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  چکیده

  

منظور فراهم ساختن امکان ارتباط گذاران وظیفه هماهنگ سازي امور مالی، ارتباطات، بازاریابی و رعایت قوانین بازار سرمایه را به روابط سرمایه

گذاران از یک سو به دلیل ارائه اطلاعات ها بر عهده دارد. از نظر فعالان بازار سرمایه، روابط سرمایهمؤثر بین شرکت، متخصصان مالی و سایر بخش

ان ابزاري براي کاهش سطح ریسک کامل از وضعیت درونی شرکت و از سوي دیگر ارائه اطلاعات در خصوص فضاي کسب و کار آن شرکت به عنو

ه کند بگذاران از ابزاري که در مورد ارزش شرکت اطلاع رسانی میشود. در حال حاضر روابط سرمایهمیگذاري مالی محسوب سیستماتیک سرمایه

بورس ي پذیرفته شده در بورس و فراهاشرکته به توسعه و گسترش بازار سرمایه، منبعی براي خلق و افزایش ارزش شرکت تبدیل شده است. با توج

  گذاران باشند.روابط با سرمایه اي مشخص، مؤثر و پیوسته در زمینهباید داراي برنامه

سازي آن در اي براي پیادههاي فعال در بازار سرمایه معرفی و در پایان برنامهابعاد و اهداف آن در شرکت ،گذاراننظام روابط سرمایه پژوهشدر این 

  شود.ها ارائه میشرکت

  

  گذاران، حاکمیت شرکتی، بازار سرمایهکلمات کلیدي: روابط سرمایه
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  مقدمه

 سهام شود،می تهیه مقررات سایر و الزامات قانونی با مطابق که ايامیدنامه ارائه طریق از عمومی، اولیه عرضه در مرحله هاشرکت حاضر، حال در

افشاي اطلاعات  الزامات نمودن در مواقع برآورده به جز هاشرکت از پذیرش، بسیاري از کنند. پسمی عرضه و معرفی گذارانسرمایه به را خود

 ارتباط برقراري روش تنها موارد، اغلب در گذاران دارند.سرمایه با ارتباط به برقراري اندکی توجه هاي مربوطه،مطابق قوانین، مقررات و دستورالعمل

صورتی که  در برگزاري مجامع عمومی. و فعالیت هیئت مدیره به مجمع انتشار اطلاعات در سامانه کدال، گزارش از است عبارت گذارانبا سرمایه

ی مشکلات وجود محدودیت زمانی و گذاران،سرمایه کمرنگ حضور به دلیل نیز اغلب عمومی مجامع انتشار اطلاعات در کدال شکلی یک طرفه دارد و

  از اثربخشی لازم برخوردار نیستند.  گیري،برگزاري و تصمیمدر شیوه 

گذاران سرمایه که هاییشرکت منتقل کرد، هاي اجتماعی متعدد به مخاطبانتوان از طریق اینترنت و شبکهاي که اطلاعات شرکت را میزمانه در

 بسیاري هايگذاران گزینهداد.سرمایه خواهند دست از را خود دیده شدن قابلیت مرور زمان به کنند،نمی جلب خود سوي به پیوسته به صورتی را

 تدریج به گذاران ندارند،سرمایه با روابط توسعه براي مشخص، ايرویه که ايشدهپذیرفته هاي بورسی و فرابورسیبنابراین، شرکت دارند. رو پیش

 منجر سهامداران و نارضایتی ضعیف ارزشگذاري شرکت، سهام کاهش نقدشوندگی به امر این نیز سرانجام دهند.می دست از را هاپشتیبانی آن

 همچنین شوند؛ تبدیلناراضی  گذارانسرمایه به آسانی به توانندشوند، مینمی آگاه شرکت اطلاعات از مناسب روشی به گذارانی کهسرمایه شود.می

 گذارن ایجاد کند.سرمایهارتباطی سازنده و مؤثر بین شرکت و  تواندنمی نیز عمومی مجامعگذاران به برگزاري سرمایه با محدود شدن ملاقات

که آن را  و پویا بخش اثر ايرویه بکارگیري و استقرار طریق گذاران ازسرمایه انتظارات مدیریت شده، پذیرفته هاياز شرکت هریک براي بنابراین،

   .است حیاتی امري نامند،گذاران مینظام روابط سرمایه

 خود، سهامداران با مؤثر و سویه دو ايرابطه حفظ و پذیرفته شده، براي برقراري شرکت یک هماهنگی و سازماندهی فرآیند به گذارانسرمایه روابط

 اوراق براي بازار منصفانه ارزش به دستیابی شرکت، صحیح معرفی ارتباط، این برقراري از هدف .شودمی اطلاق ذینفعان سایر فعالان حوزه مالی و

هاي سهامی عام است. (آلفوس و گروبر، گذاران یکی از استانداردهاي لازم براي شرکتروابط سرمایه .است سرمایه هزینه کاهش نهایتاً و بهادار

2009(  

 ازکمک کنند و  آن راهبردهاي و شرکت کامل گذاران براي شناختسرمایه هاي مناسب، بهتحلیل و اطلاعات نمودن با فراهم توانندمی هاشرکت

 نهایتاً و گذارانهاي سرمایهها و حمایتبرخورداري از پشتیبانی شرکت، بهادار اوراق براي بازار منصفانه ارزش در راستاي رسیدن به این طریق

 خود منابع مدیریت تا سازندمی قادر را هاشرکت که است وفاداري سهامداران داشتن فرآیند، این کمک کنند. نتیجه مساعد نظرات از فضایی ایجاد

گذاران در (روابط سرمایه .شد خواهد متجلی آن قیمت و شرکت سهام براي تقاضا در نهایتاً امر این اعتماد و اطمینان بیشتري انجام دهند. با را

  )2006عرصه عمل، بورس مالزي، 

اي مشخص، مؤثر هاي حاضر در بازار سرمایه باید داراي برنامه) نیز تمامی شرکت2010(گذاران بورس لندن بر اساس راهنماي عملی روابط سرمایه

گذاران باشند. مفهوم دقیق برنامه؛ رویکردي توافقی و فعالانه نسبت به برقراري ارتباط با عوامل بازار سرمایه با روابط با سرمایه و پیوسته در زمینه

  باشد. گذاران میایه گذاران بالقوه و قرار گرفتن در کانون توجه سرمایهگذاران فعلی، جذب سرمهدف حفظ سرمایه

 انهداوطلب و نظارتی هايفعالیت از ترکیبی طرف یک از گذارانسرمایه با سرمایه بازار در فعال هايشرکت ارتباط بر اساس این راهنما، برقراري

 آینده، در احتمالی گذارانسرمایه خود، سهامداران با هاشرکت آن طی که است سرمایه بازار و شرکت حیات از بخشی دیگر سوي از و باشدمی

  .پردازندمی تعامل به رسانه حوزه فعالان و تحلیلگران

انتشار  ،)Analyst Day( نشست با تحلیلگرانگذاران، تواند شامل نشست با سرمایهگذاران اشکال مختلفی دارد، به عنوان مثال میروابط سرمایه

مشترك این اشکال این است که هر کدام  ها باشد. با این حال، نقطهها و خبرگزارياخبار مربوط به شرکت، گزارشات سالانه، ارتباط مؤثر با رسانه

ت شرکت، ارکان راهبري، اي که درك سهامداران از فعالیاند، به گونهرسانی به سهامداران طراحی شدهاز این ابزارهاي برقراري ارتباط با هدف اطلاع

ی آن گذاران نوعی گفتگو بوده که ططرفه باشد، بلکه روابط با سرمایهمالی آن بهبود یابد. هدف این نیست که برقراري ارتباط، یک  عملکرد و آینده

ها و بازخوردهاي آنان را یدگاهکند، به همان میزان هم باید دهاي تجاري خود را براي مخاطبانش تشریح میبه همان میزان که شرکت، فعالیت

    )  1396رار دهد. (رضایی، مورد توجه ق
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سازي آن اي براي پیادهرفی و در پایان برنامههاي فعال در بازار سرمایه معگذاران و ابعاد و اهداف آن در شرکتنظام روابط سرمایه پژوهشدر این 

  گردد.ها ارائه میدر این شرکت

  گذاران ضرورت و اهمیت توجه به نظام روابط سرمایه

 اکمیتح هايسیاست خصوص در رسانییکی از ابزارهاي مؤثر براي جریان بهتر اطلاعات، افزایش شفافیت اطلاعاتی، معرفی نقشه راه شرکت، اطلاع

 هايها شرکتگذاران است. در برخی از بورسهاي فعال در بازار سرمایه استقرار نظام روابط سرمایهو حضور در عرصه عمومی براي شرکت شرکتی

هاي مختلف مانند گذاران هستند تا به روشی هدفمند اطلاعات مناسب را از کانالپذیرفته شده ملزم به ایجاد مدیریت یا واحد روابط سرمایه

لقوه گذاران فعلی و باهاي مدیریت و جلسات معارفه و بازدید از شرکت، به سرمایههاي خبري، گزارشهاي ادواري یا سالانه، تشکیل کنفرانسگزارش

بط با وار ارائه کنند و از طریق برقراري ارتباط مناسب با فعالان بازار بر شفافیت اطلاعاتی شرکت بیفزایند. وجود یک برنامه قوي و یکپارچه براي

گذاران بر نگرش فعالان بازار سرمایه در خصوص شرکت و ارزش یک شرکت تأثیر زیادي دارد. بدون تردید جریان قوي اطلاعات بین شرکت سرمایه

  گذاران را کاهش دهد و کاهش ریسک مورد تصور به معنی کاهش یافتن هزینه سرمایه است.تواند ریسک مورد نظر سرمایهو بازار سرمایه می

هاي صورت گرفته در زمینه حاکمیت شرکتی به ذینفعان گذاران ابزاري است که از طریق آن تلاشاز منظر حاکمیت شرکتی نیز نظام روابط سرمایه

نه ت که نظر گرف دانیم در قالب نظریه ذینفعان حاکمیت شرکتی را می توان به صورت شبکه اي از روابط درگردد. همانگونه که میرسانی میاطلاع

جود و بدهینفعان از جمله کارکنان، مشتریان، فروشندگان و دارندگان اوراق ه میان شرکت و تعداد زیادي از ذیتنها میان شرکت و سهامداران بلک

ثار آهاي حاکمیت  شرکتی و پایداري شرکتی و رسانی در زمینه سیاستسازي یک نظام منسجم که یکی از وظایف آن اطلاعرو پیادهدارد. از این

  باشد.هاست ضروري میناشی از اجراي آن

 تبدیل گزارشقرار گرفته، یکی از اهداف این سازمان  و اوراق بهادار علاوه بر آنچه اشاره شد بر اساس تصمیماتی که در دستور کار سازمان بورس

تی پیش بینی سود آوري آدانیم که می .است پیش بینی درآمد هر سهم به گزارش تجزیه و تحلیل مدیریت بر اساس استانداردهاي بین المللی

گذاري سهام مورد گذاران در تصمیمات مربوط به داد و ستد سهام از آن استفاده می کنند و در ارزشها یکی از مواردي است که سرمایهشرکت

، و اوراق بهادار علام مدیران سازمان بورسرو بر اساس ااز این گیرد؛ موضوعی که هم می تواند فرصت و هم تهدید محسوب شود.استفاده قرار می

ه به صورت سه ماهه به همراه کرا ، گزارش تجزیه و تحلیل مدیریت هاانجام اصلاحاتی در برخی از مقررات و دستورالعملبا  این سازمان در نظر دارد

. این گزارش حاوي تحلیل مدیریت از وضعیت نمایدسهم  بینی درآمد هراي ناشر منتشر خواهد شد، جایگزین گزارش پیشهاي مالی میاندورهصورت

جاري شرکت و همچنین برآورد از وضعیت آینده شرکت خواهد بود. در این گزارش اثر رویدادهاي مهم بر وضعیت مالی شرکت نیز تحلیل خواهد 

اران ذگن راستا نیز استقرار نظام روابط سرمایهدر ای بینی درآمد هر سهم نیستند.ها ملزم به ارائه عددي به عنوان پیششد در عین حال شرکت

   کمک نماید.گیري بهتر اران و تحلیلگران در تصمیمذگسرمایهبه و یاري رساند تر اطلاعات ها را در ارائه بهتر و شفافتواند شرکتمی

  گذارانچیستی روابط با سرمایه

هاي مدیریت راهبردي که است: یکی از مسئولیت کرده گذاران را اینگونه تعریف ، روابط سرمایهNIRI(1(انجمن ملی روابط سرمایه گذار آمریکا 

را به منظور فراهم ساختن امکان ارتباط مؤثر بین شرکت، بازار سرمایه سازي امور مالی، ارتباطات، بازاریابی و رعایت قوانین وظیفه هماهنگ

ستنسن، و کریاسچولز برگ یز کمک به دستیابی به ارزش منصفانه اوراق بهادار است. (ها بر عهده دارد. هدف نهایی آن نمتخصصان مالی و سایر بخش

گذار مباحثی همچون امور مالی، ارتباطات، بازاریابی و قوانین مربوط به کسب و کار و بازار سرمایه ) بر اساس این تعریف روابط سرمایه15، 2011

گذاران فقط وظیفه تهیه اطلاعات مالی گیرد. روابط سرمایهگذاران در بر میسرمایه و هارکتش بین اطلاعات مفیدترین تبادل از اطمینان را براي

ند. کگذاران از فعالیت و کسب و کار شرکت را نیز فراهم میگذاران آگاه را بر عهده ندارد بلکه اطلاعات لازم براي درك کامل سرمایهسرمایهبراي 

مفاهیم گذشته خود که ارتباط نزدیکی با امور تبلیغاتی داشت فاصله گرفته و فقط یک فعالیت بازاریابی محسوب گذاران از امروزه روابط سرمایه

گذاران با ) از سوي دیگر روابط سرمایه3، 2010گیرد. (لاسکین، هاي مدیریت استراتژیک بنگاه قرار میشود بلکه بیشتر در حوزه مسئولیتنمی

ین، گذاران تبدیل شده است. (لاسکاي براي ایجاد و حفظ روابط با سرمایهگذاران به رویهاز گزارشگري مالی به سرمایه تغییري در مفاهیم و رویکردها

 قطری از شرکت ارزش افزایش" گذاران یعنیاي روابط سرمایهاي که باید در نظر داشت این است که اگرچه شعار حرفه) با این حال مسئله2009

                                                           
1 - National Investor Relations Institute (NIRI) 
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رسد تخصص در حوزه بیان شده بر ارتباطات متمرکز است اما به نظر نمی )NIRI(گذار آمریکا ط انجمن ملی روابط سرمایهکه توس "مؤثر ارتباط

 و گذاران کارکرد ارتباطی داشته باشد کارکرد مالی دارد. (پترسونارتباطات در این زمینه نقش اصلی را ایفا کند و بیش از آنکه روابط سرمایه

  گذاران تخصص در هر دو حوزه کسب و کار و ارتباطات لازم است. ) معتقد است براي روابط با سرمایه2009لاسکین (نین همچ) 1996مارتین، 

 هاي شرکت براي خوشنامی و حسنگذاران ممکن است به عنوان بخشی از سیاستذکر این نکته نیز ضروري است که، استقرار نظام روابط سرمایه

ع آید. در واقهاي برندسازي یا تبلیغاتی که معمولاً از وظایف روابط عمومی است به حساب نمیان بخشی از فعالیتشهرت مطرح شود. اما به عنو

  پردازد و بسیار متفاوت از بازاریابی یا تبلیغ برند، نام و تصویر شرکت است.گذاران به انتشار منصفانه اطلاعات بنیادي شرکت میروابط سرمایه

  

  
 روابط سرمایه گذاران محسوب نمی شود.آنچه به عنوان 

  )2006گذاران در عرصه عمل، بورس مالزي، (منبع: روابط سرمایه

  

هنگام  به و روشن ايشیوه به بخش اطلاعات،راث ارائه و انتشار طریق از گذارانسرمایه گذاران تضمین منافعسرمایه با روابط چالش و دغدغه اصلی

 نیز هاشرکت رو، از ایناز دانش و تخصص بیشتري برخوردارند و نسبت به گذشته اندشده آگاه بسیار خود حقوق به نسبت سهامداران است. امروزه،

  کنند. رفتار گذاران خودسرمایه با مطابق آن و باشند آگاه واقعیت این از باید

توان اران هر شرکتی را در چهار حوزه کلیدي میگذ) معتقدند که اقدامات اصلی و عملی واحد روابط سرمایه2004هارپر و همکاران (کول، 

و حضور در  شرکتی حاکمیت هايسیاست خصوص در رسانیشرکت، اطلاع راه نقشه و اندازچشم بندي کرد: افشا و گزارشگري مالی، معرفیدسته

  )1396(رضایی،  عرصه عمومی.

  پردازیم:در ادامه به تشریح این چهار حوزه می

آنچه به عنوان روابط  

سرمایه گذاران محسوب 

.نمی شود

روابط عمومی

 ارتباط یکطرفه و

بدون دریافت 

بازخورد از 

سرمایه گذاران

مدیریت قیمت سهام 

شرکت

ارتباطات موردي،  

مقطعی و غیر 

مداوم

مدیریت شرایط با ارائه 

تفسیر مثبت از 

اخبار منفی
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  مالیافشا و گزارشگري  .1

گذاران است. گذاران از وظایف واحد روابط سرمایهاولین حوزه کلیدي، گزارشگري مالی و افشا است. برقراي ارتباط مؤثر بین شرکت و سرمایه

علی و فگذاران مند است. مخاطبان شامل سرمایهها و مخاطبان علاقهتوان اینگونه استدلال کرد که افشا یک روش ارتباطی معمول بین شرکتمی

واند تباشند. گزارشگري و ارائه اطلاعات مفید میمند به شرکت میگذاران علاقهگذاران خرد و نهادي، تحلیلگران مالی و سرمایهبالقوه، سرمایه

  گذاران را در اتخاذ تصمیمات صحیح و مناسب یاري رساند و به شرکت براي جذب منابع مالی کمک کند.سرمایه

  نقشه راه شرکتانداز و معرفی چشم .2

ند گذاران انتخاب شود بلکه بایستی تلاش کتواند منفعلانه منتظر بماند تا توسط سرمایهبا گسترش بازارهاي مالی و جهانی شدن آن، شرکت نمی

  )17، 2011گذاران بالقوه را جلب نماید و ترکیب سهامداران خود را مدیریت کند. (اسچولز برگ و کریستنسن، اطمینان سرمایه

از  .باشد شرکت راهبردي اهداف راستاي تحقق در سهامداران ترکیب که است این از گذاران اطمینانسرمایه روابط یکی از مهمترین اهداف نظام

منجر  نوسانات سهم کاهش به نهایت تأثیر بر آرایش ترکیب سهامداران در .بلندمدت است گذاريسرمایه افق و وفادار سهامداران به تمرکز رو،این

  تواند به نفع شرکت عمل کند.گردد و حتی در مواردي که شرکت با بحران نیز مواجه است میمی

رائه ا شرکت باید بتواند با استفاده از یک برنامه مناسب زمینه درك آنچه را که در پشت اعداد و ارقام مالی نهفته است فراهم کند و همچنین با

ذاران و گمدت یاري کند. شرکت باید با نظارت بر رفتار سرمایهمدت و بلندمدت، میاناتخاذ تصمیمات کوتاه گذاران را درمعیارهاي مختلف سرمایه

اطی هاي ارتبکنند تا حد امکان شناسایی کند و به تنظیم استراتژيهایی را که براي نگهداري، خرید یا فروش سهم انتخاب میارزیابی آن، زمان

گیرد حضور قعی که به هر دلیل مثلاً شرایط نامطلوب اقتصاد و صنعت، سهام شرکت در شرایط نامساعد قرار میخود بپردازد. همچنین در موا

  ) 17، 2004تواند به نفع شرکت باشد و زیان سهامداران را نیز کاهش دهد.  (کول، مدیریت و جریان اطلاعات می

  هاي حاکمیت شرکتی رسانی در خصوص سیاستاطلاع .3

و لازمه جلب و حفظ اعتماد عمومی  ضروري استکشور یک شرکتی براي عملکرد صحیح بازار سرمایه و کل اقتصاد  حاکمیتهاي کارآمد رویه

تواند منجر به خروج منابع یا بحران نقدینگی و ممکن است موجب سلب اعتماد بازار گردد که به نوبه خود می ناکارآمدشرکتی  حاکمیت. باشدمی

  نیز مسئولیت دارد. سایر ذینفعانها در بورس شود. در حقیقت، شرکت علاوه بر مسئولیت در مقابل سهامداران، در قبال سقوط قیمت

مدیره، تئاي از روابط بین مدیریت، هیمجموعه«تعریف کرده است:  اینگونهشرکتی را  اکمیتح ،(OECD) سازمان همکاري و توسعه اقتصادي

و ابزارهاي  شودمی آورد که از طریق آن اهداف شرکت تدوینشرکتی ساختاري را فراهم می حاکمیت است. سهامداران و سایر ذینفعان شرکت

هاي مدیره و مدیریت انگیزهتئشرکتی خوب باید براي هیحاکمیت گردد. می مشخصدستیابی به این اهداف و نحوه نظارت بر عملکرد مدیران 

ثر و کارآمد را تسهیل کند. وجود یک ؤمناسبی ایجاد کند تا اهدافی را که به نفع شرکت و سهامداران آن است دنبال نمایند و همچنین نظارت م

اي از اعتماد فراهم آید که براي عملکرد کند تا درجهاقتصاد، کمک می ثر درون یک شرکت و در کل یکؤشرکتی کارآمد و م حاکمیتسیستم 

    »بازار لازم است. و مناسب اقتصاد

- شوند از اطلاعات غیرمالی نیز آگاهی داشته باشند. سرمایهگذاران انتظار دارند به همان اندازه که در مورد اطلاعات مالی شرکت مطلع میسرمایه

دهند. این مسئله را باید در نظر هاي حاکمیت شرکتی را مدنظر قرار میگذاري در یک شرکت رویهگیري براي سرمایهگذاران نهادي در تصمیم

سازي این هاي مختلف اطلاعات مربوط به پیادهگذاران از راهداشت که اجراي مؤثر سازوکارهاي حاکمیت شرکتی بسیار مهم است چرا که سرمایه

 مدیره گذاران مهم است که اطلاعاتی در مورد هیئتدهند براي سرمایه) نشان می34، 2004 کول،ند. هارپر و همکاران (کنسازوکارها را دریافت می

  سایت شرکت ملاحظه نمایند.  و سالانه هايگزارش هاي آن درفعالیت و شرکت

  حضور در عرصه عمومی .4

کند. معمولاً بخش مهمی از شهرت گذاران بازي میگیري سرمایهتصمیم به طور کلی برداشت عمومی مردم و جامعه از یک شرکت، نقشی مهم در

احد رو بایستی بین وگیرد. از اینهاي آن شرکت شکل میاي فعالیتو اعتبار شرکت و مدیریت آن بوسیله اقدامات روابط عمومی و پوشش رسانه

گذاران و انتقال صحیح، دقیق و به موقع اطلاعات و ك جامعه و سرمایهاي براي مدیریت ادارگذاران و روابط عمومی و تیم رسانهروابط سرمایه

  هاي مالی و غیرمالی هماهنگی وجود داشته باشد.پیام
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  گذاران، گزارشگري مالی و بازار سرمایهروابط سرمایه

 گذاران به عنوان یکی از نتایج بحران انرونگذاران پس از ورشکستگی انرون آغاز شد. بازسازي و توسعه نظام روابط سرمایهعصر جدید روابط سرمایه

گذاران نبود بلکه به این تغییرات که در حال حاضر با سرعت کمتري در حال شود. البته ورشکستگی انرون آغاز تغییرات در روابط سرمایهمطرح می

ول گذاران محستان انرون، به واحد روابط سرمایهوقوع است شتاب بیشتري بخشید. وظیفه به دست آوردن مجدد اعتماد در بازارهاي مالی پس از دا

تر و همچنین فشار بازار، سبک ارتباطی خود را تغییر دادند. تر و محدود کنندههاي آمریکایی نیز به دلیل قوانین قويگردید. از سوي دیگر شرکت

عادل و گذاران به ابزاري براي تبود. به عبارتی روابط سرمایهگیري ارتباط فعال و دو جانبه با همه ذینفعان یکی از اولین نتایج این اتفاقات شکل

  ) 60، 2012تثبیت جایگاه شرکت در بازار سرمایه تبدیل گردید. (دزیاوگو، 

ت در اگذاران از یک سو به دلیل ارائه اطلاعات کاملی از وضعیت درونی شرکت و از سوي دیگر ارائه اطلاعاز نظر فعالان بازار سرمایه، روابط سرمایه

شود. همچنین گذاري مالی محسوب میخصوص فضاي کسب و کار آن شرکت به عنوان ابزاري براي کاهش سطح ریسک سیستماتیک سرمایه

انداز آن است و به یک دارایی غیرمالی که براي گذاران روشی براي اطلاع رسانی فعال و پویا در مورد ارزش فعلی شرکت و چشمروابط سرمایه

رسانی گذاران از ابزاري که در مورد ارزش شرکت اطلاعتوان گفت که روابط سرمایهرو میکند تبدیل شده است، از اینارزش میشرکت ایجاد 

  )61کند به منبعی براي خلق و افزایش ارزش شرکت تبدیل شده است. (همان، می

ران را در دو زمینه مختلف بررسی کردند. اول به تجزیه و تحلیل گذاگذاري در نظام روابط سرمایه) در مطالعه خود سرمایه2013کرك و وینسنت (

ا مستقر هگذاران در آنهایی که نظام روابط سرمایهگذاران پرداختند و دوم اینکه بررسی کردند شرکتسازي نظام روابط سرمایهتغییرات پس از پیاده

 پردازند. نتایجدن با بحران تا چه اندازه به افشاي منصفانه اطلاعات میبوده است در هنگام وارد شدن یک شوك به شرکت یا هنگام رو به رو ش

هاي افشاي اطلاعات، ارائه اطلاعات به برند در حوزهگذاران بهره میهایی که از نظام روابط سرمایهها نشان داد در هر دو زمینه شرکتپژوهش آن

  اند. اي بهتر عمل نمودهبه طور قابل ملاحظه گذاران نهادي و جذب نقدینگیتحلیلگران، جلب حمایت سرمایه

ایی که هگذاران پرداخت. نتایج پژوهش وي نشان داد در شرکت) به بررسی رابطه بین کیفیت گزارشگري مالی و نظام روابط سرمایه2014کرك (

ریت انتظارات تحلیلگران وجود دارد. در مجموع خورد و تکیه بیشتري بر مدیگذاران وجود دارد مدیریت سود، کمتر به چشم مینظام روابط سرمایه

اي مستقر است این امکان وجود دارد که فشارهاي بازار سرمایه بدون گذاران حرفههایی که نظام روابط سرمایهنتایج حاکی از آن است که در شرکت

  کاهش کیفیت گزارشگري مالی مدیریت شود.

گذاران و یا استخدام یک سرمایهشرکت پس از اعلام خبر انتصاب مدیر جدید روابط  146ام پژوهشگران دیگري نیز به بررسی تغییرات قیمت سه

ها شاهد بازده غیرعادي مثبت در پرداختند. آن 2005تا  1999هاي گذاران)، بین سالسپاري خدمات روابط سرمایهشرکت به این منظور (برون

د و یا تر و ریسک بالاتر دارنهایی که ارزش پایینان داد اثر ارزشگذاري بالاتر بازار براي شرکتطی چند روز بعد از انتشار این خبر بودند. شواهد نش

ها در سال پس از اعلام خبر مربوط به ها قرار دارد، بیشتر است. همچنین این پژوهش نشان داد شرکتهاي بیشتري در اختیار مدیران آندارایی

گذاران، کاهش قابل توجهی در عدم تقارن اطلاعاتی و افزایش چشمگیري در نقدشوندگی را ط سرمایهاستخدام مدیر جدید یا برون سپاري رواب

  )2012گذاران قرار گرفتند. (ولیتیس و چاریتو، مشاهده نمودند و بسیار بیشتر مورد توجه سرمایه

هاي گذاران و ویژگیعات توسط واحد روابط سرمایهشرکت به بررسی رابطه بین افشاي اطلا 633اي از پژوهشگران استرالیایی با بررسی نمونه

اران، یک بخش گذهاي پذیرفته شده در بورس استرالیا به منظور ارتباط نزدیک با سرمایهجا که اکثر شرکتبینی تحلیلگران پرداختند. از آنپیش

هاي ینیبوبسایت شرکت به عنوان منبع اصلی اطلاعات براي پیشگذاران در وبسایت خود دارند، تحلیلگران بازار سرمایه از این بخش از روابط سرمایه

مچنین گردد. هبینی میگذاران منجر به کاهش خطاي پیشواحد روابط سرمایه توسط برند. نتایج نشان داد که افزایش افشاي اطلاعاتخود بهره می

هشگران شود. این پژوها میبینیاهش بازنگري و تجدید نظر در پیشگذاران منجر به کافزایش در کیفیت افشاي اطلاعات توسط واحد روابط سرمایه

اي هگذاران یک ابزار مؤثر حاکمیت شرکتی براي کاهش هزینهرسد افشا توسط واحد روابط سرمایهگیرند که به نظر میدر نهایت چنین نتیجه می

  )2010باشد. (هوي و دیگران، نمایندگی و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی می

هایی بررسی کردند که نامزد اي متشکل از شرکتگذاران اثربخش بر ارزش بازار شرکت را با نمونه) تأثیر روابط سرمایه2008اروال و دیگران (آگ

رو شدند.  ههایی که برنده جایزه شدند با بازده غیرعادي مثبت روبها دریافتند که شرکتگذاران آمریکا بودند. آندریافت جایزه سالانه روابط سرمایه
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هر چند که ممکن است بخشی از این بازده مربوط به عملکرد گذشته شرکت باشد اما بخشی از بازده غیرعادي مثبت مربوط به اقدامات صورت 

  گذاران است.گرفته در حوزه روابط سرمایه

  گذارانانتظارات از واحد روابط سرمایه

 گذاران نهادي هاي بلندمدت سرمایهجلب حمایت .1

گذاران ها را مجذوب سرمایهاصلی که شرکت گذاران نهادي تعلق دارد. نکتهکشور به سرمایه کسی پوشیده نیست که بخش عظیمی از بازار سرمایهبر 

 گذاري آنان نیز بلندمدتهاي سرمایهگذاران قادر به پرداخت آن هستند، همچنین افقهاي کلانی است که این سرمایهنماید سرمایهنهادي می

ها را مبناي تصمیم و موضع خود قرار داده و بر همین اساس درازمدت شرکت گذاران نهادي عموماً آیندهتوان گفت که سرمایهرو میباشد، از اینمی

حمایتی براي  تري را در نظر بگیرند. چنینانداز بلندمدتپوشی نمایند و چشممدت چشمزمانی کوتاه قادرند از نوسانات عملکرد آن شرکت در بازه

گذاران نهادي اي دارد. علاوه بر این، سرمایهالعادههاي راهبردیشان، اهمیت فوقهاي مدیریتی در جهت اجراي برنامهدادن زمان و فضاي کافی به تیم

اد نکند، اي ایجیی وقفهمدت و تا زمانی که در رسیدن به ارزش بلندمدت نهادر پی کسب بیشترین ارزش هستند و عملکرد ضعیف را تنها در کوتاه

  تابند. برمی

اران گذهاي بورسی شناسایی سهامداران بااهمیت (بر اساس راهبردهاي شرکت) و هدف قرار دادن آن دسته از سرمایهیکی از مهمترین اقدامات شرکت

  ) 2010ران بورس لندن،  گذاها نیاز دارد. (راهنماي عملی روابط سرمایهباشد که شرکت به برقراري ارتباط با آننهادي می

هاي گذاران شرکتشرکت را شناسایی و مستند نمایند. سرمایه ها دربارهگذاران نهادي و افراد و همچنین نظرات آنها باید مهمترین سرمایهشرکت

ي گذارو فرآیندهاي سرمایهها پذیري متنوع و سبکهاي گوناگون، ریسکهاي متفاوت، با خواستهبورسی به اشکال مختلف و با میزان سرمایه

گذاران مشابه یکدیگر نبوده و ممکن است براي خرید سهام شرکت مورد نظر رویکردي نمایند. در حقیقت هرگز سرمایهها رجوع میمتفاوت، به آن

باشد ها مییا شاید هر دوي اینگذاري خود که یا کسب درآمد، یا بازگشت سرمایه گذار از سرمایهمشابه یا متضاد اتخاذ نمایند. کشف هدف سرمایه

  در اولین مراحل کار از ارزش خاصی برخوردار است.

  گذاران حقیقیجلب رضایت سرمایه .2

گذاران حقیقی توازن ترکیب گذاران خریدار سهام آنان باشند. حضور سرمایههاي بورسی باید تلاش نمایند انواع مختلف سرمایهتمامی شرکت

 ریزي در جهتگذاران، که با صرف زمان و برنامه. در صورت وجود رویکرد پایدار یک شرکت نسبت به روابط با سرمایهنمایدسهامداري را حفظ می

  گردند. گذاران حقیقی مایل به خرید یا حفظ سهام آن شرکت میکند، سرمایهگذاران نهادي و حقیقی ظهور پیدا میتأمین منافع سرمایه

ل که با ها طی این تعامممکن سهامداران و سایر افرادي که حتی سهامدار شرکت نیستند در تعامل باشند. شرکت ها باید با بیشترین تعدادشرکت

پذیرد، زمینه حضور این گذاران صورت میها و تدوین راهبردهایی از سوي تیم روابط سرمایهریزيگذاران حقیقی و با برنامههدف جذب سرمایه

ان، افزایش اعتبار شرکت در نزد عموم و در نهایت افزایش نقدشوندگی سهام و امنیت تقاضا براي سهم شرکت را گذاران، جلب اعتماد آنسرمایه

  )2010گذاران بورس لندن،  (راهنماي عملی روابط سرمایه کنند.حفظ می

  مدیریت روابط با تحلیلگران  .3

گهداري یا خرید، ن«ها براي اینکه پیشنهاد مناسبی در خصوص کنند. آنمی ایفا گذارانها با سرمایهتحلیلگران نقشی محوري در روابط بین شرکت

آگاه باشند و اطلاعات دقیقی از آن کسب نمایند. این مهم در خصوص  و شرکت بایست به جزئیات یک صنعتسهام شرکت ارائه کنند می» فروش

ي هاي کارگزارها، شرکتگذاران حقوقی و حقیقی، مدیران صندوقیهگذاري از اهمیت بیشتري برخوردار است. سرماهاي سرمایهتحلیلگران شرکت

هاي مختلف کنند از راههاي ارائه شده از سوي برخی از تحلیلگران اعتماد بیشتري دارند. لذا تحلیلگران سعی میو فعالان بازار سرمایه نیز به تحلیل

هاي غیر رسمی اطلاعاتی از هاي خبري و همچنین از طریق روشا، کنفرانسهها، حضور در مجامع، رسانهمثل ارتباط با مدیران شرکت، سایت

نمایند،  تشرکت به دست آورند. اساساً تمامی تحلیلگران به برتري اطلاعاتی بر رقباي خود می اندیشند تا از طریق آن بتوانند ایجاد علاقه و فعالی

راین تحلیل تحلیلگران و مدیریت روابط با تحلیلگران یکی از عناصر مهم در داشتن خواه این فعالیت خرید سهام شرکت باشد، خواه فروش آن. بناب

  )2006گذاران در عرصه عمل، بورس مالزي، گردد. (روابط سرمایهگذاران سازنده و پویا محسوب مییک نظام روابط سرمایه
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 هاارتباط با رسانه .4

  ها ها قدرتمند یا فراگیر باشد. رسانهتواند به اندازه رسانهند، هیچ یک نمیکنهایی که در مورد یک شرکت قضاوت میاز میان همه گروه

ت گذاري و قیمت سهام شرکهاي مربوط به سرمایهها و گزینهگذاران، تصمیم گیري در خصوص فرصتهاي سرمایهها یا پنداشتتوانند بر دیدگاهمی

ین واحد گذاران و همچنها باشد بایستی نمایندگان آن در واحد روابط سرمایهزنده با رسانهاثر بگذارند. چنانچه شرکتی به دنبال برقراري ارتباط سا

نگاران اقتصادي آگاه باشند تا هرگونه تعامل با آنان هم براي شرکت و هم براي هاي روزنامهو فعالیت روابط عمومی از عوامل مؤثر بر برنامه

رو به وجود یک ) از این2010گذاران بورس لندن، ه و مؤثر صورت پذیرد. (راهنماي عملی روابط سرمایهنگاران و اصحاب رسانه به طور سازندروزنامه

ز ثبات کنند اها در مورد شرکت منتشر میهایی که رسانهگذاران نیاز است تا گزارشسیستم یکپارچه بین واحد روابط عمومی و واحد روابط سرمایه

تواند آثار اخبار بد و گذاران و واحد روابط عمومی میباشند. همکاري و هماهنگی متخصصان واحد روابط سرمایهو قابلیت اتکاي بالایی برخوردار 

دیره و ماتفاقات غیرمنتظره ناگوار بر ارزش شرکت و قیمت سهام آن را به کمترین حد ممکن برساند. همچنین مسئولیت مدیرعامل، اعضاي هیئت

  ها نیز باید مشخص گردد. تباط با رسانهسایر مدیران اجرایی در خصوص ار

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  )2006گذاران در عرصه عمل، بورس مالزي، (سرمایهمنبع: روابط  -ها و تحلیلگران رسانه
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 سرمایه گذاري
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 ذینفعان

 شرکتهاي

پذیرفته  
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 تحلیلگران مستقل

جریان 
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جریان  

 اطلاعات

جریان  

 اطلاعات

جریان 

 سرمایه
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  گذاران در عملواحد روابط سرمایه

گذاران در شرکت اقدام نمود. در برخی موارد ممکن است بایست نسبت به ایجاد واحد روابط سرمایهگذاران میسازي نظام روابط سرمایهبراي پیاده

ها را براي اجرا به واحد روابط عمومی محول کند. ولی در بلندمدت بهتر است براي ایجاد گذاران را مشخص و آنشرکت، وظایف روابط سرمایه

گذاران، واحدي است که از طریق آن شرکت با هدف گذاران تشکیل شود. واحد روابط سرمایهارتباط اثربخش و کارا با ذینفعان واحد روابط سرمایه

توان به دو دسته مخاطبان کند. مخاطبان شرکت را میدو سویه و اثربخش با مخاطبان برقرار میانعکاس دقیق امور و عملکرد مالی خود، ارتباطی 

  اصلی و سایر مخاطبان تقسیم بندي نمود.

ه طها، سازمان بورس و اوراق بهادار و سایر نهادهاي ناظر مربوگذاران بالقوه، تحلیلگران مالی، رسانهمخاطبان اصلی شامل سهامداران شرکت، سرمایه

نفعان گذار، سایر ذیدهندگان، نهادهاي قانونها، وامکنندگان، بانکخواهند بود و سایر مخاطبان نیز کارکنان، اعتباردهندگان، تولیدکنندگان، عرضه

  شود.و جامعه در معناي گستردة آن را شامل می

  ردازیم:پشود، به توضیح برخی از ابعاد آن میازار سرمایه ایجاد میگذاران که در یک شرکت فعال در بدر ادامه براي شناخت بهتر واحد روابط سرمایه

  

  گذاران یک شرکت فعال در بازار سرمایهالف: وظایف واحد روابط سرمایه

  توان به موارد زیر اشاره نمود:ها میگذاران وظایف مختلفی را بر عهده دارد که از جمله آنواحد روابط سرمایه

ارتباطی دو سویه با مخاطبان از جمله برقراري ارتباط با سازمان حسابرسی، سازمان بورس و اوراق بهادار، نهادهاي برقراري و توسعه  -1

اي به منظور حصول اطمینان از رعایت هاي تخصصی و حرفهناظر مربوطه، جامعه حسابداران رسمی، ارکان بازار اوراق بهادر و انجمن

 و بازار اوراق بهادار مقررات و الزامات حاکم بر گزارشگري

 مطابق با مقررات مربوطه و استفاده از انواع ابزارهاي ارتباطی  افشاي به موقع اطلاعات شرکت -2

 گذاران ها، تحلیلگران مالی و سرمایهبرگزاري جلسات مشترك با رسانه -3

 انجام اقدامات مورد نیاز براي برگزاري مجامع عمومی -4

 گذاران هدفپیشنهاد سرمایهتحلیل ترکیب سهامداران، شناسایی و  -5

 تواند شرکت را در دستیابی به منابع مالی، نقدشوندگی سهم و دستیابی به ارزش منصفانه سهم کمک کند.انجام سایر اموري که می -6

 )2019(دنیاي اقتصاد، شماره 

 

  گذارانب: منشور روابط سرمایه

باشد. این منشور علاوه بر اصول اساسی  "گذارانمنشور روابط سرمایه"دارد، باید داراي گذاران براي انجام وظایفی که بر عهده واحد روابط سرمایه

گذاران در عرصه عمل، بورس مالزي، کند. (روابط سرمایههاي اجرایی را نیز تعیین و مسئول هر مرحله را مشخص میو اهداف کلی، فرآیندها و رویه

رت مستقیم مدیرعامل یا معاون (یا مدیر) مالی شرکت تشکیل شود و منشور آن نیز باید به تصویب باید تحت نظا گذاران سرمایه روابط ) واحد2006

 قادر است و شرکت هاي راهبرديبرنامه با نزدیک ارتباط در گذارانسرمایه با روابط کارشناس مسئول و هیئت مدیره شرکت برسد. به این ترتیب،

  .دهدمی روي شرکت در که است اتفاقاتی تمامی مشاهده به

  گذاران باید حداقل شامل موارد زیر باشد:منشور روابط سرمایه

 شفافیت، قابلیت اتکا، به موقع بودن و ثبات رویهاصول اساسی ارتباط:  -1

 هاي مختلف منشور.تعیین افراد مسئول اجراي بخشاشخاص مسئول:  -2

 گذاران باید مشخص شود.سرمایه روابط واحد قبال در شرکت هايبخش سایر وظایفبخشها:  سایر وظایف -3

 و تعیین حدود اختیارات وي. معرفی شخص یا اشخاصی به عنوان سخنگوي شرکتسخنگو:  -4

ها و رویدادهاي تأثیرگذار بر عملکرد شرکت مطابق با استانداردها و مقررات بینیهاي مالی، پیشافشاي اطلاعات و گزارشافشاي اطلاعات:  -5

 هاي ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار.بداري و دستورالعمل افشاي اطلاعات شرکتمربوطه مثل استانداردهاي حسا
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هاي ارتباطی (از قبیل مجامع عمومی، جلسات عمومی و مصاحبه و گفتگو) هاي ارتباط جمعی شامل برنامهبرنامههاي ارتباط جمعی: برنامه -6

هاست. در این ها و تعیین مسئول اجراي آنابزار لازم براي پشتیبانی از این برنامه ها و شیوه اجرا،گذاران، تحلیلگران و رسانهبا سرمایه

گذاران و واحد روابط عمومی ایجاد نشود بلکه ریزي شود که نه تنها تداخلی بین وظایف واحد روابط سرمایهاي برنامهزمینه بایستی به گونه

 دد و وظایف هر کدام نیز مشخص باشد.همکاري و هماهنگی بیشتري بین این دو واحد برقرار گر

 گذاران هدف.بررسی ترکیب سهامداران موجود و شناسایی و پیشنهاد سرمایهگذاران: گذاري سرمایههدف -7

ها و شایعات نحوه رعایت الزامات مندرج در قوانین و مقررات در موارد: محرمانه بودن اطلاعات، مدیریت شیوه رفتار با گزارشسایر موارد:  -8

هاي معاملات براي مدیران و کارکنان، معاملات با اشخاص وابسته و همچنین شر شده، معاملات مبتنی بر اطلاعات نهانی، محدودیتمنت

سازي الزامات حاکمیت شرکتی، مسئولیت اجتماعی و پایداري شرکتی، بهبود شفافیت مواردي مثل اقدامات انجام شده در جهت پیاده

 هاي مدیریت شرایط بحرانی.و رویه د تجاري، شرایط خاص نظیر ادغام، تحصیل سهام مدیریتیاطلاعاتی، مدیریت ریسک واح

  

  گذاران  سرمایه روابط اجرایی واحد دستورالعمل و ج: راهنما

 .ندک اجرا و تدوین گذارانسرمایه منشور روابط اصلی هايسرفصل اساس بر را خود "اجرایی دستورالعمل و راهنما" باید گذاران سرمایه روابط واحد

  باید موارد زیر را در بر گیرد: اجرایی دستورالعمل و این راهنما

 که هاي کثیرالانتشاريهاي مورد نظر، مثل روزنامه یا روزنامههاي اجتماعی و پیشنهاد رسانهها و شبکهرویه اجرایی ارتباط با رسانه 

 گردند.سط مجمع عمومی عادي سالیانه تعیین میشود و تومنتشر می هاآن در شرکت هايها و آگهیاطلاعیه

 آن اجراي بنديزمان مدیران و رسانیاطلاع خصوص تفصیلی سالانه در کاري برنامه و تقویم 

 آن اجراي بنديزمان و گذارانسرمایه تفصیلی سالانه واحد روابط کاري برنامه و تقویم 

 برگزاري مجامع عمومی 

 رسانیانتشار اطلاعات و اطلاع 

 هاي اجتماعی و ایمیل ها، پیامک، شبکههایی همچون صدا و سیما، نشریات و روزنامهرسانی از طریق روشراهنماي اطلاع 

 گذاران.ها و سرمایههایی براي گزارش وضعیت شرکت به رسانهها و بیانیهتهیه فرم 

  

  گذاراند: مسئول واحد روابط سرمایه

گذاران تعیین کند و منابع (انسانی، مالی و ...) کافی را به تناسب وظایف تعریف شده به واحد روابط سرمایهباید یک نفر را به عنوان مسئول  شرکت

  این واحد اختصاص دهد.

  هاي زیر باشد: گذاران نیز باید حداقل داراي ویژگیمسئول واحد روابط سرمایه

 هاي مشابه آند، بازرگانی یا رشتهاي در امور مالی، حسابداري، اقتصاتحصیلات دانشگاهی و تجربه حرفه -1

 گذاري و داشتن درك از نیازها وکارکردهاي بازار اوراق بهادارتجربه کافی در زمینه مدیریت سرمایه -2

 آشنایی کافی با قوانین و مقررات مربوط -3

 ها و دورنماي آینده آنشناخت کامل از شرکت، فعالیت -4

 .هاي کلیدي به شکلی قابل فهمتوانایی ابلاغ پیام -5

 هاي ارائه مطالب با استفاده از ابزارهاي ارتباطی پیشرفتهمهارت -6

 گذاران و مدیرانتوانایی جلب اعتماد سرمایه -7

 )2019(دنیاي اقتصاد، شماره  روابط عمومی قوي با مخاطبان. -8
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  گذاران سازي نظام روابط سرمایهبرنامه جامع اقدام براي پیاده

انداز و راهبردهاي یک شرکت، سازوکارهاي حاکمیت شرکتی آن و اقدامات صورت گرفته در خصوص روابط با در ابتدا به منظور آشنایی با چشم

  شود:گردد. در این جلسات موارد زیر بررسی میگذاران، جلساتی با مدیران شرکت برگزار میسرمایه

 در حال انجام هاي صورت گرفته و اقداماتآشنایی با بیانیه مأموریت و چشم انداز شرکت، پیشرفت 

 آشنایی با اهداف کیفی و کمی شرکت 

 هاي سهامدار عمدهآشنایی با ترکیب سهامداران و برنامه 

 گذارانآشنایی با رویکردهاي شرکت در حوزه حاکمیت شرکتی، مسئولیت اجتماعی و روابط با سرمایه 

 اي، واحد روابط عمومی اطی و رسانههاي ارتبهاي شرکت همچون پایگاه اینترنتی، راهآشنایی با امکانات و ظرفیت 

 گذارانهدفگذاري در خصوص انتظارات از نظام روابط سرمایه 

  هاي بعدي نیز به شرح زیر خواهد بود:گام

 تدوین یا استفاده از دستورالعمل حاکمیت شرکتی و یا سازوکارهاي حاکمیت شرکتی موجود در شرکت .1

 گذاران تدوین منشور روابط سرمایه .2

 گذاران سرمایه روابط هاي اجرایی واحدراهنما و دستورالعملتدوین  .3

 گذارانتشکیل واحد روابط سرمایه .4

 تهیه بانک اطلاعاتی جامع سهامداران .5

 مدیره و آموزش کارکنان آموزش هیئت .6

 گذارانروابط سرمایه طراحی سایت شرکت و سایت واحد .7

 افزارهاي مورد نیاز در صورت لزومطراحی نرم .8

 گذارانروابط سرمایه دهی فعالیت واحدلیست ارزیابی و گزارشتهیه چک  .9

  توان در شکل زیر مشاهده نمود:گذاران در یک شرکت را میسازي نظام روابط سرمایههاي یادشده و نتایج حاصل از پیادهاقدامات و گام

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  گذاران در یک شرکتسازي نظام روابط سرمایهپیاده
   

سهولت در تأمین منابع 

 مالی

 

دستیابی به ارزش 

 منصفانه سهام

 

ترکیب سهامداران 

مطابق با اهداف 

 مدیریت
 

 نقدشوندگی سهام
 

 وفاداري 

 سهامداران
 

پوشش توسط 

 تحلیلگران و رسانه 

تهیه چک لیست  

و  ارزیابی 

  وگزارشگري   

 

 

و تدوین راهنما 

  هاي اجراییدستورالعمل

واحد تشکیل 

 روابط 

گذاران  سرمایه  

سهامدار   رسانه

I نهادي

 تحلیلگران

سهامدار 

 حقیقی

 بازخورد

 بازخورد
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  گیريبندي و نتیجهجمع

گذاران بر نگرش فعالان بازار سرمایه در خصوص شرکت و ارزش یک شرکت تأثیر زیادي وجود یک برنامه قوي و یکپارچه براي روابط با سرمایه

گذاران را کاهش دهد. در واقع کاهش ریسک سرمایهتواند ریسک مورد نظر دارد. بدون تردید جریان قوي اطلاعات بین شرکت و بازار سرمایه می

) با توجه به اینکه یکی از ابزارهاي مؤثر براي جریان بهتر اطلاعات 335، 1387مورد تصور به معنی کاهش یافتن هزینه سرمایه است. (ریان و کابز، 

هاي پذیرفته شده ملزم به ایجاد مدیریت یا واحد کتها شرگذاران است، در برخی از بورسو افزایش شفافیت اطلاعاتی استقرار نظام روابط سرمایه

گذاران، نشست با سرمایههاي ادواري یا سالانه، هاي مختلف مانند گزارشگذاران هستند تا به روشی هدفمند اطلاعات مناسب را از کانالروابط سرمایه

گذاران مدیریت و جلسات معارفه و بازدید از شرکت، به سرمایههاي هاي خبري، گزارشتشکیل کنفرانس ،)Analyst Day( نشست با تحلیلگران

  فعلی و بالقوه ارائه کنند و از طریق برقراري ارتباط مناسب با فعالان بازار بر شفافیت اطلاعاتی شرکت بیفزایند.

اینکه یکی از ابزارهاي جلب اعتماد عمومی و گذاران تدوین نشده است. با توجه به در کشور ما هنوز دستورالعملی براي استقرار نظام روابط سرمایه

  گذاران است، متولیان بازار سرمایه بایستی در این خصوص اقدامات مناسبی انجام دهند.توسعه بازار سرمایه، استقرار نظام روابط سرمایه

نظام روابط خلاصه اي از سازي و استقرار اي براي پیادهگذاران و ابعاد و اهداف آن، برنامهدر این پژوهش پس از معرفی نظام روابط سرمایه

 دهی فعالیت واحدگذاران ارائه شد. در این برنامه به منظور ارزیابی عملکرد و دریافت بازخورد از مخاطبان، چک لیست ارزیابی و گزارشسرمایه

 مستمر فعالیت آن گام بردارد.گذاران در نظر گرفته شده است تا شرکت با سنجش عملکرد این واحد در جهت بهبود روابط سرمایه
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