول )

 پیامدها هااستراتژی گرشرایط مداخله ایشرایط زمینه شرایط علیّ «←»معیارهای پارادایمی 

 برآیندهای پایداری نیازهاپیش یساختار یهاضعف اجتناب رقابلیتحولات غ کارکردهای برون شرکتی کارکردهای درون شرکتی «↓»های محوری مولفه

 |B3| |B4| |B5| |B6| [R2] [R1] اختصار
〈P1〉 845/0  

 
 

 
 

〈P2〉 
〈P3〉 

 

746/0 
〈P4〉 
〈P5〉 

 

643/0 
〈P6〉 
〈P7〉 

 

718/0 
〈P8〉 
〈P9〉 



692/0
〈P10〉 
〈P11〉 

575/0
〈P12〉 

مجذور بارعاملی چرخش یافته به دلیل قرار  «|Bn|»با هر مقولۀ پدیدارشده  «〈Pn〉»های محوری مؤلفهاز تقاطع هر 

به  باشد.های پارادایمی میمقولهها در راستای مؤلفهکنندۀ سطح تناسب محتوایی تأیید« 50/0»گرفتن در دامنۀ بالاتر از 

« پیامدها»و « هااستراتژی»؛ «گرشرایط مداخله»؛ «ایشرایط زمینه»؛ «شرایط علی»شناسایی شدۀ مرتبط با  عبارت دیگر، ابعاد
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هش در باشد. باتوجه به این نتیجه، پژوبرخوردار می در بستر مطالعه از اعتبار عاملی لازم برای تبیین در چارچوب پارادایمی

 شود.می یتأییدگام دوم وارد فاز تحلیل عاملی 

 یتأییدب( تحلیل عاملی 

گیری ها اندازهها و بارهای متغیرهایی است که روی این عاملی به دنبال بررسی تعداد عاملتأییدتحلیل عاملی 

های شناسایی شده، برخوردار ها و مقولهکند که آیا این ابعاد از تناسب محتوایی لازم با نظریهشوند و مشخص میمی

( خلاصه شده، برازش مدل مطلوب 7در جدول شماره ) از انجام این تحلیل باتوجه به خروجی که براین اساسباشد. می

 نماید.می تأییدها و نتایج کسب شده در جدول زیر این موضوع را رسد، زیرا شاخصبنظر می
 عاملی تأییدهای ( ارزیابی شاخص7جدول )

 نتیجه گیری مقدار شاخص در مدل مورد نظر شاخص اختصار نام شاخص

𝑋2 نسبت کای دو به دی. اف 𝐹⁄  دهدمدل را نشان می تأییدبرازش آزمون  76/1 > 3 

𝑃 ولیو–پی −  𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 دهدمدل را نشان می تأییدبرازش آزمون  80/1 05/0بیشتر از 

 دهدمدل را نشان می تأییدبرازش آزمون  23/1 9/0بیشتر از  𝐺𝐹𝐼 جی. اف. آی

دهدمدل را نشان می تأییدبرازش آزمون  17/1 9/0بیشتر از  𝐴𝐺𝐹𝐼 آ. جی. اف. آی

دهدمدل را نشان می تأییدبرازش آزمون  95/0 9/0بیشتر از  𝑁𝐹𝐼 ان. اف آی

دهدمدل را نشان می تأییدبرازش آزمون  01/1 9/0بیشتر از  𝐶𝐹𝐼 سی. اف. آی

عاملی،  تأییدهای های ارزیابی شاخصفرضپیش تأییدبایست بیان نمود، با ( می12براساس کسب نتایج جدول )

قرار گرفت.  تأییدنیز مورد ای را براساس بارعاملی و سطح معناداری ضرایب هریک از محورهای اصلی با مضامین گزاره

ضریب قابلیت اعتماد برای برازش مطلوبیت مدل ساختاری نمود.  لیست ارائه شدهچکدر ادامه اقدام به تعیین قابلیت اعتماد 

 سنجد. های متغیر و موقتی را میهایی با ثبات آزمودنی و یا ویژگیگیری ویژگیدهد تاچه اندازه ابزار اندازهنیز نشان می

ها براساس مضامین مورد مؤلفهلیست دهنده آن است که چکنشان این اعداد از طی این فرآیندمده آبه دست  ضرایب

توان اذعان باتوجه به قابلیت پایایی برآمده از فرآیند آلفای کرونباخ، میتماد لازم برخوردار هستند. استفاده از قابلیت اع

است. در ادامه باهدف نیکویی نهایی  تأییدای شناسایی شده مورد نمود که امکان تعمیم محورها براساس مضامین گزاره

شود تا به این سئوال پژوهش پاسخ داده شود که آیا استفاده میاس .ال.پی.برازش مطلوبیت مدل ساختاری، از فرآیند رپ

مدیرۀ پلکانی در شکستن های حرکت به سمت ساختاربندی هیئتدستیابی به چرایی ضرورتپارادایمی  مدل

 اس استفادهالبراین اساس از تحلیل رپ پی از مطلوبیت ساختاری برخوردار است؟ های حاکمیتی بازار سرمایه،سنگربندی

 ( ارائه شده است.3شد که خروجی آن در شکل )
های بازار سرمایهشرکت مدیره پلکانیساختاربندی هیئت تعییم ابعاد( مدل نهایی برازش مطلوبیت 3شکل )
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که باتوجه  ،دهدپارادایمی را نشان میها؛ محورها و مضامین ها براساس مقوله( که مجموع اثر سازه3براساس شکل )

چارچوب پارادایمی را نیکویی برازش مطلوبیت ساختاری توان می« 96/1»به بالاتر بودن ضرایب بار عامل از حد آستانۀ 

مثبت بودن جذر واریانس هریک از محورهای سازه ایجاد شده از  ضرایببراساس در ادامه نیز  بدین ترتیب نمود. تأیید

های محوری مؤلفه« 12»توان بیان نمود، تمامی ، می«05/0»بارهای عاملی بر روی قطر اصلی ماتریس و معناداری آن بالاتر از 
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ؤثری بر این پدیده های بازار سرمایه، از سطح معنادار ممدیره پلکانی شرکتضمن ضریب مثبت در ساختاربندی هیئت

 باشد. پذیری میبرازش مطلوبیت )نیکویی( مدل پارادایمی از قابلیت تعمیم تأییدباشند که نشان دهندۀ برخوردار می

 گیریبحث و نتیجه

بود. در راستای تأمین  یتیحاکم یدر شکستن سنگربند یپلکان رهیمدئتیساختار ه یبندچارچوبهدف این مطالعه 

شناسی تمرکز شد، بطوریکه ابتدا از طریق انجام انجام مطالعۀ حاضر، بر روی یک فرآیند آمیخته از روشچنین هدفی از 

( با انجام مصاحبه با خبرگان، تلاش شد تا طی سه مرحله 1998تحلیل نظریۀ داده بنیاد و رویکرد اشتراوس و کوربین )

« یامدیپ» و» یراهبرد» ؛«ایزمینه»؛ «ایمداخله»؛ «یعل طیراش»کدگذاری باز، محوری و انتخابی، نسبت به شناسایی پنج بعد 

های شناسایی شده از چارچوب ارائه شده در این از این رو باتوجه به جنبهدر الگوی پارادایمی، اقدام لازم صورت گرفت. 

اسایی شده اقدام مطالعه به عنوان هدف اصلی پژوهش، به تفکیک نسبت به تشریح هریک از پنج بعد الگوی پارادایمی شن

 شود.می
 یپلکان رهیمدئتیساختار ه ۀدر توسع یعل یهاضرورت 

تواند حدفاصل وضعیت هایی که میهای علی یک پدیده در بستر مطالعه، همواره بر جنبهدر بازنمایی ضرورت

دهد، هایی که نشان میگیرد. ضرورتموجود با وضعیت فعلی را پوشش دهد، در تحلیل نظریه داده بنیاد تمرکز صورت می

از آنجاییکه  بنابراینکردی را در بستر مطالعه تقویت نماید. های کارتواند ظرفیتبسط یک پدیدۀ نوظهور تاچه اندازه می

مدیرۀ در این بخش به عنوان اولین بعد از الگوی پارادایمی، مطالعه در تلاش برای نشان دادن چگونگی تغییر ساختار هیئت

دو مقولۀ کارکردهای  های حاکمیتی تقلیل یابد یا اصطلاحاً شکسته شود،باشد تا سنگربندیها به صورت پلکانی میشرکت

شناسایی شدند که به تفکیک نسبت به تشریح هریک  در راستای پاسخ به سوال اول پژوهش، درون شرکتی و برون شرکتی

 شود.ها به ترتیب زیر اقدام میاز مقوله

مدیره کارکردهای درون شرکتی توسعۀ هیئتی: پلکان رهیمدئتیساختار ه ۀدر توسعهای علی ضرورت ]الف[

 پلکانی

مدیره پلکانی در شکستن سنگربندی حاکمیتی، به در اولین بخش از شناسایی ضرورت علی توسعۀ ساختار هیئت

تواند چه شود که ایجاد تغییرات در شاکلۀ نظام راهبری شرکتی بر پایۀ پدیدۀ محوری، میاین مسئله پرداخته می

به « تقویت کنترل داخلی»و « مدیرهانسجام هیئت»اسایی دو مولفۀ دستاوردهای درون ساختاری را ایجاد نماید. از این رو شن

های لازم در مدیره به صورت پلکانی، ظرفیتهای هیئتتوانند تحت ساختاربندیشوند که میعنوان معیارهایی تلقی می

مدیره، حرکت به سمت چنین ضرورتی های حاکمیتی را تقویت کنند. به طوریکه در مولفۀ انسجام هیئتشکستن سنگربندی

مدیره در فواصل زمانی معین، ضمن تنوع بخشیدن به ی حضور اعضای هیئتابندی دورهدر نظام راهبری شرکتی، با طبقه

تواند سطح ها، میهای فنی و عملیاتی در نظارت بر عملکرد مدیران شرکتمدیره به لحاظ جنسیت و تخصصترکیب هیئت

های پیگیری اهداف و برنامه هایی مانند، تخصیص منابع وافزایی راهبردی در حوزهاستقلال حاکمیتی را ارتقاء بخشد تا با هم

گذاری عملیاتی، فضای را به وجود آورد تا کارکردهای نظام راهبری شرکتی در راستای کسب تجارب قبلی و به اشتراک

پروری در های جانشینتر یا پیگیری استراتژیها را در جذب اعضای متخصصهای تفسیری، شرکتآن در قالب گزارش

دی شرکت در تحقق اهداف مدنظر در بازار رقابتی، همراهی نماید. از طرف دیگر براساس مدیره طبق فلسفۀ وجوهیئت
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دهد تا با جذب ها میمدیره پلکانی این فرصت را به شرکتشناسایی مؤلفۀ تقویت کنترل داخلی، توسعۀ ساختار هیئت

ثربخشی کارکردهای داخلی را های حسابرسی و مالی، سطح امتخصصان دارای دانش کافی و تجارب عملیاتی در کمیته

ای تقویت نمایند تا شرکت بتواند با حفظ استقلال و آزادی عمل متصدیان اجرایی در چنین واحدهای نظارتی بر به گونه

های قابل ارائه به ذینفعان برخوردار تر صورتهای بالاتری برای ارائه شفافعملکردهای مالی و حسابداری، از قابلیت

مدیره، با تشدید نظارت و های هیئتبخشیتواند در راستای انسجاممدیره پلکانی میتوسعۀ ساختار هیئتباشند. در واقع 

های نظارتی، مانع از نفوذ تأثیرگذار مدیران یا ارکان دارای قدرت بر افشاء حساسیت بر عملکرد حسابرسی داخلی و کمیته

هایی مانند ارائه قابل ای مزبور نتوانند در تحقق استراتژیها گردند و در صورتیکه واحدههای عملکردی شرکتواقعیت

ها دیگر از قابلیت لازم پذیر نمودن گزارشگری مالی شرکت در قیاس با شرکتهای مالی و یا مقایسهاتکاء صورت

 برخوردار باشند، نسبت به تغییر ساختار مالی اقدامات لازم را به کار گیرند.

مدیره کارکردهای برون شرکتی توسعۀ هیئتی: پلکان رهیمدئتیساختار ه ۀدر توسعهای علی ضرورت ]ب[

 پلکانی

مدیره پلکانی در شکستن سنگربندی حاکمیتی، دو در بخش دوم از شناسایی ضرورت علی توسعۀ ساختار هیئت

سازی انتظارات مولفۀ برآوردهشناسایی شدند. در رابطه با « ارتقاء جایگاه اعتباری»و « سازی انتظارات رقابتیبرآورده»مولفۀ 

تواند پاسخگویی به نیازهای اطلاعاتی ذینفعان را به عنوان یک مدیره پلکانی میرقابتی، ضرورت توسعۀ ساختار هیئت

های ارائه شده در ارزش نهادینۀ سیستماتیک در شرکت جاری کند و با افزایش پایبندی به رعایت الزامات و دستورالعمل

گذاران به عنوان نسل فعلی فعال در بازار، ع بازار سرمایه، علاوه بر تحقق انتظارات سهامداران و سرمایهنظام راهبری جام

تواند، مدیره میای در هیئتهای آینده را نیز تقویت نمایند. چراکه تغییرات دورههای شرکت در رعایت حقوق نسلقابلیت

های حاکمیتی، با شکستن انحصارهایی همچون سنگربندیالگوهای فکری جدیدی را در شرکت جاری سازد تا ضمن 

های انتظاری ذینفعان را به گذاران، بتواند بازدهشناورسازی سهام آزاد بیشتر توسط شرکت در بین سهامداران و سرمایه

ی به مولفۀ ها در برابر اکثریت، تاحدی برآورده نمایند. از طرف دیگر، دستیابای برابر و بدون تضییع حقوق اقلیتگونه

مدیره پلکانی است که با شکستن های علی توسعۀ ساختار هیئتارتقاء جایگاه اعتباری در بازار سرمایه نیز، از دیگر ضرورت

های عملکردی و نظارتی بر ارکان های تأمین منابع مالی به دلیل شفافیتهای حاکمیتی، مؤید کاهش محدودیتسنگربندی

های سالانۀ سازمان بورس اوراق بهادار نیز، کسب امتیازهای بالاتر به دلیل تغییر بندیدر رتبه باشد. به علاوهمالی شرکت می

تواند به شرکت در کسب ای، میبندی و دورههای طبقههای خودخواسته یا انحصاری به شیوهمدیره از شیوهساختار هیئت

های شغلی ک بازار رقابتی به ارمغان آورد. همچنین فرصتاعتبار بالاتر کمک نماید و به ارزش افزودۀ برند شرکت را در ی

آورد تا با کسب تجارب مدیره برمبنای تحولات ساختاری در نظام راهبری به وجود میبیشتری را برای اعضای هیئت

های مختلف، فرصت حضور و کسب تجارب جدیدتر را از طریق عضویت در مدیرۀ شرکتگذشته از حضور در هیئت

 دیگر نیز بدست آورند.های شرکت
 در  یساختار یهاضعفی: پلکان رهیمدئتیگر در حرکت به سمت ساختار همداخله یهاضرورت

 هاشرکت ۀریمدئتیه

هایی از ، جنبهمطابق با سوال دوم پژوهش مدیره پلکانیگر در حرکت به سمت ساختار هیئتهای مداخلهضرورت

گستردگی مالکیت »نماید که تحت شناسایی دو مولفۀ فعلی را اذعان میهای مدیرۀ شرکتهای ساختاری هیئتضعف
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دهد چرا تحول ناشی از توسعۀ نشان می« ناکارآمدی دستورالعمل راهبری شرکتی»و « مدیرهها و ساختار هیئتشرکت

د. به طوریکه در ها نقش تأثیرگذاری را داشته باشهای حاکمیتی شرکتتواند در کاهش سنگربندیمدیرۀ پلکانی میهیئت

هایی در تواند نشان دهندۀ ضعفمدیره میهای هیئتها توجه به تناوب انتصابمولفۀ گستردگی مالکیت شرکت

هایی که به وفور در بازار سرمایه وجود های ساختاری منسجم جهت پیگیری حقوق ذینفعان باشد. یکی از مالکیتنظارت

تواند مدیره میهای فامیلی در هیئتر سرمایه است که به دلیل عضویتهای بازادارد، مالکیت خانوادگی بر شرکت

های وابسته یا ها افزایش دهد. به علاوه نوع مالکیت شرکتهای حاکمیتی را در این شرکتفرض سنگربندیپیش

بالاتر ها برای کسب منافع تواند در راستای به وجود آوردن اهداف صوری تأسیس شرکتها که میگستردگی هلدینگ

های آنان های اصلی باشد، سبب گردیده تا نظارت بر کارکردهای اقماری در بازار مالی و هئیت مدیرهصاحبان شرکت

مدیره باعث تواند به دلیل عضویت وابستگان سیاسی در هیئتهای نهادی نیز میکاهش یابد. تحت این شرایط حتی مالکیت

های راهبری شرکتی و عدم یت شود. از سوی دیگر، ناکارآمدی دستورالعملهای حاکمیتی تقوگردد تا احتمال سنگربندی

های مدیره افزایش یابد، چراکه انتصابهای هیئتبازنگری در آن، باعث شده تا سطح نفوذ بنیانگذاران شرکت در تصمیم

پذیرد و ها صورت میتها غالباً به واسطۀ رعایت اصل وفادای به صاحبان قدرت در ساختار شرکفرمایشی در این شرکت

های های نهادی با ارزیابییابد تا بتواند چارچوبمدیره تحقق نمیهای کارآمدی در عضویت اعضای هیئتنظارت

ها بر عملکردهای نظارتی های ساختاری صاحبان پر نفوذ شرکتطلبیمدیره، مانع از فرصتعملکردی سالانۀ اعضای هیئت

گیرانه در نظام راهبری شرکتی، حقوق ذینفعان به دلیل انحصار ناشی از ماهیت جبهه مدیره گردد. در این شرایطهیئت

گردد. از های بازار سرمایه پیگیری میشود و صرفاً منابع دارای اولویت صاحبان قدرت در ادارۀ شرکتنادیده انگاشته می

مدیره به صورت پلکانی گرفتن تغییر هیئت های نظام راهبری شرکتی جامع و درنظراین رو توجه به تحول در دستورالعمل

های فعلی مدیرهبندی هیئتهای ساختاری در ترکیبهای ناشی از وجود ضعفتواند تا حد زیادی محدودیتمی

 های دارای وابستگی به صاحبان قدرت سیاسی یا خانوادگی را کاهش دهد.شرکت
 رهیمدئتیه یاجتناب در ساختاربند رقابلیتحولات غی: پلکان رهیمدئتیساختار ه یانهیزم یهاضرورت 

 یپلکان

در برگیرندۀ  مطابق سوال سوم پژوهش، مدیرۀ پلکانیهای هیئتبندیای در رسیدن به ترکیبهای زمینهضرورت

هایی تواند به عنوان جنبهباشد که میمی« فزآیندگی دسترسی به اخبار و اطلاعات»و « افزایش آگاهی سهامداران»دو مولفۀ 

های حاکمیتی در سطح بازار سرمایه به حساب بیایید. از این رو، شناسایی مولفۀ افزایش آگاهی از مقابله با سنگربندی

سهامداران بیان کنندۀ این مسئله است که امروزه به دلیل افزایش سطح شناخت سهامداران از حقوقی که در برابر 

مدیرۀ گذاری شده در آن دارند، این فرصت وجود دارد تا در راستای احقاق حق خود، از هیئتای سرمایههشرکت

های شفاف به سهامداران اقدامات لازم را بکار گیرند. به عنوان مثال ها درخواست نمایند تا نسبت به ارائه گزارششرکت

اد حاکمیتی مانند تصویب انتشار سهام اضافی و یا سازوکار توانند نسبت به درخواست اسنسهامداران در مجمع عمومی می

مدیره از حق رأی برخوردار باشند. تحت چنین ای اعضای هیئتها اقدام نمایند و در انتخاب دورهتقدماختصاص حق

ردد و ها گهای حاکمیتی شرکتهای ناشی از سنگربندیتواند مانع از انحصارطلبیفضایی، مشارکت مؤثر سهامداران می

مدیرۀ پلکانی محقق شود. از سوی دیگر فزآیندگی دسترسی به اخبار و اطلاعات از های هیئتامکان پذیرش ساختاربندی

های آورد تا هرگونه اتخاذ تصمیمهای جمعی بازار سرمایه، این فرصت را به وجود میهای خبری و رسانهطریق کانال
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های حقوقی علیه های صورت گرفت و یا تشکیل پروندهصورت احراز تخلفمدیره به اطلاع سهامداران برسد و در هیئت

های اینترنتی، امروز این فرصت شرکت، از آن آگاهی کافی را داشته باشند. به علاوه سهامداران با افزایش دسترسی به شبکه

اظهارنظرهای مشخصی در  مدیره، در مجمع عمومی نسبت بهرا دارند تا با رصد سوابق عملکردی افراد منتصب در هیئت

ها در چنین فضایی برای جلب شرکت رواز همینمدیره اقدامات لازم را انجام دهند. مورد عملکرد این افراد در هیئت

باشند های بالاتر میمدیره جهت کسب مشروعیتتری از ترکیب هیئتاعتماد سهامداران موظف به رعایت الگوهای بهینه

 های حاکمیتی، تقویت نماید. مدیره پلکانی را در شکستن سنگربندیینه برای توسعۀ هیئتتواند زمو این مسئله می
 یپلکان رهیمدئتیه یبه ساختاربند یابیدست یازهاین شیپی: پلکان رهیمدئتیه یساختاربند یراهبردها 

دارد که براساس آن هایی بستگی بخش مهمی از فرآیندهای اجرایی یک پدیده در بستر موردنظر، به استراتژی

سازوکارهای  بایستها در چارچوب پارادایمی را میتوان انتظار پیامدهای محتملی را داشت. به عبارت دیگر استراژیمی

هایی بسته به ماهیت مثبت یا منفی بودن آن پدیده، ی شیوهاجرایی منتسب به یک پدیده محوری در نظر گرفت که با ارائه

دو استراتژی از این رو جهت پاسخ به سوال چهارم پژوهش، یامدهایی را در بستر مطالعه، محرز نماید. تواند زمینۀ وقوع پمی

مدیره به سازی ترکیب هیئتتواند در تحقق پیادهمی« راهبردهای نظارتی»و « راهبردهای اجرایی»شناسایی شده با عناوین 

های بازار سرمایه مؤثر باشد. بدین منظور راهبردهای اجرایی های حاکمیتی شرکتصورت پلکانی و شکستن سنگربندی

های میتهبایست کهایی است که مینامهمدیره پلکانی در بازار سرمایه، منوط به تغییر آیینسازی هیئتدر تحقق هدف پیاده

فرض احتمال مدیره، پیشمزبور در بازار سرمایه اعمال نمایند و با تعیین مدت زمان دورۀ تصدی اعضای هیئت

ها با هر نوع مالکیتی، تقلیل دهد. به علاوه با درج انحصارگرایی حاکمیتی به شکل سنگربندی شده را در ساختار شرکت

های صنعتی مشخص، تاحدی مانع از نفوذ هایی با ویژگیدیرۀ شرکتمهای تخصصی افراد جهت عضویت در هیئتقابلیت

بندی تغییرات در های اعضاء گردند. همچنین با مشخص نمودن مصادیق طبقهارکان دارای قدرت شرکت، بر تصمیم

ییع های احتمالی را برای منفعت بردن بیشتر از تضطلبیمدیره در فواصل زمانی معین، هرگونه ریسک در فرصتهیئت

حقوق ذینفعان ناآگاه از عملکردهای شرکت را کاهش دهند. از طرف دیگر مولفۀ راهبردهای نظارتی، اذعان کنندۀ سطحی 

باشد که با تأکید بر الزام به دریافت کدهای های لازم در نظام راهبری جامع در سطح بازار سرمایه میاز سیاستگذاری

شان ایامکان ارزیابی عملکردهای هریک از این افراد در کارراهۀ حرفهها، مدیره در انتصاباختصاصی اعضای هیئت

های لازم بر آنان، توان ضمن تقویت سطح نظارتمدیره میمشخص گردد. به علاوه با تشکیل کانون صنفی هیئت

نمایند، صورت قدام میطلبانه نسبت به تغییر آنان اهایی که به دلایل فرصتهای لازم از این افراد در مواجه با شرکتحمایت

های یکپارچۀ نظارتی درج گردد های احتمالی این اعضاء در سامانهتوان بابت تخلفگیرد. در نتیجه جرائم مشخصی نیز می

با افزایش  در نتیجهپذیرند، تقویت شود. ها میهای حاکمیتی شرکتهایی که این افراد در سمتتا بار حقوقی مسئولیت

رسد که به دلیل وجود مدیرۀ پلکانی، دور از ذهن بنظر نمیهای هیئتر دستیابی به ساختاربندیچنین پیش نیازهایی د

های انحصار در های بازار سرمایه، احتمال سنگربندیهای بالاتر در نظارت بر اعضاء در نظام راهبری شرکتیکپارچگی

 یابد. ادارۀ امور مرتبط با احقاق حقوق ذینفعان و احقاق حقوق نهادی، کاهش
 رهیمدئتیه یساختاربند یحاصل از اجرا یداریپا یندهایبرآی: پلکان همدیرساختار هیئت جادیا یامدهایپ 

 یپلکان
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هایی است که برحسب نوع ماهیت آن پدیده در سازی یک پدیده، بروندادی از استراتژیپیامدها در پارادایم

پیوندد. باتوجه به اینکه ماهیت پدیدۀ مورد مطالعه، ارزیابی منافع حاصل تواند به وقوع به سازوکارهای اجرایی در بستر، می

دو  در راستای پاسخ به سوال پنجم پژوهش، باشد،های بازار سرمایه به صورت پلکانی میمدیرۀ شرکتسازی هیئتاز پیاده

تواند از بطه شناسایی شدند که میدر این را« پسایندهای کلان توسعۀ بازار»و « هاپسایندهای خرد در توسعۀ شرکت»مولفۀ 

مدیره سازی هیئتهای حاکمیتی تاحدی جلوگیری کند. در رابطه با پسایندهای خرد پیادهپیامدهای منفی سنگربندی

توجهی به نبود ضوابط ها اشاره نمود که احتمالًا تحت بیهای مالی و حقوقی شرکتتوان به کاهش ریسکپلکانی، می

ساز تضییع حقوق ذینفعان گردد. به تواند زمینهای میمدیره، به شکل گستردهۀ تصدی اعضای هیئتمورد انتظار در دور

های واقعی را کاهش های مورد انتظار با بازدهمدیره پلکانی احتمالاً شکاف بازدهعلاوه دستیابی به ساختاربندی هیئت

ی اخبار منفی که ممکن است وجود داشته باشد، مانع دهد و با شفافیت بیشتر در انعکاس اخبار عملکردی شرکت و حتمی

گردد که در نتیجه احتمال ریسک سقوط ارزش سهام کاهش از تجمیع تودۀ اخبار عدم انعکاس داده شده به سهامداران می

ده است، ای که در بازار ایجاد شتواند از محل عرضۀ سهام خود به دلیل اعتماد فزآیندهیابد و سهم بیشتری را شرکت میمی

گذاری های سرمایهمدیرۀ پلکانی، بازار مالی نیز از افزایش جذابیتکسب کند. از سوی دیگر در بعد پیامدی تشکیل هیئت

بالاتر نسبت به بازارهای پولی به دلیل اعتمادگستری ایجاد شده در این بستر برخوردار خواهد بود و به جریان نقدینگی 

های های فساد و پولشوییگردد. به علاوه مانع از توسعۀ شبکهاقتصادی کشور منجر می بیشتر در صنایع و در نتیجه نظام

هایی مدیرۀ بدون استقلال در ساختارهای حاکمیتی شرکتاحتمالی در بازار سرمایه خواهد شد که بدلیل عملکردهای هیئت

از وقوع آن در بازار سرمایه برخوردار باشند. های مؤثرتری برای جلوگیری اند از مکانیزمکه امروزه فعال هستند، نتواسته

مدیرۀ های حاکمیتی را به دلیل توسعۀ حرکت به سمت ساختاربندی هیئتتواند نوید زدودن سنگربندیاین پیامدها می لذا

 ن گردد. ها مانع از تضییع حقوق آناتر بر عملکردهای شرکتهای اثربخشپلکانی را به ذینفعان بازار سرمایه بدهد تا نظارت

های های بکارگرفته با پژوهشهای بدست آمده از اهداف این مطالعه، اگرچه الزاماً برحسب تکیه بر نوع تحلیلیافته

توان نتایج کسب شده را به دلیل اهمیتی که دارند با پذیری مصداقی برخوردار نیست، اما میمشابه دیگر، از قابلیت تطبیق

و همکاران  یلو  (2024و هوآنگ ) یلیبانام؛ (2024چاتجوتامارد و همکاران )؛ (2025)سانگ و ژئو هایی همچون پژوهش

مدیره به های نیاز به پذیرش ساختاربندی هیئتضرورت تأییدها نیز با مورد تطبیق قرار داد. چراکه این مطالعه (2024)

های حاکمیتی در بازارهای مالی از این طریق کاهش خواهد یافت نمودند که هزینه تأییدصورت پلکانی، به انحاء مختلف 

 گذاران در چنین فضایی تقویت خواهد شد.و زمینۀ افزایش حفاظت از منابع سهامداران و سرمایه

ییر لوایح و باشد تا با تغهای بدست آمده مؤید توصیه به کمیتۀ تدوین نظام راهبری شرکتی در بازار سرمایه مییافته

های مدیره پلکانی، مانع از احتمال بروز سنگربندیهای هیئتهای نظارتی لازم در پیشبرد اهداف ساختاربندیمصوبه

های ساختاری موجود و تحولات های این مطالعه مبنی بر ضعفحاکمیتی گردد. از این رو لازم است تا براساس یافته

سازی التزام به دورۀ مدیرۀ پلکانی از طریق مدونزهای دستیابی به اجرای ترکیب هیئتنیاغیرقابل اجتناب در این اثناء، پیش

ها در صنایع بازار سرمایه، توسعه داده های مرتبط با عرصۀ فعالیت شرکتمدیره و تنوع در تخصصتصدی اعضای هیئت

بایست با توسعۀ ور در این رابطه میها ابلاغ گردد. به علاوه نهادهای مزبهای جدیدی به شرکتنامهشود و طبق آیین

ها ایجاد های عملکردی را در شرکتهای پلکانی، سطحی از هنجارگراییمدیرهسازی هیئتهای حاصل از پیادهارزش

پذیری و تعهدی که در مقابل ذینفعان دارند، در یک مبنای خودانتظامی نسبت به بازنمایی چنین نمایند تا برحسب مسئولیت
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ای در مجمع عمومی سالانۀ شرکت اقدام کنند تا از این طریق، های ویژهر سطح بازار سرمایه و بازخوانی گزارشتغییراتی د

 های سهامداری و حمایتگرایی در بازار سرمایه را برای خود جلب نمایند.اعتماد بیشتری از ظرفیت

 یهاعدم پوششِ جنبه تِیبا محدود تواندید، مدار ادیبنداده یهینظر لیتحل یکه در اجرا یتیماه لیمطالعه به دل نیا

تا به  شودیم هیتوص ،یآت یهادر پژوهش یتیمحدود نیپوششِ چن یبرا رونیمواجه باشد. از ا یمحور ۀدیترِ پدگسترده

 یدارشناختیپد یکردهایاز رو ،یدارشناسیپد ندیفرآ یدر اجرا ستهیان زیگراتجربه یهاتیاز ظرف یبرداربهره لیدل

توسعۀ ساختاربندی کنندگان نسبت به مشارکت ۀشدو تجربه ییمعنا ترقیاستفاده شود تا ابعاد عم یریتفس ای یفیتوص

 یِ چندسطح لیتحل کردیاز رو شودیم شنهادیپ یآت یهادر پژوهش. همچنین تر روشن شودبه طور جامع مدیرۀ پلکانیهیئت

از جمله  ،یمحور ۀدیبر پد رگذاریمتفاوت و تأث یهاگروه دگاهیتا د ( استفاده شودStakeholder Analysis) نفعانیذ

 تواندیم یلیتحل نیشود. چن یزمان بررسطور هممختلف مخاطبان، به یهادهندگان خدمت و گروهارائه گذاران،استیس

اند، رد توجه قرار نگرفتهکننده موگروه محدود مشارکت کیتمرکز بر  لیرا که در پژوهش حاضر به دل یاماندهابعاد مغفول
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