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حسابدار

نکات مهمحــــــــرفه‌ای

چرا در حسابداری به یک چارچوب مفهومی  نیاز داریم؟
ــاس و در  ــر اس ــد ب ــد, بای ــودمند باش ــه س ــرای این‌ک ــذاری ب قاعده‏گ
ــن,  ــود. بنابرای ــام ش ــم انج ــده از مفاهی ــه بناش ــک بدن ــا ی ــاط ب ارتب
ــح توســعه داده‏شــده,  ــه صــورت صحی ــک چارچــوب مفهومــی کــه ب ی
IASB را قــادر می‏ســازد تــا در طــول زمــان اعلامیه‏هــای رســمی 
ــه  ــد و در نتیج ــر کن ــری را منتش ــه بیش‏ت ــات روی ــودمندتر و باثب س
ــع,  ــوند. در واق ــل ش ــد حاص ــتانداردها بای ــجم از اس ــه‏ای منس مجموع
چارچوبــی کــه بــه درســتی توســعه یافتــه اســت, بایــد بــه رهنمــودی 
ــن رهنمــودی نداشــته  ــر چنی ــج شــود. اگ ــرای اســتانداردگذاری منت ب
ــی  ــه مبتن ــود ک ــر می‏ش ــدی منج ــه فرآین ــتانداردگذاری ب ــد, اس باش
ــای  ــک از اعض ــر ی ــط ه ــده توس ــعه داده‏ش ــردی توس ــم ف ــر مفاهی ب
هیئــت اســتانداردگذار اســت. بــه عبــارت دیگــر, اگــر اســتانداردگذاری 
ــائل  ــارۀ مس ــد, درب ــردی باش ــی ف ــای مفهوم ــر چارچوب‏ه ــی ب مبتن
مشــابه و یکســان, بــه نتیجه‏گیری‏هایــی متفــاوت از آن‏چــه قبــاً 

ــبت  ــتانداردها نس ــه, اس ــد. در نتیج ــد انجامی ــده, خواه ــام می‏ش انج
ــن  ــود و ممک ــد ب ــه نخواهن ــات روی ــر دارای ثب ــتانداردهای دیگ ــه اس ب
ــند.  ــده نباش ــات آین ــان‏دهنده تصمیم ــته نش ــات گذش ــت تصمیم اس
ــی  ــای مال ــتفاده‏کنندگان صورت‏ه ــم اس ــد فه ــوب بای ــاوه, چارچ به‏ع
ــش  ــا را افزای ــن گزارش‏ه ــه ای ــا ب ــاد آن‏ه ــی و اعتم ــای مال از گزارش‏ه
ــای  ــن صورت‏ه ــه بی ــت مقایس ــد قابلی ــی بای ــوب مفهوم ــد. چارچ ده
مالــی شــرکت‏ها را ارتقــا دهــد. در نتیجــه یــک چاچــوب مفهومــی کــه 
ــکلات  ــد مش ــادر باش ــد ق ــه بای ــت, حرف ــعه‏یافته اس ــتی توس ــه درس ب
عملــی جدیــد و نوظهــور را از طریــق ارجــاع بــه یــک چارچــوب موجــود 

ــد. ــل کن ــریع‏تر ح ــادی, س ــه بنی از نظری
ــو  ــته کیس ــاس IFRS  نوش ــر اس ــه ب ــابداری میان ــاب حس ــع: کت منب
و ویگانــت، ترجمــه دکتــر علــی رضــا رامــروز، انتشــارات انجمــن 

ــران ــره ای ــابداران خب حس

ــال ۱۳۱۵  ــه س ــران، ب ــورس در ای ــیس ب ــاره تأس ــه درب ــات اولی مطالع
ــام  ــه ن ــردی بلژیکــی ب ــن ســال، ف ــردد. در ای هجــری شمســی برمی‌گ
ــیس  ــارۀ تأس ــترده درب ــات گس ــام مطالع ــس از انج ــد« پ »ران لوترفل
ــه مســئولان  ــه و ب ــورس را تهی ــی ب ــنامه داخل ــران، اساس ــورس در ای ب
ایرانــی ارائــه کــرد، امــا بــا توجــه بــه شــرایط آن زمــان و وقــوع جنــگ 
جهانــی دوم، عمــاً موضــوع بررســی و تأســیس بــورس در ایــران بیــش 
از ۲۵ ســال بــه تأخیــر افتــاد. بالاخــره در ســال ۱۳۴۱، کمیســیونی در 
وزارت بازرگانــی و بــا حضــور نماینــدگان وزارت دارایــی، وزارت بازرگانــی 
و بانــک توســعۀ صنعتــی و معدنــی ایــران تشــکیل و موافقت‌نامــه 
ــد. در  ــم ش ــیون تنظی ــن کمیس ــهام در ای ــورس س ــیس ب ــۀ تأس اولی
اواخــر همــان ســال یعنــی ســال ۱۳۴۱، هیئتــی از بــورس بروکســل بــه 
سرپرســتی دبیــر کل ایــن بــورس بــرای مشــارکت در راه‌انــدازی بــورس 
ایــران، بــه کشــورمان دعــوت شــدند و بالاخــره پــس از چهــار ســال، در 
ــورس اوراق بهــادار در مجلــس تصویــب  ــون تشــکیل ب ســال ۱۳۴۵ قان
ــد  ــاغ ش ــزی اب ــک مرک ــه بان ــاد ب ــوی وزارت اقتص ــرا از س ــرای اج و ب
ــورس اوراق بهــادار،  ــون تشــکیل ب ــاغ قان حــدود یــک ســال بعــد از اب
ــا  ــران ب ــادار ته ــورس اوراق به ــال ۱۳۴۶، ب ــاه س ــم بهمن‌م در پانزده

تاریخچه بورس در ایران چگونه است؟
انجــام چنــد معاملــه بــر روی ســهام بانــک توســعه صنعتــی و معدنــی که 
ــه  ــخ ب ــدی و اقتصــادی در آن تاری ــای تولی ــن مجتمــع واحده بزرگ‌تری

ــرد. ــاز ک ــود را آغ ــت خ ــمی فعّالی ــور رس ــت، به‌ط ــمار می‌رف ش
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سیر تحولات تاریخ ۵۰ ساله بورس ایران

تاریخچۀ بورس ایران را می‌توان به ۴ دوره زمانی تقســیم کرد:
ایــران  اســامی  انقــاب  از  پیــش  زمــان  بــه  کــه  اول  دورۀ  در 
ــا عرضــه ســهام بانــک توســعه صنعتــی و  برمی‌گــردد، بــورس ایــران ب
معدنــی ایــران، شــرکت نفــت پــارس، اوراق قرضــه دولتــی، اوراق قرضــه 
عباس‌آبــاد، اوراق قرضــه ســازمان گســترش مالکیــت صنعتــی و اســناد 
ــرکت‌های  ــداد ش ــال ۱۳۵۷ تع ــا س ــرده و ت ــه کار ک ــروع ب ــه ش خزان

ــید. ــدد ۱۰۵ رس ــه ع ــورس ب ــده در ب پذیرفته‌ش
ــز وارد  ــران نی ــادار ته ــورس اوراق به ــامی ب ــاب اس ــروزی انق ــا پی  ب
ــی  فصــل جدیــدی شــد. رویدادهــای سیاســی و شــروع جنــگ تحمیل
در آن زمــان و همچنیــن اتفاقــات اقتصــادی پــس از آن، اعــم از ادغــام 
ــت  ــون حفاظ ــب قان ــن تصوی ــه و همچنی ــرکت‌های بیم ــا و ش بانک‌ه
و توســعه صنایــع ایــران منجــر بــه کاهــش تعــداد شــرکت‌های 
پذیرفته‌شــده در بــورس از ۱۰۵ شــرکت در ســال ۱۳۵۷ بــه ۵۶ 

ــد. ــال ۱۳۶۸ گردی ــان س ــرکت در پای ش
 دورۀ ســوم از ســال ۱۳۶۸ آغــاز شــده و بــا شــکل‌گیری سیاســت‌های 
ــه  ــد به‌طوری‌ک ــراه ش ــرمایه هم ــازار س ــترش ب ــر گس ــی ب ــت مبن دول
در ســال ۱۳۷۵ تعــداد شــرکت‌های پذیرفته‌شــده در بــورس بــه 
ــش عرضــۀ ســهام  ــن ســال‌ها افزای حــدود ۲۵۰ شــرکت رســید. در ای
ــق شــبکه  ــن ســهام از طری ــورس، عرضــۀ ای ــی در ب شــرکت‌های دولت
بانکــی در سراســر کشــور و همچنیــن عرضــۀ ســهام بــه کارگــران بــه 
ــر  ــه فراگی ــر ب ــت، منج ــات دول ــاس مصوب ــر اس ــی ب ــای ترجیح نرخ‌ه
ــا ســال ۱۳۸۳  ــه و ت ــورس در کشــور شــد. در ادام ــاب ب شــدن تب‌وت
شــاخص‌های بــورس از رشــد بســیار خوبــی برخــوردار بــوده و حضــور 

پرتعــداد ســهامداران در تالارهــای بــورس اوراق بهــادار نشــان از 
ــود. ــران ب ــازار ســرمایه در ای ــرای ب روزهــای خــوش ب

ــق و  ــا رون ــان ب ــران هم‌زم ــورس ای ــارم در ب ــی چه ــاز دورۀ زمان  آغ
ــورس  ــه ب ــاد اگرچ ــاق افت ــال ۱۳۸۳ اتف ــازار در س ــن ب ــکوفایی ای ش
ــیار  ــیب‌های بس ــراز و نش ــواره ف ــود، هم ــت خ ــخ فعّالی ــران در تاری ای
زیــادی را داشــته اســت، امــا بــه جــرأت می‌تــوان گفــت کــه یکــی از 
مهم‌تریــن تحــولات تاریــخ بــورس در ایــران، تصویــب قانــون جدیــدی 
تحــت عنــوان قانــون بــازار اوراق بهــادار در اول آذر ســال ۱۳۸۶ 
ــون  ــود در قان ــص موج ــایی‌ها و نواق ــی نارس ــع برخ ــا رف ــه ب ــود ک ب
ــر  ــرد. ب ــم ک ــران را فراه ــورس در ای ــه توســعه گســترده ب ــه زمین اولی
ــی  ــای عملیات ــورس از بخش‌ه ــی ب ــش نظارت ــون، بخ ــن قان ــاس ای اس
ــازمان  ــوان س ــازمانی به‌عن ــه س ــا ک ــن معن ــه ای ــد، ب ــک ش آن تفکی
ــورس تشــکیل شــد.  ــی ب ــورس و اوراق بهــادار، به‌عنــوان نهــاد نظارت ب
راه‌انــدازی ســامانۀ معامــات آنلایــن در ســال ۱۳۸۹ نیــز نقطــه عطــف 
ــر ارزش  ــه از نظ ــران، چ ــورس ای ــات ب ــترش معام ــری در گس دیگ

ــود. ــه، ب ــودن در جامع ــر ب ــر فراگی ــه از نظ ــات و چ معام
ــرمایه،  ــازار س ــعه ب ــی در توس ــای مال ــش ابزاره ــاب نق ــع: كت منب
نوشــته محمدرضــا قنبــري، احمــد اكبــري و پــگاه اميــن نــژاد، 
ــن و ناشــر  ــي مولفي ــا اجــازه كتب ــب ب انتشــارات انديشــه عصــر )مطال

ــت( ــده اس ــر ش منتش
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IASB در ســال ٢٠١٨ چارچــوب مفهومــی 
ــی(  ــوب مفهوم ــی )چارچ ــگری مال گزارش
ــور  ــه به‏ط ــند ک ــن س ــرد. ای ــر ک را منتش
جایگزیــن  شــده,  تجدیدنظــر  کامــل 
نســخه  مفهومــی  چارچــوب  از  بخشــی 
٢٠١٠ شــد کــه از نســخه ســال ١٩٨٩ 
ــر اســت کــه  ــه ذک ــود )لازم ب ــده ب باقی‏مان
ــتفاده در  ــورد اس ــی م چهارچــوب مفهوم
ایــران همچنــان ترجمــه چهارچــوب نســخه 1989 بیــن امللــی اســت(, 
ــر  ــر درب ــه صــورت زی چارچــوب مفهومیســال 2018 هشــت فصــل را ب

می‏گیــرد:
فصل ١: هدف صورت‏های مالی با مقاصد عمومی. 

فصل ٢: ویژگی‌های کیفی اطلاعات مالی سودمند. 
فصل 3: صورت‏های مالی و واحد گزارشگر. 

فصل ۴: عناصر صورت‌های مالی. 
فصل ۵: شناسایی و قطع شناسایی.

در حال حاضر چهارچوب نظری گزارشگری مالی 
در استانداردهای بین المللی شامل چه بخش هایی است؟

 فصل ۶: اندازه‌گیری. 
فصل ٧: ارائه و افشاء. 

فصل ٨: مفهوم سرمایه و نگهداشت سرمایه.
بــه  بــرای خدمت‏‌رســانی  کــه  داد  تشــخیص   IASB کــه هنگامــی 
ــاز دارد,  ــی نی ــک چارچــوب مفهوم ــه ی ــوع خــود ب اســتفاده‌کنندگان متن
بــا دقــت بــه کار روی کامــل کــردن چنیــن ســندی پرداخــت، بایــد تأکیــد 
کــرد کــه اگرچــه چارچــوب مفهومــی یــک IFRS نیســت, امــا بخشــی از 
ادبیــات آمرانــه اســت. بنابرایــن, چارچــوب مفهومــی می‌توانــد در شــرایط 

ــر را  ــد نظ ــه IFRS موضــوع م ــدّدی ک متع
پوشــش نمی‌دهــد, رهنمــود فراهــم کنــد.
منبــع: کتــاب حســابداری میانــه بــر 
اســاس IFRS  نوشــته کیســو و ویگانــت، 
رامــروز،  رضــا  علــی  دکتــر  ترجمــه 
انتشــارات انجمــن حســابداران خبــره 

ــران ای

در حــال حاضــر در ایــران، چهــار بــورس تحــت نظــارت ســازمان بــورس 
و اوراق بهــادار فعّالیــت می‌کننــد:

١. بــورس اوراق بهــادار تهــران: در بــورس اوراق بهــادار تهــران ســهام 
ــروش  ــارکت خریدوف ــد اوراق مش ــادار مانن ــایر اوراق به ــرکت‌ها و س ش

می‌شــود.
۲. فرابــورس ایــران: در فرابــورس ایــران هــم ســهام شــرکت‌ها و اوراق 
ــورس  ــرش در ب ــه پذی ــق ب ــی موف ــه دلایل ــا ب ــه بن ــارکت‌هایی ک مش
اوراق بهــادار تهــران نمی‌شــوند و گواهــی ســپرده بانکــی، اوراق خزانــه 

ــرد. ــرار می‌گی ــورد دادوســتد ق ــی، اوراق تســهیلات مســکن م دولت
٣. بــورس کالای ایــران : بــورس کالا یــک بازار متشــکل و ســازمان‌یافته 
ــا ســازوکاری خــاص  اســت کــه در آن به‌طــور منظــم کالای معینــی ب

انواع بورس در ايران كدام است؟
ــد  ــا مانن ــواع کالاه ــازار ان ــن ب ــرد در ای ــرار می‌گی ــه ق ــورد معامل م
محصــولات پتروشــیمی، فلــزات، محصــولات کشــاورزی و قراردادهــای 

ــود. ــروش می‌ش ــران و خریدوف ــکه، زعف ــی س آت
4. بــورس انــرژی: بــورس انــرژی کــه به‌تازگــی تأســیس شــده 
ــت بــرق، به‌عنــوان یکــی از  و در آن، حامل‌هــای انــرژی بــا محوری
مهم‌تریــن حامل‌هــای انــرژی و متانــول، نفــت، نفــت گاز، انــواع حــال 

و... خریدوفــروش می‌شــود.
منبــع: كتــاب نقــش ابزارهــای مالــی در توســعه بــازار ســرمایه، نوشــته 
ــارات  ــژاد، انتش ــن ن ــگاه امي ــري و پ ــد اكب ــري، احم ــا قنب محمدرض
انديشــه عصــر )مطالــب بــا اجــازه كتبــي مولفيــن و ناشــر منتشــر شــده 

اســت(
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هــدف گزارشــگری مالــی بــا مقاصــد عمومــی, فراهــم کــردن اطلاعــات 
مالــی دربــاره واحــد گزارشــگر اســت؛ اطلاعاتی که بــرای ســرمایه‏گذاران 
ــوه,  ــی و بالق ــدگان کنون ــر اعتباردهن ــدگان و دیگ ــه, قرض‏دهن مالکان
ــد  ــرای واح ــع ب ــردن مناب ــم ک ــاره فراه ــری درب ــور تصمیم‏گی ــه منظ ب
گزارشــگر, ســودمند هســتند. ایــن تصمیمــات, خریــد, فــروش, یــا حفظ 

هدف گزارشگری مالی با مقاصد عمومی چیست؟
ــا تســویه وام‏هــا  ــه و ابزارهــای بدهــی و فراهــم کــردن ی حقــوق مالکان
ــرای  ــور ب ــای مذک ــد. گروه‏ه ــر می‏گیرن ــار را درب ــکال اعتب ــر اش و دیگ
اخــذ تصمیمــات اثربخــش, نیازمنــد اطلاعاتــی هســتند تــا در ارزیابــی 
ــی  ــدی آت ــای نق ــص جریان‏ه ــرای خال ــرکت ب ــک ش ــم‏اندازهای ی چش
ــدگان و  ــرمایه‏گذاران, قرض‏دهن ــرای س ــا ب ــد وی ــک کن ــا کم ــه آن‏ه ب
ســایر اعتباردهنــدگان موجــود و بالقــوه بــازده ایجــاد کننــد. بــرای مثال, 
ممکــن اســت یــک قرض‏دهنــده بــه منظــور تصمیم‏گیــری دربــاره ایــن 
کــه بــه شــرکت پــول قــرض بدهــد یــا خیــر, بــه اطلاعــات نیــاز داشــته 
باشــد. بــه طــور مشــابه, ممکــن اســت یــک ســرمایه‏گذار مالکانــه بــرای 
ــه  ــد ب ــا بفروش ــرد ی ــهامی را بخ ــه س ــورد این‏ک ــری در م تصمیم‏گی

اطلاعاتــی دربــاره قابلیــت ســودآوری شــرکت نیــاز داشــته باشــد.
ــو  ــته کیس ــاس IFRS  نوش ــر اس ــه ب ــابداری میان ــاب حس ــع: کت منب
و ویگانــت، ترجمــه دکتــر علــی رضــا رامــروز، انتشــارات انجمــن 

ــران ــره ای ــابداران خب حس

ارزیابی وظیفه مباشرت مدیریت
 یعنی چه؟

ــدازه  ــا چــه ان ــر ت ــه مدی ــن ک ــارت اســت از ای ــت عب مباشــرت مدیری
ــتفاده  ــظ ارزش اس ــاد و حف ــرای ایج ــی ب ــه خوب ــرکت ب ــع ش از مناب
ــارۀ  ــی درب ــد اطلاعات ــی مباشــرت, شــرکت‏ها بای ــرای ارزیاب می‏کنــد. ب
وضعیــت مالــی, تغییــرات در وضعیــت مالــی و عملکــرد خــود فراهــم 
ــت  ــت و هیئ ــان‏دهند مدیری ــد نش ــن بای ــرکت‏ها هم‏چنی ــد. ش کنن
ــد و اثربخــش مســئولیت‏های خــود  ــه صــورت کارآم ــره چطــور ب مدی
در اســتفاده هوشــمندانه از منابــع شــرکت را ایفــا می‏کننــد. بنابرایــن, 
ــد  ــتند, می‏توانن ــودمند هس ــرت س ــی مباش ــه در ارزیاب ــی ک اطلاعات
بــرای ارزیابــی چشــم‏اندازهای خالــص جریان‏هــای نقــدی آینــده 

ــز ســودمند باشــند. ــک شــرکت نی ی
ــو  ــته کیس ــاس IFRS نوش ــر اس ــه ب ــابداری میان ــاب حس ــع: کت منب
ــن  ــارات انجم ــروز، انتش ــا رام ــی رض ــر عل ــه دکت ــت، ترجم و ویگان

ــران ــره ای ــابداران خب حس
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ــه آن را از ســایر اوراق  ــی اســت ک ــی متفاوت ــادی دارای ویژگی‌های ســهام ع
بهــادار مالــی متمایــز می‏کنــد کــه در زیــر بــه ایــن ویژگی‌هــا اشــاره شــده 

اســت:
١. مالکیــت شــرکت: دارنــدگان هــر دو نــوع ســهم )عــادی و ممتــاز( مالــک 
ــاز  ــهام ممت ــدگان س ــه دارن ــا ک ــی از آنج ــد، ول ــاب می‌آین ــرکت به‌حس ش
در مقایســه بــا دارنــدگان ســهام عــادی نســبت بــه دریافــت ســود و اصــل 
ســرمایه شــرکت حــق تقــدم دارنــد، می‌تــوان گفــت کــه دارنــدگان ســهام 
عــادی به‌اصطــاح مالــک نهانــی شــرکت هســتند. ایــن نــوع مالکیــت بــدان 
مفهــوم اســت کــه صاحبــان ســهام عــادی بایــد پذیــرای بیشــترین ریســک 
ســرمایه‌گذاری در شــرکت باشــند. اگــر ریســک‌های مالــی و تجــاری باعــث 
افــت شــدید ســود هــر ســهم گردنــد یــا اگــر شــرکت بــا زیــان مواجــه شــود، 
قیمــت بــازار و ارزش ذاتــی ســهام عــادی به‌شــدت کاهــش خواهد یافــت. اگر 
شــرکت منحــل گــردد یــا کل دارائی‌هــای آن بــه فــروش رود، پــس از تســویه 
کلیــه بدهی‌هــا و بازپرداخــت حقــوق صاحبــان ســهام ممتــاز، آنچــه باقــی 

می‌مانــد بــه صاحبــان ســهام عــادی تعلــق خواهــد گرفــت.
٢. مســئولیت محــدود: یکــی از مهم‌تریــن ویژگی‌هــای ســهام عــادی ایــن 
اســت که صاحبان ســهام عادی شــرکت، دارای مســئولیت محدود  هســتند. 
ــر  ــر اث ــک شــرکت ب ــای ی ــام دارایی‌ه ــه تم ــد ک ــرض کنی ــال، ف ــرای مث ب
ورشکســتگی فروختــه شــده اســت و پــول حاصــل به‌انــدازه‌ای نیســت کــه 

ويژگي هاي اصلي سهام عادي چيست؟

جوابگــوی همــه طلبکارهای شــرکت باشــد، در چنین موقعیتی، بســتانکاران 
شــرکت نمی‌تواننــد صاحبــان ســهام عــادی را تحــت پیگــرد قانونــی قــرار 
دهنــد؛ بنابرایــن، دارنــدگان ســهام عادی دارای مســئولیت محدود هســتند و 

آن هــم منحصــر بــه ســرمایه‌ای اســت کــه در شــرکت گذاشــته‌اند.
٣. سررســید: ســهام‌های عــادی دارای سررســید نیســتند و قابــل بازخریــد 
و قابل‌تبدیــل نیــز نیســتند اگــر شــرکت بــه میــل و اراده خــودش منحــل 
شــود، ممکــن اســت مبلــغ نســبتاً زیــادی نصیب ســهامداران شــرکت شــود، 
ولــی در مــواردی کــه شــرکت ورشکســت می‌شــود، احتمــالاً چیــزی نصیــب 

صاحبــان ســهام عــادی نمی‏شــود.
ــادی داشــتن حــق رأی  اســت.  ــت ســهام ع ــن مزی ــق رأی: مهم‌تری 4. ح
ــت  ــهامی در دس ــرکت‌های س ــهام ش ــترده س ــع گس ــه توزی ــه ب ــا توج ب
ــر  ــود را ب ــردی خ ــرل ف ــد کنت ــهامداری نمی‌توان ــچ س ــهامداران، هی س
ــار  ــرکت در اختی ــاری ش ــای ج ــور و فعّالیت‌ه ــد ام ــال کن ــرکت اعم ش
ــود در  ــا رأی خ ــد ب ــادی می‌توانن ــهام ع ــان س ــت و صاحب ــران آن اس مدی
تصمیم‌گیری‌هــای شــرکت دخالــت کننــد. دارنــدگان ســهام عــادی عــاوه 
بــر حــق انتخــاب اعضــای هیــأت مدیــره شــرکت، می‌تواننــد بــا آرای خــود 
اقدامــات پیشــنهادی مدیریــت شــرکت را تأییــد یــا رد کنند مانند پیشــنهاد 
ادغــام شــرکتی در یــک شــرکت دیگــر یا پیشــنهاد مربــوط به تغییــر نمودار 
ســازمانی شــرکت بــا اکثریــت آراء صاحبان ســهام شــرکت صــورت می‌گیرد. 
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در حالــت متعــارف، هــر ســهم از ســهام‌های عــادی شــرکت دارای یــک حــق 
رأی اســت، بااین‌وجــود بعضــی از شــرکت‌ها دارای دو ســهام منتشــره بــا دو 
ــا رتبــۀ دوگانــه گفتــه  رتبــه متفــاوت هســتند کــه بــه آن‌هــا ســهام‌های ب
می‌شــود کــه هــر یــک از ایــن ســهام‌ها دارای حــق رأی متفــاوت اســت )در 

ــا رتبــه دوگانــه وجــود نــدارد.( کشــور ایــران ســهام‌های ب
ــتفاده  ــره از دو روش اس ــت مدی ــرای انتخــاب اعضــای هیئ ــول ب به‌طورمعم

ــتقیم. ــری مس ــی  و رأی‌گی ــری تجمع ــود، روش اول رأی‌گی می‌ش
برخــی از شــرکت‌ها بــه ســهامداران خــود اجــازه می‌دهنــد کــه در انتخابــات 
اعضــای هیئــت مدیــره از حــق رأی تجمعی اســتفاده کنند، یعنی تعــداد رأی 
ــا تعــداد ســهمی  کــه یــک صاحب‌ســهم می‌توانــد بدهــد مســاوی اســت ب
کــه دارد ضربــدر تعــداد اعضــا هیئــت مدیــره آن شــرکت. بــرای مثــال، اگــر 
شــخصی دارای ۵۰ ســهم باشــد و پنــج عضــو هیئــت مدیــره بایــد انتخــاب 
شــوند، او می‌توانــد درمجمــوع ۲۵۰ رأی داشــته باشــد. همچنیــن می‌توانــد 
ایــن ۲۵۰ رأی را بــه یــک کاندیــدای هیئــت مدیــره بدهــد یــا رأی‌هــا را بیــن 
چندیــن کاندیــدا تســهیم کنــد؛ بنابرایــن، ایــن سیســتم رأی بــه ســهامداران 
ــا هــم یکــی شــوند و فــرد موردنظــر  اقلیــت ایــن امــکان را می‌دهــد کــه ب
ــد. در روش  ــره انتخــاب کنن ــت مدی ــوان یکــی از اعضــاء هیئ خــود را به‌عن
رأی‌گیــری مســتقیم  هــر ســهم دارای یــک حــق رأی اســت، بنابرایــن تعداد 
ــره  ــت مدی ــای هیئ ــک از کاندیده ــه هری ــوان ب ــه می‌ت ــاز ک ــای مج رأی‌ه
تخصیــص داد برابــر بــا تعــداد ســهام منتشــره شــرکت اســت، بنابرایــن در 
ــو  ــک عض ــی ی ــد حت ــت نمی‌توانن ــهامداران اقلی ــری، س ــوع رأی‌گی ــن ن ای
هیئــت مدیــره را انتخــاب کننــد و کلیۀ اعضــای هیئت مدیــره را ســهامداران 
اکثریــت برمی‌گزیننــد و فــردی کــه مالــک بیــش از نصــف ســهام شــرکت 
ــت  ــد. صلاحی ــره را انتخــاب کنن ــت مدی ــد کل اعضــای هیت باشــد می‌توان
انتخــاب مدیــران در شــرکت ســهامی بــر عهــده مجمــع عمومی عادی اســت 
کــه ایــن مجمــع یــا به‌صــورت مجمــع عمومــی عــادی ســالیانه یــا مجمــع 

ــود. ــزار می‌ش ــاده برگ ــور فوق‌الع ــادی به‌ط ــی ع عموم
5. اعطــای رأی بــا وکالــت از طــرف شــخص دیگــر: جلســه مجمــع عمومی 
صاحبــان ســهام جلســه‌ای خصوصــی اســت و فقــط ســهامداران حــق حضور 
دارنــد. به‌منظــور کنتــرل ایــن امــر اخــذ برگــه نمایندگــی بــه مجمــع الزامــی 
اســت و فقــط ســهامدارانی حــق ورود بــه جلســه مجمــع را دارنــد کــه برگــه 
نمایندگــی را دریافــت کــرده باشــند شــرکت‌های ســهامی عــام کــه چندیــن 
هــزار ســهامدار دارنــد معمــولاً چنــد روز قبل از تاریخ تشــکیل جلســه مجمع 
عمومــی، در واحــد امــور ســهام برگــه نمایندگــی به جلســه را صــادر و تحویل 

می‌نماینــد، البتــه ایــن موضــوع بایــد در آگهــی دعــوت مجمــع قیــد شــود.

وظیفــه تهیــه برگــه نمایندگــی بــه جلســه و ليســت حاضــران بــه عهــده 
هیــات مدیــره شــرکت خواهــد بــود و هیــات مدیــره موظف اســت بــا عنایت 
ــا ملاحظــه اصــل  ــام و ب ــه مفــاد دفتــر ثبــت ســهام، در مــورد ســهام بان ب
برگــه ســهام بی‌نــام، مالکیــت ســهامداران را احــراز و بــر مبنای آن فهرســت 
ــد و اصــل صــورت حاضــران در جلســه  ــه کنن حاضــران در جلســه را تهی
بایــد بــه اداره ثبــت شــرکت‌ها ارائــه شــود چنانچــه اشــخاصی بــه نمایندگی 
ــت از طــرف  ــا ولای ــا از طــرف ســهامدار و ی ــا وکالت ــی ب از اشــخاص حقوق
صغــار لیســت حاضــران در مجمــع را امضــا می‌کننــد ضــروری اســت اســناد 
و مــدارک ســمت خــود را ارائــه کننــد. حضــور وکیــل یــا قائم‌مقــام قانونــی 
صاحب‌ســهم و حضــور نماینــدگان شــخص حقوقــی، به‌شــرط ارائــه مــدرک 
ــر  ــی ب ــه حضــور صاحب‌ســهم اســت. لزوم ــا نمایندگــی، به‌منزل ــت ی وکال
رســمی و محضــری بــودن وکالت‌نامــه یــا برگــه نمایندگــی نیســت و معمولاً 
برگــه نمایندگــی اشــخاص حقوقــی بــر روی ســربرگ شــرکت و بــا امضــای 
ــا چنــد  ــه یــک ی ــد ب نماینــده تنظیــم می‌شــود شــخص حقوقــی می‌توان
نفــر به‌صــورت متفــق و یــا منفــرد بــرای حضــور در جلســه و اعمــال حــق 
رأی نمایندگــی بدهــد ولــی فقــط یــک نفــر از نماینــدگان می‌توانــد جــزء 
هیئــت رئیســه مجمــع اســت و انتخــاب بیــش از یــک نفــر از اعضــای هیات 
رئیســه از بیــن نماینــدگان متعدّد شــخص حقوقــی باعث ابطــال تصميمات 
و مصوبــات آن مجمــع خواهــد شــد. در مــورد صغــار و مجانیــن ارائــۀ اســناد 
ــد. در  ــت می‌کن ــتی کفای ــده از اداره سرپرس ــادر ش ــه ص ــجلی و قیم‌نام س
حــال حاضــر رویــۀ ادارۀ ثبــت شــرکت‌ها ایــن اســت کــه چنانچــه شــخصی 
ــت رئیســه  ــت از ســهام‌دار در مجمــع حاضــر شــده و عضــو هیئ ــه وکال ب
ــد به‌صــورت محضــری و رســمی  ــاً بای ــه وی الزام مجمــع شــود، وکالت‌نام
تنظیــم شــده باشــد، ولــی بــرای صــرف حضــور در مجامــع عمومــی و اعمال 
ــور  ــه می‌شــود معمــولاً مســئولین ام ــادی پذیرفت ــه ع حــق رأی وکالت‌نام
ســهام شــرکت‌ها بــا اخــذ وکالت‌نامــه عــادی و تطبیــق امضــای ذیــل آن، 
بــا امضــای ســهامدار کــه در شــرکت موجــود اســت، برگــۀ ورود به جلســه را 

صــادر و بــه وکیــل ســهام‌دار تســلیم می‌کننــد.
 نکتــه: ســهامداران شــرکت‌های پذیرفته‌شــده در بــورس و فرابــورس ایــران 
می‌تواننــد جهــت شــرکت در مجمــع عمومــی، قبــل از مجمــع بــه کارگــزار 
ــرگ ســهام خــود را جهــت شــرکت در مجمــع  ــرده و ب ــه ک خــود مراجع

دریافــت کننــد.
ــته  ــرمایه، نوش ــازار س ــعه ب ــی در توس ــای مال ــش ابزاره ــاب نق ــع: كت منب
محمدرضــا قنبــري، احمــد اكبــري و پــگاه اميــن نــژاد، انتشــارات انديشــه 

ــا اجــازه كتبــي مولفيــن و ناشــر منتشــر شــده اســت( عصــر )مطالــب ب
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مربــوط بــودن, یکــی از دو ویژگــی کیفــی بنیــادی اســت کــه اطلاعــات 
حســابداری را بــرای تصمیم‏گیــری ســودمند می‏ســازند. اطلاعــات 
ــاوت در  ــاد تف ــت ایج ــد از قابلی ــودن بای ــوط ب ــرای مرب ــابداری ب حس
یــک تصمیــم برخــوردار ‏باشــند. اطلاعاتــی کــه ربطــی بــه یــک تصمیــم 
ــاد  ــت ایج ــی از قابلی ــی زمان ــات مال ــتند. اطلاع ــوط هس ــد, نامرب ندارن
ــی, ارزش  ــه دارای ارزش پیش‏بینی‏کنندگ ــر برخــوردار هســتند ک تغیی

ــا هــر دو هســتند. تأییدکنندگــی ی
مربــوط بــودن و عناصــر ایــن ویژگــی کیفــی بنیــادی طبــق چهارچــوب 
مفهومــی نســخه 2018 بین‏الملــل در شــکل زیــر نشــان داده شــده‏اند. 

ــای 2010 و  ــخه ه ــه در نس ــی ک ــا تغییرات ــت ب ــح اس ــه توضی لازم ب
2018 چهارچــوب نظــری گزارشــگری مالــی ایجــاد شــد، ویژگــی هــای 

کیفــی اطلاعــات مالــی بــه شــرح زیــر تغییــر کــرد:
 

در ایــران هنــوز )ســال 1402-1401( چهارچــوب نظــری گزارشــگری 
چهارچــوب  نســخه 1989  از  کــه  ترجمــه‏ای  اســاس  بــر  مالــی 

بین‏المللــی صــورت گرفتــه اســت 
ــو  ــته کیس ــاس IFRS  نوش ــر اس ــه ب ــابداری میان ــاب حس ــع: کت منب

ــن  ــارات انجم ــروز، انتش ــا رام ــی رض ــر عل ــه دکت ــت، ترجم و ویگان
ــران ــره ای ــابداران خب حس

مربوط بودن به عنوان یک
 ویژگی کیفی چیست؟
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ــی جانشــین  ــول و دیگــر دارایی‌هــای مال ــازاری اســت کــه پ ــول  ب ــازار پ ب
ــد در آن دادوســتد  ــک ســال دارن ــر از ی ــول کــه سررســید کمت ــک پ نزدی
ــا  ــدت ب ــی کوتاه‌م ــای مال ــازار ابزاره ــول، ب ــازار پ ــر ب ــود. به‌بیان‌دیگ می‌ش
ســه ویژگــی نقدشــوندگی بــالا، کــم بــودن ریســک عــدم پرداخــت و ارزش 

ــد. ــاد می‌باش ــمی زی اس
در بازارهــای پولــی، عامــان اقتصــادی کــه در کوتاه‌مــدت وجوه نقد مــازادی 
در اختیــار دارنــد می‌تواننــد وجــوه مــازاد خــود را بــه عامــان اقتصــادی کــه 
در کوتاه‌مــدت نیازمنــد وجــوه مالــی هســتند، تســهیلات دهنــد بــه دلیــل 
کوتاه‌مــدت بــودن ابزارهــای ایــن بــازار، نوســانات قیمتــی ایــن ابزارهــا ناچیز 
اســت در ایالات‌متحــده آمریــکا، معامــات بازارهــای پولــی در مــکان خاصی 
ــال الکترونیکــی و  ــن، انتق ــق تلف ــال از طری ــه انتق ــرد، بلک صــورت نمی‌گی
شــبکه‌های رایانــه‌ای انجــام می‌شــود بــه همیــن دلیــل بــه اکثــر بازارهــای 
ــارج از  ــای خ ــا بازاره ــورس ی ــای فراب ــکا، بازاره ــده آمری ــی ایالات‌متح پول
بــورس گفتــه می‌شــود. در کشــور ایــران، معامــات بازارهــای پولــی توســط 
ــدت، اوراق  ــی کوتاه‌م ــای مال ــن نیازه ــرای تأمی ــرد ب ــا انجــام می‌گی بانک‌ه
ــار  ــت انتش ــرکت‌ها و دول ــط ش ــی توس ــای پول ــی در بازاره ــادار مختلف به
ــن  ــای ای ــواع ابزاره ــی به‌طــور مفصــل ان ــازار پول ــه در فصــل ب می‌شــود ک
بــازار توضیــح داده شــده اســت. بــازار پــول یــک بــازار ســازمان‌یافته نیســت، 
به‌عبارت‌دیگــر محــل جغرافیایــی خاصــی بــرای بــازار پــول در نظــر گرفتــه 
ــایر  ــی و س ــاری غیربانک ــا، مؤسّســات اعتب ــی بانک‌ه ــود و به‌طورکل نمی‌ش
مکان‌هایــی کــه دادوســتد ابزارهــای مالــی بــازار پــول در آن انجــام می‌شــود، 
تشــکیل‌دهنده بــازار پــول هســتند مشــارکت‌کنندگان در بــازار پــول، افــراد 
یــا واحدهــای دارای مــازاد نقدینگــی هســتند کــه به‌عنــوان پس‌اندازکننــده 
ــیدهای  ــا سررس ــود را ب ــع خ ــتقیم مناب ــا غیرمس ــتقیم ی ــق مس از طری
کوتاه‌مــدت در اختیــار واحدهــای نیازمنــد منابــع مالــی قــرار می‌دهنــد بــه 
عبارتــی، مهم‌تریــن رســالت بــازار پــول ایجــاد تســهیلات بــرای واحدهــای 

بازار پول چيست؟
ــز  ــای کوتاه‌مــدت آن( و نی ــه معن اقتصــادی به‌منظــور تأمیــن نقدینگــی )ب
تأمیــن ســرمایه در گــردش اســت؛ بنابرایــن می‌تــوان گفــت بــازار پــول، بــازار 

ــا ســه ویژگــی مهــم زیــر می‌باشــد: ابزارهــای مالــی کوتاه‌مــدت ب
نقدشــوندگی بــالا: همان‌طــور کــه در مطالــب بــالا گفتــه شــد، سررســید 
اوراق بهــادار بــازار پــول یــک ســال یــا کمتــر از یــک ســال می‌باشــد. از آنجــا 
کــه هــر چــه سررســید اوراق بهــادار طولانی‌تــر باشــد ریســک نــرخ بهــره آن 
بیشــتر می‌باشــد، بنابرایــن بــا توجــه بــه سررســید کوتــاه ابزارهــای بــازار پول 
می‌تــوان گفــت تغییــرات نــرخ بهــره و ریســک ابزارهــای بــازار پــول پاییــن 

بــوده و نقدشــوندگی بالایــی دارنــد.
کــم بــودن ریســک عــدم پرداخــت : بــا توجــه بــه اینکــه وجــوه نقــدی کــه 
در بازارهــای پــول اســتقراض داده می‌شــود بایســتی بــرای عــودت ســریع بــه 
وام‌دهنــده در دســترس باشــد، بنابرایــن فقــط اشــخاصی می‌تواننــد ابزارهــای 
بــازار پولــی را منتشــر نماینــد کــه دارای رتبــه اعتبــاری بــالا و ریســک نکول 

ــند. پایین باش
ارزش اســمی زیــاد: ابزارهــای بــازار پــول عمومــاً دارای ارزش اســمی بالایــی 
می‌باشــند معامــات و تراکنش‌هــای بــازار پــول به‌صــورت بــزرگ و عمــده‌ای 
می‌باشــند کــه معمــولاً بیــن مؤسّســات مالــی و شــرکت‌های بــزرگ انجــام 
ــرمایه‌گذاری  ــه س ــادر ب ــراد ق ــیاری از اف ــل بس ــن دلی ــه همی ــرد، ب می‌پذی
مســتقیم در اوراق بهــادار بــازار پــول نمی‌باشــند و اغلــب به‌صــورت 
غیرمســتقیم و بــا کمــک مؤسّســات مالــی از قبیــل صنــدوق ســرمایه‌گذاری 
ــد.  ــرمایه‌گذاری می‌نماین ــول س ــازار پ ــای ب ــول در ابزاره ــازار پ ــترک ب مش
البتــه در ایــران، ارزش اســمی ابزارهــای پــول بــالا نمی‌باشــد و همــه افــراد 

ــد. ــرمایه‌گذاری نماین ــا س ــن ابزاره ــی در ای ــد به‌راحت می‌توانن
ــته  ــرمایه، نوش ــازار س ــعه ب ــی در توس ــای مال ــش ابزاره ــاب نق ــع: كت منب
محمدرضــا قنبــري، احمــد اكبــري و پــگاه اميــن نــژاد، انتشــارات انديشــه 

ــن و ناشــر منتشــر شــده اســت( ــا اجــازه كتبــي مولفي ــب ب عصــر )مطال
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ــتند  ــی هس ــی دارای ارزش پیش‏بینی‏کنندگ ــی در صورت ــات مال اطلاع
ــورد  ــی‏ م ــای پیش‏بین ــرای فرآینده ــک ورودی ب ــوان ی ــه عن ــه ب ک
اســتفاده ســرمایه‏گذاران بــرای شــکل دادن بــه انتظــارات آن‏هــا 
ــند. بــرای مثــال, اگــر ســرمایه‏گذاران  از آینــده, ارزش داشــته باش
ــد  ــن( علاقه‏من ــون  )ژاپ ــرکت نیپ ــادی ش ــهام ع ــد س ــه خری ــوه ب بالق
باشــند, ممکــن اســت منابــع جــاری و ادعاهــای مربــوط بــه آن منابــع, 
پرداخت‏هــای ســود ســهام شــرکت و عملکــرد گذشــته ســود شــرکت 
ــای  ــان جریان‏ه ــدم اطمین ــدی و ع ــغ, زمان‏بن ــی مبل ــرای پیش‏بین را ب

ــد. ــل کنن ــرکت تجزیه‏وتحلی ــی ش ــدی آت نق

ارزش پیش‏بینیک‏نندگی داشتن  به عنوان یک ویژگی کیفی چیست؟

ــای 2010 و  ــخه ه ــه در نس ــی ک ــا تغییرات ــت ب ــح اس ــه توضی لازم ب
2018 چهارچــوب نظــری گزارشــگری مالــی ایجــاد شــد، ویژگــی هــای 

ــه شــرح زیــر تغییــر کــرد: کیفــی اطلاعــات مالــی ب
 در ایــران هنــوز )ســال 1402-1401( چهارچــوب نظــری گزارشــگری 
از نســخه 1989 چهارچــوب  مالــی بــر اســاس ترجمــه ای کــه 

بین‏المللــی صــورت گرفتــه اســت 
ــو  ــته کیس ــاس IFRS  نوش ــر اس ــه ب ــابداری میان ــاب حس ــع: کت منب
و ویگانــت، ترجمــه دکتــر علــی رضــا رامــروز، انتشــارات انجمــن 

ــران ــره ای ــابداران خب حس
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سهام ممتاز چيست و چه ويژگي هاي دارد؟
ســهام ممتــاز  را "اوراق بهــادار دورگــه" می‌نامنــد، زیــرا دارای هــر دو ویژگــی 
ســهام عــادی و اوراق قرضــه می‌باشــد ســهام ممتــاز از ایــن نظــر کــه ســبب 
ــر شــرکت ناشــر می‌شــود، شــبیه ســهام عــادی  ایجــاد ادعــای مالکیــت ب
می‌باشــد و از طرفــی چــون دارنــدگان ایــن اوراق جریان‌هــای نقــدی 
ــهام  ــت. س ــه اس ــبیه اوراق قرض ــد، ش ــت می‌کنن ــی را دریاف ــای ثابت دوره
ــت  ــادی اولوی ــر ســهام ع ــای شــرکت، ب ــر دارایی‌ه ــا ب ــاز، از نظــر ادع ممت

ــدگان اوراق قرضــه اســت. ــد امــا ادعــای آن بعــد از مطالبــات دارن دارن
بنابرایــن نحــوه دریافــت ســود ســهامداران ممتــاز بــه ایــن صــورت اســت که 
اولاً شــرکت ســودی کســب کــرده باشــد، ثانیــاً تمامــی مطالبــات دارنــدگان 
اوراق قرضــه پرداخــت شــده باشــد. از دیــدگاه شــرکت در هر زمان که انتشــار 
ــه انتشــار ســهام ممتــاز  اوراق قرضــه مطلــوب نباشــد، شــرکت‌ها دســت ب
می‌زننــد، زیــرا ســهام ممتــاز جانشــین مناســبی بــرای اوراق قرضــه اســت 
و اگــر شــرکت بــا احتمــال ورشکســتگی مواجــه شــود برخــاف کوپــن اوراق 
ــه ســهام ممتــاز صرف‌نظــر  ــوط ب قرضــه، از پرداخــت ســود تقســیمی مرب
ــولاً  ــرمایه‌گذاران، اص ــا س ــه آی ــت ک ــوان گف ــع نمی‌ت ــود. به‌طورقط می‌ش
ســهام ممتــاز را نوعــی بدهــی تلقــی می‌کننــد یــا آن را در زمــره ســرمایه 
شــرکت قــرار می‌دهنــد، درهرحــال ســهام ممتــاز نوعــی از مالکیــت ســهام 
ــا  ــا ی ــر روی دارایی‌ه ــتری ب ــای بیش ــده آن ادع ــه دارن ــت ک ــرکت‌ها اس ش

ســود شــرکت نســبت بــه ســهامداران عــادی دارد.
مزایای تأمین مالی از طریق انتشار سهام ممتاز

اگــر شــرکت بتوانــد نــرخ بازدهــی بیشــتر از هزینــه ســهام ممتــاز کســب 
کننــد، اســتفاده از ســهام ممتــاز بــه نفــع شــرکت اســت؛ زیــرا در چنیــن 
شــرایطی، اهــرم مالــی حاصــل از انتشــار ســهام ممتــاز باعــث افزایــش ســود 
هــر ســهم خواهــد شــد؛ بنابرایــن، شــرکت‌هایی کــه قصــد دارنــد از طریــق 
افزایــش اهــرم مالــی و بــدون اخذ تســهیلات، نــرخ بازدهی ســهامداران عادی 
خــود را افزایــش دهنــد، ســهام ممتــاز می‌توانــد وســیله خوبی برای شــرکت 
باشــد همچنیــن در شــرایط تورمــی نیز انتشــار ســهام ممتاز به نفع شــرکت 
اســت، زیــرا میــزان ســود آن رقــم ثابتــی اســت کــه از محــل ســودهای آتــی 

به‌راحتــی قابــل پرداخــت اســت.
از آنجــا کــه دارنــدگان ســهام ممتــاز، از نظــر دریافــت ســود و اصــل مبلــغ 
ــهام  ــان س ــر صاحب ــرمایه‌گذاری شــده )در صــورت انحــال شــرکت(، ب س
ــه ســهام ممتــاز از هزینــه  ــد، هزینــه ســرمایه متعلــق ب عــادی تقــدم دارن

ســرمایه ســهام عــادی کمتــر اســت.
 هرچنــد ســهام ممتــاز بخشــی از حقــوق صاحبــان ســهام تلقــی می‌شــود، 
امــا کســانی کــه دارای ســهام ممتــاز شــرکت هســتند تــا زمانی که شــرکت 
ــان ســهام  ــد، صاحب ــع پرداخــت می‌کن ــه موق ــوع ســهام را ب ــن ن ســود ای
ممتــاز حــق دخالــت در امــور مربــوط بــه اداره شــرکت را نخواهنــد داشــت.
ــا توجــه  ســهام‌های ممتــاز بــدون سررســید هســتند، ولــی در مــواردی، ب
ــرکت‌ها  ــد. ش ــد کن ــا را بازخری ــد آن‌ه ــرکت می‌توان ــرارداد، ش ــوع ق ــه ن ب
می‌تواننــد بــا انتشــار ســهام ممتــاز قابل‌تبدیــل، هزینــه ســرمایه ایــن نــوع 

ســهام را کاهــش دهنــد.
نقاط ضعف تأمین مالی از طریق انتشار سهام ممتاز

اگــر شــرکتی نتوانــد بــه میزانــی برابــر بــا هزینــه ســرمایه متعلقــه به ســهام 
ــازده داشــته باشــد، ســود هــر ســهم عــادی آن شــرکت کاهــش  ممتــاز ب

خواهــد یافــت.
ــدگان اوراق  ــاز از ریســک دارن ــدگان ســهام ممت ــه ریســک دارن از آنجــا ک
قرضــه بیشــتر اســت؛ بنابرایــن هزینــه ســرمایه متعلــق به ســهام ممتــاز نیز 
از هزینــه ســرمایه اوراق قرضــه بیشــتر اســت. همچنیــن ســود ســهام ممتاز، 

ــی تلقــی نمی‌شــود. ــول مالیات ــه قابل‌قب ــک هزین ی
ــه در  ــتند ک ــی هس ــی، هزینه‌های ــول مالیات ــای قابل‌قب ــه: هزینه‌ه نکت
حــدود متعــارف متکــی بــه مــدارک بــوده و منحصــراً مربــوط بــه تحصیــل 
ــرر  ــای مق ــت حدنصاب‌ه ــا رعای ــوط ب ــی مرب ــه در دوره مال ــد موسس درآم
ــی هســتند کــه در محاســبه مالیــات  ــوان گفــت هزینه‌های اســت و می‌ت
کاهــش  را  مالیــات شــرکت‌ها  هزینــۀ  و  لحــاظ شــده  شــرکت‌ها 

می‌دهنــد.
ــاز  ــب ســهامداران ممت ــه تصوی ــوط ب گاهــی انجــام برخــی از کارهــا من
اســت. در بســیاری از مــوارد، انتشــار ســهام ممتــاز اضافــی بــا اوراق قرضه 
قابل‌تبدیــل بــه ســهام ممتــاز، مســتلزم موافقــت صاحبــان ســهام ممتــاز 

شــرکت اســت.
ــوده و  ــت ب ــب ثاب ــاز اغل ــه ســهام ممت ــوط ب ــه: ســود تقســیمی مرب نکت

ــد. ــاز می‌باش ــهام ممت ــمی س ــدی از ارزش اس ــورت درص به‌ص
ــازار ســرمایه، نوشــته  منبــع: كتــاب نقــش ابزارهــای مالــی در توســعه ب
محمدرضــا قنبــري، احمــد اكبــري و پــگاه اميــن نژاد، انتشــارات انديشــه 

عصــر )مطالــب بــا اجــازه كتبــي مولفيــن و ناشــر منتشــر شــده اســت(


