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 چکیده

به  المللیینمشترک ب يهاگذاريیهاز نوع سرما یکاستراتژ ياتحادها یتموفقکلیدي از جمله عوامل  یشرکت یتحاکم
مشترک  يهانوع از تشکل یندر ا یشرکت یتنظام حاکم ینکهتاکنون در مورد ا یت،سطح از اهم ین. با وجود اآیدشمار می

 یباشند، پژوهش جامعیم یچه عوامل یخروج ها،تحال ینهرکدام از ا ینداشته باشد و همچن تواندیم هاییحالتچه 
در  شرکتییت گوناگون حاکم هايتدارد تا ضمن استخراج حال یمقاله سع ینا یل،دل ینصورت نگرفته است. به هم

از  تحقیقه هدف ب یابیدست ي. برایدنما ییشناسا یزمذکور را ن هايالتکننده ح عیینثر و تؤشده، عوامل م یاد يهاتشکل
)مانند شرایط عامل  8ین دارند و همچن دمند قرار گرفتند. و نظام یقعم یمقاله مورد بررس ۱۰پژوهش منتخب،  ۱۰۰ یانم

 مذ هاينبودن حا یاکه بر بودن محیطی، منطق والدین، منابع تسهیمی، ریسک و...( 

 های حاکمیت شرکتی، عوامل مؤثر، المللی، حالتگذاری مشترک بینها: سرمایهکلیدواژه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

                                                                                                                                                 
 تاریخ دریافت مقاله: ۵۱۰۰/۰۰/۵۴ تاریخ پذیرش مقاله: ۵۵۱۰۰/۰8/۰۵

، تهران، ایران )نویسنده مسئول(دانشگاه صنعتی امیرکبیر* استادیار،   

Email: h.sadegh@ut.ac.ir  

تهران، تهران، ایران. ، داتشگاهموخته دکتري** دانش آ  
 *** کارشناس 



 05  المللینمشترک ب هایگذارییهدر سرما یشرکت یتحاکم

 

 مقدمه .1

 
هاي ها به منظور فعالیت در عرصههایی است که معمولاً شرکتهاي استراتژیک یکی از گزینههمکاري

 ۵المللیگذاري مشترک بینسرمایههاي استراتژیک گزینه کنند. از میان انواع همکاريالمللی از آن استفاده میبین
گیرد. الملل، قرار میمندان به فعالیت در عرصه بیننظر علاقههایی است که اغلب مدترین روشیکی از جذاب

المللی هاي ورود به بازارهاي بینهایی که دارد از دیگر استراتژيرغم جذابیتالبته گفتنی است که این روش علی
این  همچنین علاوه بر پیچیدگی ذاتی .]۵۴[ استتر بوده و دستیابی به آن نیازمند صرف زمان بیشتري پیچیده

هاي گذاريهاي والد بیشتر از دو مجموعه باشد )اصطلاحاً به آن سرمایهاگر تعداد شرکت ها،نوع از تشکل
ات افزایش تعداد شرکا احتمال بروز مشکلات گویند(، از آن جهت که به مواز چندگانهالمللی مشترک بین

 . ]۱[شود شود، باز هم بر میزان این پیچیدگی افزوده میحاکمیتی و مدیریتی بیشتر می
المللی دارند، گرایش کمتري به هایی که قصد فعالیت بینشاید تصور شود که احتمالاً شرکت در نتیجه،

خصوص از نوع چندگانه در قیاس با نوع دوگانه آن، المللی، بهبینهاي مشترک گذارياستفاده از راهبرد سرمایه
هاي یاد شده، گرایش رغم پیچیدگیدارند. اما شواهد تجربی و مطالعاتی موجود حاکی از آن است که علی

گذاري مشترک )مشخصاً از نوع چندگانه تی مختلف به استفاده از روش سرمایهچندملیهاي فراملیتی و شرکت
. ]۰۱[للی در مقایسه با نوع دوگانه آن(، به عنوان راهی براي نفوذ به بازارهاي جدید بسیار زیاد است المبین

دلیل حضور بیش از یک والد المللی، بههاي مشترک بینگذاريهمچنین، احتمال بروز مسئله نمایندگی در سرمایه
تر انواع اشکال سازمانی کمتر نیست، بلکه محتملتنها از سایر شان، نهها مبنی بر حداکثرسازي منافعو تمایل آن

المللی هاي بینهم هست. درنتیجه، این مسئله نیز از جمله عواملی است که بر میزان پیچیدگی این نوع تشکل
سزایی در موفقیت داران، والدین، نقش بهسازي منافع سهامافزاید. بر همین اساس، موضوع هماهنگمی

 .]۰۱[خصوص از نوع چندگانه، دارد المللی، بهک بینهاي مشترگذاريسرمایه
گیري از یک نظام کنترلی اثربخش و متناسب با مقتضیات این نوع ساختار سازمانی در چنین شرایطی، بهره

. به بیان ]۵۱[تواند عمر همکاري سازنده میان شرکا را افزایش دهد المللی(، میهاي مشترک بینگذاري)سرمایه
هاي کنترلی توان از سیستمکار، نمیوکسبهاي مربوط به فضاي سازمانی و محیط طه پیچیدگیواسدیگر به

هاي اطلاعاتی، موقتی استفاده نمود و انتظار مرسوم )متشکل از دو روش کنترل رفتاري و کنترل خروجی(، کنترل
از یک سازمان )آن هم که منافع بیش علاوه این پیچیدگی زمانیبه .]۰۱و  ۱[اثربخشی کافی را داشت 

شود. در چنین شرایطی موفقیت سازمان در هاي گوناگون( مطرح باشد، بیشتر میهایی با ملیت و فرهنگسازمان
گیري یابی به این مهم از طریق بهرهگرو همسوسازي اهداف کلیه شرکاي این تشکل مشترک است و قطعاً دست

بایست از ابزار کنترلی اثربخشی با نام حاکمیت بود و میهاي کنترل معمول مذکور میسر نخواهد از سیستم
اي بهره هاي رفتاري و نتیجهشرکتی )به مثابه نوعی مکانیسم کنترلی که در ذیل خود از طیفی از کنترل

 .  ]8[گیرد(، استفاده کرد می
شرکتی  رغم اهمیت نقش ابزار کنترلی حاکمیتهاي صورت گرفته مشخص گردید که علیبر اساس بررسی
صورت منسجم به شناسایی المللی، جاي خالی پژوهشی که بههاي مشترک بینگذاريدر موفقیت سرمایه

هاي مورد بحث پرداخته باشد، محسوس است. به بیان دیگر، هاي مختلف حاکمیت شرکتی در تشکلحالت
نی مانند سهامی عام، به بررسی موضوع حاکمیت شرکتی در انواع اشکال سازمامتعددي هاي تاکنون پژوهش

هاي گذارياند و همچنین، در زمینه ابعاد مختلف اتحادهاي استراتژیک و سرمایهمسئولیت محدود پرداخته
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هاي متعددي صورت گرفته است )اکثراً با نگاهی پراکنده، بخشی و غیر منسجم( المللی نیز پژوهشمشترک بین
هاي مختلف حاکمیت شرکتی در به شناسایی حالتصورت منسجم اما جاي خالی پژوهشی که به ؛]۰۰[

ها المللی و همچنین عوامل مؤثر بر تعیین نوع حاکمیت شرکتی در این تشکلهاي مشترک بینگذاريسرمایه
 پرداخته باشد، خالی است.

ها المللی که از وضعیت چند والدینی آنهاي مشترک بینگذاريواسطه ماهیت پیچیده و خاص سرمایه، به
ها تعمیم داد این نوع از تشکلرا به مربوط به دیگر اشکال سازمانی  یشرکت تیتوان حاکمینمگیرد، شئت مین
المللی چه هاي مشترک بینگذاريحاکمیت شرکتی در سرمایه. ۵مطرح گردید.رو  هایپژوهش پیش.سؤال]۴[

 تواند داشته باشد؟هایی میحالت
 المللی نقش آفرین است؟ هاي مشترک بینگذاريشرکتی در سرمایه کدام عوامل بر تعیین حالت حاکمیت. ۰

المللی و هاي مشترک بینگذاريهاي حاکمیت شرکتی در سرمایهدر نتیجه این تحقیق به دنبال تعیین حالت
 .استها همچنین تعیین عوامل مؤثر بر تعیین نوع حاکمیت شرکتی در این نوع از تشکل

 
 نظری پژوهش مبانی .2

هاي اصلی مطرح در بحث اتحادهاي استراتژیک یکی از موضوع. المللیینمشترک ب گذارییهسرما
شود. یکی از انواع پرکاربرد اتحادهاي هاي مختلفی را شامل میباشد که استراتژيمدیریت استراتژیک می

ارجی و مشارکت است که با عناوین دیگري مانند جوینت ونچر خ المللیگذاري مشترک بینسرمایهاستراتژیک 
شود. در این روش همکاري، پاي بیش از یک شریک در میان است و از المللی نیز از آن یاد میانتفاعی بین

رسمیت یافته و ایجاد  مستقل )شرکت جدید(، ماهیت و هویت ثالثو تشکیل  قرارداد همکاري طریق انعقاد یک
که از  ؛استمحور هیمشترک سرما يگذارهیسرما مللی،الهاي مشترک بینگذارينوع سرمایه نیمشهورترشود. می

 یخارج هايدر کشور خود را يهاتیفعالوسیله آن، توانند بهمیها شرکتجمله ابزارهاي پُرکاربردي است که 
موانع ورود و  ، بسیاري ازدیجد يبه بازارهاکنند و علاوه بر دسترسی آغاز  گرید يهاشرکت ایکمک شرکت هب

ها سکیو ر هاها، منبعنهیهز میامکان تسه ،نی. علاوه بر ا]۵۵[نیز پشت سر بگذارند  احتمالی راهاي محدودیت
 .]۵[گردد نیز فراهم می

را در دو دسته تعاریف حاکمیت شرکتی توان تمامی تعاریف بندي کلی میدر یک طبقه .حاکمیت شرکتی
 طبقه بندي نمود:مبتنی بر نگاه جدید و مبتنی بر رویکرد سنتی به شرح زیر 

 :حاکمیت باشد،نفعان میذي نظریه ها بر اساسهاي جدید که ابتناي آندر دیدگاه تعاریف جدید 

 هامالکان آن و میان شرکت نه تنها گرفته شده است که نظر روابط در از ايشبکه به عنوان شرکتی

مشتریان،  کارکنان، جمله از نفعانذي از زیادي شرکت و تعداد میان داران( برقرار است بلکه)سهام
 فروشندگان، جامعه نیز وجود دارد و حاکم است. 

 نظریه نمایندگی را مبناي فکري خود قرار استهاي سنتی تعاریفی که بر اساس دیدگاه  سنتی: تعاریف ،
 .]۱[اند داران محدود کردهسهام شرکتی را  تنها به رابطه میان شرکت و اند و حاکمیتداده

با توجه به موضوع حاکمیت شرکتی در اتحادهاي . شرکتی در اتحادهای استراتژیکحاکمیت 
فرض وجود حاکمیت کند؛ به بیان دیگر، پیشگذاري مشترک موضوعیت پیدا میاستراتژیک، فقط در بستر سرمایه

هاي گذارياي، ساختار حقوقی آن است، به همین دلیل، این موضوع تنها در سرمایهشرکتی در هر مجموعه
 .]3[ مشترک کاربرد داشته و در سایر انواع اتحادهاي استراتژیک مانند کنسرسیوم و... مصداق ندارد

کنترل کاهش ریسک،  با هدففرایندهایی که  بهشرکتی  حاکمیتالگوي  هاي مشترک،گذاريسرمایهدر 
. گفتنی ]3[ شاره داردااند، ایجاد شدهو همچنین خلق بازده بلندمدت براي والدین  هاتشکل نوع از هاي اینفعالیت
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محور جهت نگاه به موضوع حاکمیت در هزینه مبادله، اعتمادهاي مختلفی مانند است که دیدگاه
توان با نگاه جدید به مفهوم حاکمیت ؛ در نتیجه هم می]۵۱[ المللی، وجود داردهاي مشترک بینگذاريسرمایه

المللی نگریست و هم با نگاه سنتی. البته با توجه به غلبه نگاه سنتی به هاي مشترک بینگذاريشرکتی در سرمایه
هاي مشترک خارجی و حاکم بودن موضوع گذاريطلبانه طرفین در تشکیل سرمایهواسطه ماهیت منفعت

 .است نمایندگی، در نتیجه مبناي تحقیق پیش رو بر اساس نگاه سنتی 

الگوي حاکمیت شرکتی در واقع بستري است که مواردي از قبیل ساختار های حاکمیت شرکتی. حالت
هاي رفع اختلاف، گذاري، مکانیسمارزشهاي زممکانیداري، طریقه انتقال تکنولوژي، حقوق مالکیت معنوي، سهام

ود آن را شود و نمرا شامل می و کارکنان هاي بازاریابیهاي خروج، شرایط تغییر سهم و مالکیت، موضوعمکانیسم
توان در سندهاي مکتوبی مانند اساسنامه شرکت ثالث تازه تأسیس شده و همچنین قرارداد بیش از هر چیز می

هاي شرکا که نتایج آن در سندهاي مذکور مابین شرکا مشاهده نمود. به بیان دیگر نتیجه مذاکرههمکاري فی
 .]۰۰[داره آتی تشکل مشترک را تعیین خواهد کرد شود، به مثابه دستورالعملی خواهد بود که نحوه امتجلی می

آید منظور این است که الگوي هاي مختلف حاکمیت شرکتی به میان میکه سخن از حالتدر نتیجه زمانی
است چه  ها استوار شدهاز منظر مبانی که بر اساس آن»باشد( حاکمیت شرکتی )که متضمن موارد فوق می

 ۰در نتیجه بر اساس «. پردازدي مذکور چگونه به رصد و نظارت بر امور میالگو»و همچنین « وضعیتی دارد
هاي مختلفی مانند سخت یا نرم، کنترل محور یا توان براي حاکمیت شرکتی در سازمان حالتموضوع مذکور می

و  7، ۰۵، ۵3، ۰3، ۵۰[ورزانه، پیچیده یا ساده و... را بر شمرد محور، مفصل یا مختصر، عادلانه یا غرضمشارک 
۵۰[. 

که هاي گوناگونی را برشمرد اما حال اینتوان حالتطور که ملاحظه شد براي حاکمیت شرکتی میهمان
المللی موضوعیت دارند، سؤالی است که این پژوهش هاي مشترک بینگذاريها در سرمایهیک از این حالتکدام

 باشد.در پی پاسخ دادن به آن می
بر عامل  33۱، در مجموع (۵3۴8صادق و همکاران ) بر اساس تحقیق شرکتی. عوامل مؤثر بر حاکمیت

 ۱توان آنها را در که می دارند یرتأث المللیهاي مشترک بینگذاريی در سرمایهشرکت یتحاکم يالگو یريگشکل
ي والدین از هاهاي کلان و انتظارها و برداشتهاي میان شرکا، موضوعهاي والدین، ارتباطمقوله اصلی مشخصه
  .]3۰[ المللی گنجاندگذاري مشترک بینابعاد مختلف سرمایه

المللی هاي مشترک بینگذاريگیري حاکمیت شرکتی در سرمایهدر نتیجه عوامل متعددي بر چگونگی شکل
 یک از این عوامل بر چگونگی حالت حاکمیت شرکتی مؤثر است، سؤالی است کهتأثیر دارند اما حال اینکه کدام

 این پژوهش در پی پاسخ دادن به آن است.
جستجوها و ، مند استکه مبتنی بر روش مرور نظام پژوهش ینا يمنظور اجرا به. پیشینه پژوهش

ها و مقاله تنهابه همین منظور نه .صورت گرفته استبرخط  یکیداده الکترون هايیگاهدر پا یاريبس هايهمطالع
 یممستق يهاحوزه یتمامبررسی شدند بلکه  المللیینمشترک ب هايگذاريیهدر سرما یشرکت یتحاکم يهامتن
مند اشاره مرور نظام یجاز نتا یقسمت فقط به بخش ین. در امورد مداقه قرار گرفتند یزموضوع ن ینا یرمستقیمو غ

  مقاله موکول خواهد شد. يهاتهیافقسمت اعظم آن، به بخش بیان و  شودیم

هاي صورت مستقیم و غیرمسقیم موضوع حالت هایی که بهبه برخی از پژوهش ۵جدول به همین منظور، در 
المللی و همچنین عوامل مؤثر بر تعیین نوع حاکمیت هاي مشترک بینگذاريمختلف حاکمیت شرکتی در سرمایه

 اند، اشاره شده است.ها را مورد بررسی قرار دادهشرکتی در این نوع از تشکل
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 اندمند قرار گرفتههایی که مورد بررسی نظاماز  پژوهشبرخی . ۵جدول 

و سال  نام پژوهشگران
 پژوهش

 هاي اصلی پژوهشنتایج و یافته

 المللی بررسی شده است.هاي مشترک بینگذاريهاي کنترلی حاکم بر سرمایهسیستم ۰۰۵3، ۵تنگ و لی

 ۰۰۵۱هشیه و رودریگز، 
سازمان و همچنین، ضرورت منعطف بودن سیستم حاکمیت شرکتی اشاره به نقش حاکمیت شرکتی در عملکرد 

 .دارد

، ۰کریشنان و همکاران
۰۰۵۱ 

یک که کدامبندي کرد. اینهاي حاکمیتی را به دو گروه مبتنی بر قرارداد و اعتماد دستهتوان نظامدر حالت کلی می
 بستگی دارد.ها را انتخاب کنیم، به عدم اطمینان محیطی/ رفتاري از آن

 ۰۰۵7کلیجن و همکاران، 
ها متفاوت شود و سطح نظارت آنگذاري مشترک شمرده میهیئت مدیره رکن اصلی حاکمیت شرکتی در سرمایه

 است.

، 3لوجاکونو و همکاران
۰۰۵7 

هایی که گذاري مشترک در زنجیره تأمین والد در نوع نظام کنترلی اثر دارد. معمولاً فعالیتموضوع جایگاه سرمایه
 شوند.سپاري میشود، برونرقابتی شرکت والد محسوب نمیمزیت 

 

 
اند تصویر نتوانسته کدامهیچ ،هادلیل نگاه بخشی، محدود و پراکنده آنشود، بهگونه که ملاحظه میهمان

مذکور را هاي مدنظر ارائه دهند و خلأ پژوهشی شرکتی در تشکلهاي مختلف حاکمیت منسجمی را از حالت
 .]۵۱[ مرتفع کنند

هاي مشترک گذاريدر سرمایه حاکمیت شرکتیاین در حالی است که تعیین عوامل مؤثر بر تعیین نوع 
واسطه ساختارشان در مقایسه ها )بهنوع تشکل پیچیدگی و ابهام بیشتر اینمختلفی از قبیل  دلایلالمللی، به بین

ها، ...(،  نقش عوامل محیطی و رفتاري مؤثر بر این نوع از تشکلانواع دیگر مانند سهامی، تضامنی یا  با
هاي توان یافتهتنها نمیهاست و نهانواع شرکتتر از سایر مراتب پیچیده بههاي فرهنگی میان شرکا و...، تفاوت

بلکه هاي مشترک تعمیم داد، هاي تک والدي( را به این نوع از تشکلمربوط به حالت کلی )متعلق به شرکت
 .]۰۴[طلبد که در حالت عادي نیازي به آن نیست نگري خاصی را نیز میپرداختن به این موضوع، تمرکز و جامع

 
 شناسی پژوهشروش .3

مند ، به سوالات مورد نظر پاسخ دهد. در تحقیق بنیادي، بر آن است تا با استفاده از روش مرور نظام این
هاي فراترکیب و فرا مند با روشهاي مرور نظامتفاوتی میان روشاینجا شاید این پرسش مطرح شود که چه 
چنین بیان توان اینروش اخیر استفاده نشده است؟ در پاسخ می ۰تحلیل وجود دارد و چرا در این پژوهش از 

هاي مندرج در گرایانه، نتایج و دادهداشت که در روش فرا تحلیل به منظور آزمون فرض و با رویکردي اثبات
پذیرد که گردند )در واقع فرا تحلیل زمانی انجام میحقیقات کمی انجام پذیرفته پیشین تجمیع شده و تحلیل میت

هاي گذشته نتایج متناقضی داشته باشند و محقق بخواهد ضمن تجمیع نتایج حاصله، به چرایی این پژوهش
( و در نقطه مقابل آن در روش فرا هاي قبلی هماهنگی ایجاد کندتناقض پاسخ داده و به نوعی میان پژوهش

عنوان نسخه کیفی فرا تحلیل(، با رویکردي تفسیري، محقق تحقیقات کیفی گذشته را مورد بررسی ترکیب )به
 .]33[رسد هاي جدیدي میمجدد قرار داده و در نهایت با ترکیب و تلفیق نتایج آنها، به یافته

المللی و هاي مشترک بینگذاريحالات حاکمیت شرکتی در سرمایهبنابراین، از آنجا که هدف این پژوهش، تعیین 
نوع تحقیقات  ۰، در نتیجه در نظر داریم که هر است همچنین تشخیص عواملی که بر حالات مذکور اثر دارند 

کمی و کیفی را مورد بررسی قرار دهیم؛ از سوي دیگر از آنجایی که در نظر نداریم به تناقضات نتایج تحقیقات 

                                                                                                                                                 
Tong & Li 

Krishnan et al. 

Lojacono et al. 
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ی انجام پذیرفته قبلی بپردازیم و همچنین نتایج حاصله را با استفاده از فنون آماري تحلیل نماییم )زیرا تنها کم
هاي فرا ترکیب و فرا تحلیل مناسب کار ما ها منظور نظر ما است(، در نتیجه هیچکدام از روشترکیب کیفی یافته

 .]۰[ نیستند

 :]۰[مند انجام پذیرفت امهاي زیر، بررسی نظبنابراین از رهگذر گام
 تعیین و تحدید موضوع در دست بررسی گام اول:
 هاي مذکور به طرح پژوهش هاي پژوهش و مرتبط ساختن سؤالتعیین سؤال گام دوم:

 تنظیم پروتکل پژوهش و طراحی مدل ذهنی متناسبگام سوم: 
 (۰)مندرج در جدول   مندطراحی معیارهاي شمول و عدم شمول براي مرور نظام گام  چهارم:

 
 

 . معیارهاي شمول و عدم شمول۰ جدول

 های عدم شمولمعیار معیارهای شمول گستره معیارها

 معیارهاي اولیه
 و بنیادین

 المللیهاي مشترک بینگذاريهاي مختلف حاکمیت شرکتی در سرمایهتعیین حالت
نگاه به حالات حاکمیت 
 شرکتی در حالت عمومی

 هايموضوع
 نظرمورد 

 المللیهاي مشترک بینگذاريحالات حاکمیتی در سرمایه 

 عوامل موثر بر کم و کیف حالات فوق 

تمامی موارد خارج از معیارهاي 
 مدنظر

 نتایج مدنظر
المللی و گذاري مشترک بینشرکتی در سرمایه شناسایی حالات مختلف حاکمیت

 آنها(دهندهشکلهمچنین عوامل موثر بر آنها )عوامل

شرکتی در حالات حاکمیت
 هاسایر انواع سازمان

 مقالات علمی ترویجی ها، مقالات و کتب تخصصی مرتبطنامهپژوهشی، پایانمقالات علمی مطالعات مدنظر

 مشترک محلیگذاريسرمایه المللیگذاري مشترک بینسرمایه گستره مدنظر

 - مطالعات کمّی، کیفی و آمیخته شناسیروش

 اعتبارمیزان 
 مدنظر

 ايهاي علمی معتبر الکترونیکی و کتابخانهمندرج در پایگاه 
 هاي برتر دنیا، مانند مؤسسهتخصصیهايگزارش KPMG، EY ....و 

مقالات مندرج در نشریات 
 غیرتخصصی و غیر علمی

 
 مندگام  پنجم: آغاز مرور نظام

صورت به  مندصورت جامع و نظامصدرالاشاره بهوجوي ابر اساس معیارهاي پس از تعیین این معیارها، جست
و بر  Springerو  Science Direct، Sage ،Emerald ،Willyهاي اطلاعاتی متعدد مانند وسیع در پایگاه

-گذاري مشترک بینسرمایه گذاري مشترک،هایی از قبیل سرمایههایی کلید واژهاساس ترکیبی از برخی کلیدواژه

هاي مشترک، حاکمیت هاي کنترلی، نقش هیئت مدیره همکاريراتژیک، تئوري نمایندگی، نظامالمللی، اتحاد است
تا مهرماه  ۵3۴7ساله )از مهرماه  ۵اي هاي حکمرانی آغاز شد و طی بازهشرکتی، حالات حاکمیت شرکتی، مدل

گري بندي، غربالدستهشود، پس از ملاحظه می ۵پژوهش مدنظر قرار گرفتند. همانطور که در شکل  ۱۰۰( ۵3۴8
مقاله از  ۱۰شناسی بر اساس روش پیشنهادي کالدول(، در نهایت ها )از لحاظ روشو سنجش میزان کیفیت آن

 ها احصا شد. هاي لازم از میان آندقت بررسی و دادهها بهلحاظ چکیده، مقدمه، روش و نتیجه آن
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گري و انتخاب مقالاترویه غربال. ۵شکل 

 
 

 
ها تحقیق یاد شده مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتند و از میان آن ۱۰۰بر اساس مدل ذهنی تدوین شده، تمام 

مورد که بیشترین ارتباط را با موضوع مدنظر داشتند و همچنین از اعتبار و کیفیت لازم بر اساس الگوي  ۱۰
مند ها را از نظر اینکه واجد شرایط براي تجزیه و تحلیل نظامپیشنهادي کالدول برخوردار بودند )ابزاري که مقاله

 مند قرار گرفتند.دهد(، مورد بررسی نظامهستند یا نه، مورد بررسی قرار می
بندي، کدگذاري تحقیق منتخب، با طی مراحل زیر طبقه ۱۰مند در مرحله پایانی نیز پس از تجزیه و تحلیل نظام

 افزار اکسل(، ترکیب و تلخیص شدند: )با استفاده از روش کدگذاري باز در نرم
 کد استخراج گردید. 33۱ابتدا ها: هاي احصا شده و استخراج کدهاي مورد نظر از میان آنتفکیک داده (۵
هاي فوق بر اساس قرابتی که با یکدیگر داشتند و کدگذاري مجدد: در این مرحله از میان بندي کددسته (۰

هاي مشترک گذاريعامل مؤثر که در چگونگی حالت حاکمیت شرکتی در سرمایه 8کد،  33۱این 
 المللی نقش دارند، شناسایی شدند.بین

عامل شناسایی شده بر چگونگی حالت الگوي  8ها: در این مرحله نقش ه یافتهبندي نهایی همدسته (3
 .]۰[حاکمیت شرکتی مشخص شدند 

 
 های پژوهشیافتهها و تحلیل داده .4

المللی، عوامل هاي مشترک بینگذاريهاي حاکمیت شرکتی در سرمایهدر این بخش ضمن تعیین حالت
م. در نهایت نیز در قالب الگویی فرایندي، به بیان ارتباط میان عوامل و نماییها را نیز مشخص میتعیین کننده آن

 ها و همچنین نحوه نقش آفرینی عوامل اشاره خواهیم نمود.حالت

به آنها اشاره شده، بر اینکه  3سال، مشخص گردید که کم و کیف عواملی که در جدول  ۵در مجموع طی 
 باشند.حاکمیت شرکتی چه حالتی داشته باشد مؤثر می

تعریف اهداف و سؤالات 
 تحقیق

 انجام تحقیقات اولیه

هاي تکراري و حذف نسخه
مقالات خارج از کنفرانس و 

 مجله

خواندن عنوان، چکیده و کلید 
 هاواژه

 مرور اجمالی تمام محتوا

 حذف بیشتر مقالات غیر مرتبط

 مراحل پردازش

 دامنه بررسی

 همه مقالات

 فردمقالات منحصر به 

 صورت بالقوهمقالات مرتبط به

 مقالات مرتبط

مقالات نهایی جهت تجزیه و 
 تحلیل

 نتیجه

 تمام ادبیات موجود

۱۰۰ 

۰۱۰ 

۵۴۰ 

۵۰۰ 

۱۰ 

 تعداد مقالات
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 کننده حالات حاکمیت شرکتیعوامل تعیین. 3جدول 

 کدها
کننده عوامل تعیین

 حالات حاکمیتی

 توضیح

 عوامل

D1 اعتماد و شناخت متقابل 
به میزان اعتماد و اطمینان رفتاري طرفین نسبت به یکدیگر و شناختی که نسبت به اهداف یکدیگر 

 دارند، اشاره دارد.

D2 
 ادراک شرکا در مورد

 هاي شراکتهزینه
 گذاري مشترک اشاره دارد.هاي ایجاد و اداره سرمایهبه برداشت طرفین نسبت به هزینه

 

 
D3 
 

 

 

شرایط محیطی کشورهاي 
 والدین

 این عامل به  شرایط محیطی کشورهاي والد از منظر عوامل زیر اشاره دارد:
 رسمی( هاي غیرپیچیدگی محیطی )فساد و شفافیت، نفوذ و قدرت سازمان 

 گذار و مرجع(هاي قانونکنندگان، رقبا، گروهناپایدار بودن عوامل محیطی )مشتریان، عرضه 

 هاي اقتصادي کشور میزبانثبات/عدم ثبات و توسعه یافتگی و توسعه نیافتگی زیرساخت 

 محیط اجتماعی و فرهنگی کشورهاي محل والدین 

 هاي قانونییت استحکام نظاممحیط قانونی و نهادي کشورهاي والدین و همچنین وضع 

D4 گذاري مشترک اشاره دارد.الشرکه طرفین در سرمایهبه میزان سهم میزان سهم طرفین 

D5 به چیستی جنس منابع و دانش تسهیمی و همچنین درصد شراکت موارد مطروحه اشاره دارد. منابع و دانش تسهیمی 

D6 گذاري مشترک و دستیابی به اهداف تعیین شده اشاره دارد.سرمایهبه میزان تعهد والدین به توفیق  تعهد والدین 

D7 کنند اشاره دارد.به ریسک هاي احتمالی که والدین آنها را براورد می ریسک احتمالی 

D8 منطق ذهنی و نگاه 
به اینکه منطق ذهنی و نگاه والدین بر اساس کدام یک از رویکردهاي نمایندگی، خادمیت و... است 

 دارد. اشاره
 

 
و همچنین « است ها استوار شدهوضعیت حاکمیت شرکتی از منظر مبانی که بر اساس آن»منظر دو بر اساس 

چگونگی این حالات متاثر بررسی هدایت شد.  حالات گوناگونی را برشمرد « نحوه رصد امور و نظارت بر اوضاع»
 .باشندمی 3از عوامل مندرج در جدول 

 

 است: ها استوار شدهشرکتی از منظر مبانی که بر اساس آن. وضعیت حاکمیت 1

بر اساس اینکه رویکرد شرکا بر اساس نگاه نمایندگی )این دیدگاه که هر یک از شرکا تمایل به رفتارهاي 
هاي میان فرصت طلبانه دارند( باشد یا نگاه ارتباطی )میان طرفین اعتماد حاکم بوده و محوریت با تأثیر ارتباط

انی بر عملکرد اتحاد استراتژیک است(، نظام حاکمیت شرکتی مورد نظرشان نیز تفاوت خواهد کرد. در سازم
اعتمادي است آنگاه نظام حاکمیت شرکتی سخت )قرارداد محور( در سازمان حاکم شرایطی که نگاه مبتنی بر بی

شود که مالامال از بندهاي اي منعقد میمابین طرفین قراردادهاي پیچیدهخواهد شد؛ به این صورت که فی
طلبانه احتمالی است. در حالت مقابل )حاکمیت شرکتی نرم یا موشکافانه و مفاد بازدارنده از هرگونه اقدام فرصت

دهند که در اعتماد محور( طرفین نسبت به یکدیگر اعتماد داشته و بر این مبنا نظام حاکمیتی خود را سازمان می
شکل، طرف مقابل به خوبی همکاري خواهد کرد. همچنین طرفین به قول و صورت بروز هرگونه ریسک و م

 است نآمابین منعقد شده است نیز پایبند هستند و نیازي به رصد مستمر قرارهایی که در قالب قراردادهاي فی
 حالت حاکمیت شرکتی را می توان بر اساس مبانی و منطق شرکا برشمرد:  ۰. در نتیجه ]۵۰[

  نرم: مبتنی بر اعتمادحاکمیت شرکتی 

 حاکمیت شرکتی سخت: مبتنی بر قرارداد 
 

 . وضعیت حاکمیت شرکتی از منظر نحوه رصد امور و نظارت بر اوضاع:2

هاي والد، رفتار و خروجی والد دیگر را تحت کنترل فرایندي هدف محور است که طی آن هر یک از شرکت
بینی و اطمینان نسبت به حداقل کردن رفتارهاي ؛ این اقدام با هدف افزایش قابلیت پیش]۰3[دهند تأثیر قرار می
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هاي کنترلی ذیل نظام حاکمیت شرکتی پذیرد. در واقع مکانیزمطلبانه و حداکثرسازي عایدي صورت میفرصت
سب یا عدم تناسب با هاي مدیران اتحاد را از جهت احصاء میزان تناهایی هستند که هر یک از طرفین اقدامروش

یابند که آیا منابع تسهیم شده به درستی مورد استفاده ؛ همچنین اطمینان می]3۵[سنجند منافع و مقاصد خود می
. در نتیجه بر اساس نحوه رصد و ]۰۵[گیرد گیرد یا خیر و همچنین چگونه مورد استفاده شریک قرار میقرار می

 ت شرکتی به شرح زیر داشت:حالت حاکمی ۰توان نظارت بر اوضاع می

 حاکمیت شرکتی کنترل محور 

 حاکمیت شرکتی مشارکت محور 
 

 
 المللی و عوامل موثر بر آنها و نحوه اثرگذاريهاي مشترک بینگذاريدر سرمایه شرکتی حاکمیت حالات . چیستی۰شکل 

 
 گیری و پیشنهادهانتیجه .5

ها مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتند و از میان آن ۱۰۰بر اساس مدل ذهنی تدوین شده همانطور که اشاره شد، 
مورد که بیشترین ارتباط را با موضوع مدنظر داشتند و همچنین از اعتبار و کیفیت لازم بر اساس الگوي  ۱۰
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بندي و من طبقههاي آنها ضمند قرار گرفته و یافتهپیشنهادي کالدول برخوردار بودند، مورد بررسی نظام
کدگذاري، ترکیب و تلخیص شدند. در نهایت ضمن شناسایی حالات متصور بر حاکمیت شرکتی در 

 عامل که بر چگونگی حالت مذکور تاثیرگذارند نیز شناسایی گردیدند.  8المللی،  هاي مشترک بینگذاريسرمایه
ز آنجاییکه نتایج این تحقیق بدیع است و سازد اهاي صدرالاشاره، خاطر نشان میپیش از پرداختن به یافته

هاي حاصل تاکنون هیچ پژوهشی با این مقتضیات انجام نپذیرفته و نگاهی اینچنینی نداشته است، در نتیجه یافته
هاي حاکمیت شرکتی و بدیل بوده و از این منظر با سایر تحقیقات انجام گرفته در حوزهاز آن بی

 . است المللی متمایز هاي مشترک بینگذاريسرمایه
شود، بر اساس اینکه منطق ذهنی والدین چگونه باشد، میزان کنترل ملاحظه می ۰طور که در شکل همان

شود؛ المللی تعیین میگذاري مشترک بینمحور یا مشارکت محور بودن الگوي حاکمیت شرکتی در سرمایه
ز اثرگذار خواهد بود. به بیان دیگر در شرایطی که نگاه هاي کنترلی مورد استفاده نیعلاوه این موضوع بر نظامبه

هاي کنترلی اجتماعی، رسمی نمایندگی بر ذهن والدین حاکم باشد، گرایش طرفین به سمت استفاده از انواع نظام
شود که مدیران و فرآیندي خواهد بود؛ در سوي دیگر اگر نگاه والدین بر اساس منطق خادمیت باشد )فرض می

شود تا با رویکردي مشارکتی، امور شرکا منافع یکدیگر را در نظر دارند و حافظ آن هستند(، سعی میاتحاد و 
هاي کنترلی مذکور استفاده نخواهد شد. المللی پیش بروند. در نتیجه از نظامگذاري مشترک بینحاکمیتی سرمایه
اد قراردادي دشوار و پیچیده است و مبناي همکاري بر اساس مف« نظام حاکمیت شرکتی سخت»به بیان دیگر در 

، اساس همکاري بر اساس اعتماد و مشارکت است. در نتیجه در حالت اول، در طول «نظام حاکمیتی نرم»در 
دوره شراکت والدین باید مرتباً رفتارهاي یکدیگر را مورد کنترل و نظارت دقیق قرار دهند تا مبادا طرف مقابل از 

هاي کنترلی استفاده شود( و در حالت تخطی کند )در نتیجه نیاز است که از سیستم حدود تعیین شده در قرارداد
هاي کنترلی پیچیده با رویکرد که طرفین به یکدیگر اعتماد دارند(، به جاي اعمال نظامدوم )یعنی زمانی

 شود.مشارکتی، سرمایه گذاري مشترک اداره می
بعاد گوناگون و همچنین چیستی منطق ذهنی و نگاه چگونگی شرایط محیطی کشورهاي والدین از منظر ا

 کنند. والدین از جمله عواملی هستند که نرم یا سخت بودن نظام حاکمیت شرکتی را تعیین می
عواملی مانند چیستی منطق والدین، وضعیت توسعه یافتگی کشور میزبان، میزان سهم طرفین، وضعیت 

و همچنین میزان تعهد والدین از جمله عواملی هستند که هاي متصوره، منابع و دانش تسهیم شده ریسک
 نمایند.مشارکت یا کنترل محور بودن نظام حاکمیت شرکتی را تعیین می

الگوي مذکور در واقع مدلی نیست که مشتمل بر تعدادي متغیر با روابط معین علیّ  ضروري است اظهار شود
هاي مشترک گذاريهاي حاکمیت شرکتی در سرمایهحالت گر وضعیتو معلولی باشد، بلکه الگویی است که نشان

مند ادبیات، احصا شده است. در نتیجه که از طریق مرور نظام است ها المللی و همچنین عوامل مؤثر بر آنبین
هاي کمی شود )بر خلاف پژوهشتوان از آن انتظار مدلی را داشت که از خروجی پژوهش تجربی حاصل مینمی

دست آمده حالتی کلی داشته و براي همه انواع هاي بهعلاوه باید توجه داشت که یافتهی دارند(. بهکه چنین نگاه
هاي گذاريکار سرمایهوکسبجنس»المللی کاربرد دارند؛ در نتیجه دو موضوع هاي مشترک بینگذاريسرمایه

توانند منجر به تعدیل عوامل و می« مقتضیات سیاسی، فرهنگی و اقتصادي کشور میزبان»و « المللیمشترک بین
ها( شوند. بنابراین در وجود یا عدم وجود هاي شناسایی شده )کم شدن یا افزوده شدن مورد یا مواردي به آنحالت
 عامل مذکور تأثیر فراوانی دارند. ۰هاي حاکمیت شرکتی و همچنین عوامل متناظر معرفی شده، حالت

در  دلیل کثرت عوامل، تعداد کم پژوهشمحدودیت زمان، پیچیدگی بههایی از قبیل گفتنی است که موضوع
اند که هایی بودهها و محدودیتالمللی از جمله مشکلهاي مشترک بینگذاريحوزه حاکمیت شرکتی در سرمایه

هاي مختلف حاکمیت شرکتی در ها، حالتها مواجه بوده است اما با وجود همه این محدودیتمحقق با آن
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طور مسلم، این اند. البته بهها استخراج شدهالمللی و همچنین عوامل مؤثر بر آنهاي مشترک بینگذاريهسرمای
که جا ها بررسی شوند. به بیان دیگر، از آنها باید گسترش یافته و میزان دقت و صحت آنپایان راه نیست و یافته

گران حاکمیت شرکتی گشوده است، سایر پژوهش هاي جدیدي را در ادبیات موضوعهاي این پژوهش افقیافته
هاي تکمیلی را در آینده انجام دهند ها و موانع یاد شده، پژوهشتوانند با فائق آمدن بر برخی از محدودیتمی

هاي تجربی(. در واقع مند این مقاله در قالب پژوهشهاي حاصل از مرور نظام)مشخصاً از طریق آزمون یافته
المللی مانند هاي مشترک بینگذاريهاي مفقوده در زمینه حاکمیت شرکتی در سرمایهحلقه پرداختن به سایر

هاي چهارگانه، تفکیک عوامل مؤثر براي تعیین اثر هر کدام از عوامل بر کیفیت )چگونگی( هر کدام از حالت
هاي ، نقش مکانیسمشریک خارجی و داخلی، تعیین نقش جنس کسب و کار بر بودن یا نبودن هر کدام از عوامل

هاي حاکمیت شرکتی المللی، نقش حالتگذاري مشترک بینحاکمیت شرکتی شناسایی شده بر موفقیت سرمایه
هاي حاکمیت شرکتی شناسایی شده بر حفظ مزایاي شناسایی شده بر سودآوري هر کدام از والدین، نقش حالت

هایی ی که یکی از طرفین ایرانی باشد از جمله تحقیقهاي مقاله با توجه به شرایطرقابتی طرفین، بررسی یافته
 تواند به گسترش مرزهاي این حوزه کمک کند.ها میهستند که انجام آن

گیري از نتایج این پژوهش در عرصه اجرایی، ذکر این موضوع ضروري است همچنین، در رابطه با امکان بهره
ها؛ به ها و شرکتگران خواهند بود و نه سازمانشتر پژوهشمند، بیهاي مبتنی بر مرور نظامکه مخاطبان مطالعه

هاي حاکمیت تواند براي محققان حوزهبیان دیگر، این پژوهش بیش از تجویزي بودن، جنبه بنیادین دارد و می
الملل، استراتژي در سطح شرکت کاربرد داشته باشد. در نتیجه، تنها وجه استفاده کاربردي از شرکتی، تجارت بین

گذاري هایی خواهد بود که در نظر دارند از استراتژي سرمایهها و سازمانهاي این تحقیق براي شرکتافتهی
خواهند آن را پایش نمایند. مشترکی دارند و می گذاريالمللی استفاده کنند یا در حال حاضر سرمایهمشترک بین

جنس کسب و کار، مأموریت و صنعت والدین و هاي این پژوهش )با عنایت به در نتیجه با استفاده از یافته
 پیدا را خود هايبررسی مسیر توانندمی میزبان( کشور گذاري مشترک تازه تأسیس و همچنین مقتضیاتسرمایه

 هاي مؤثرتري را مبذول دارند.قداماو  کرده
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