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  چكيده

 محدود، مسئوليت از نوع يها آنان در شركت ةآوردان به ميزان سهامدارمسئوليت تحديد          
 ني همبه. دهد ي قرار ممطالباتشان نشدن هي تأدسكيطلبكاران شركت را همواره در معرض ر

كاران در  از حقوق طلبتي حماي برايسنت يكارهرا عنوان به ربازي از ديقانون يةسرما ل،يدل
 ةنحو ،ي قانونسرمايةطبق قواعد .  شده استهيان شركت تعبسهامدار مسئوليت ديبرابر تحد

 تواند يم شركت يتجار تيفعال يط آن از انتيان و صسهامدار از جانب هي حداقل سرمانيتأم
 قرار دي موضوع امروزه مورد تردني اكن،يل. آورد عمل به را يكاف تيحما طلبكاران حقوق از

 ي قانونسرماية مدرن نسبت به يكردي روي حقوقيها نظام ي كه در برخينحو به است، تهگرف
 ي سعي و قواعد حقوق ورشكستگي شروط قرارداداز با استفاده ري اخكرديرو.  شده استجاديا

و  دساز را برطرف ي قانونسرماية يها آن خلأزعم بهكه  دكن ارائه ينيگزي جايراهكارهادارد 
 يكردهايرو يبررس ضمن رو، شيپ ةمقال. عمل آورد به يشتري بتيان حمااز حقوق طلبكار

  وكند ارائه مي رانيا يفعل نيقوان اصلاح يبرا  راييها شنهاديپ ،يقانون سرماية به مدرن و يسنت
  .داند يم طلبكاران حقوق از تيحما يبرا راهكار ني را بهترراني در حقوق اانهي مكردياتخاذ رو
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  مقدمه. 1
 تيفعالاغلب  از آن، تجار ي ناشيها سكي و مقابله با روكار كسببه قصد كاهش آثار سوء 

 دياما تحد. دهند ي محدود انجام ممسئوليت از نوع يها  خود را در قالب شركتيتجار
 تجارت ي براهي و جذب سرماوكارها كسب يانداز  راهيكه از عوامل اصلطور همان مسئوليت

ان و طلبكاران شركت را سهامدار انيتعارض منافع م ،)Chang, 2014: 43( شود يمحسوب م
 كه شركت از پرداخت رنديگ يم قرار سكي رنيو طلبكاران همواره در معرض ا كند يم ديتشد

ان از تعرض مصون سهامدار ي شركت، اموال شخصيورشكستگ با چون، شودطلب آنان عاجز 
ها تحت   از قواعد حقوق شركتي، بخشمعضل نيا حل ياز جمله راهكارها. بودخواهد 
 شركت سرماية ني و تأملي تشكزمينة در آمره ي است كه با وضع قواعد1»ي قانونسرماية«عنوان 

 از تي حمادرصددان، سهامدار به رناپذي  بازگشتيي داراعنوان به هي سرمانيو حفاظت از ا
 آن ةواسط به است كه ي همچون شاقولي قانونسرماية واقع، در. است برآمده طلبكاران حقوق
 ةانداز شركت به يي تا همواره دارارديگ يان تحت نظارت قرار مسهامدار اني ميي داراعيتوز
 ي قانونسرمايةبت به  نسي مشابهكردي روي حقوقيها نظام. بماند امان در تصرف از هيسرما
 سراغ توان يم ي قانونسرماية نسبت به اعمال مدرن و يسنت دگاهيد دو عمده طور به. ندارند
 متأثراروپا و  ةياتحاد در ،كند يم تي تبعي قانونسرماية كامل از طور به كه يسنت كرديرو؛ گرفت

 زي نراني اي حقوقكه 3 استشده تي تثب2ها  حقوق آلمان، با دستورالعمل دوم حقوق شركتاز
 اعمال نيگزيجا يراهكارها ةارائ با مدرن كه كردي رواما.  آن استمشابه موارد ياريدر بس
جامع قانون  ةياصلاحبا  اغلب و كايمر آ دراست، دهكر محدود اريبس را ي قانونسرمايةقواعد 
 اكي آمري دادگستري كانون وكلايها حقوق شركت ةتيكم مصوب 4ي تجاريها شركت ةنمون

5.شود يشناخته م
   

در  يفراوان ةمجادل ،كنند يم تيتبع يسنت كرديرو از كه يحقوق يها نظام در كماكان
د شو مي ملاحظه اما.  وجود داردي قانونسرماية ةليوس به از حقوق طلبكاران تي حماخصوص

 در خصوص كم دست ،ي قانونسرمايةدن كر مذكور شروع به محدود ي حقوقيها نظامكه 
                                                            

1. Legal Capital. 
2. Second Company Law Directive 77/91/EEC of 13 December 1976, now codified as part of 
Directive  (EU) 2017/11324. 

با حفظ عمده  2017 در سال د،ش مواد آن اصلاح ي برخ2006 در سال يطور جزئ ها كه به دستورالعمل دوم حقوق شركت. 3
 عام ي سهاميها  شركتشاملدستورالعمل دوم تنها . افتي ني تدوي شكلراتييقواعد دستورالعمل دوم، دوباره با اعمال تغ

  .اند  دادهمي تعمزي خاص ني سهاميها  آن را به شركتهي عضو اتحادي از كشورهاياريگرچه بسااست، 
4. Revised Model Business Corporation Act. 

 ية اصلاحاي) 1950مصوب  (ي تجاريها  شركتة قانون نمونة نسخني از اولي با تأسش،ي كم و بالاتي از اكي هركايدر آمر. 5
 با حفظ ي تجاريها  شركتة قانون نمونة نسخنيآخر.  مختص به خود را دارديها قانون شركت) 1984مصوب ( آن جامع
  . شده استينروزرسا به 2016در سال  1984 سال ي اصلاحة نسخيمبان
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 در ي قانونسرمايةنوشتار حاضر، ابتدا در . اند كرده عام ي جز شركت سهامييها شركت
 سرماية كاركرد ليتحل و نقد ضمنو سپس  دشو ي مطالعه مآن مدرن و يسنت يكردهايرو

 يها نظام در آن اعمال امكان و يقانون سرماية با نيگزي جايراهكارها يبررس به ،يقانون
  .پرداخته خواهد شد راني اوصخص هب ،يسنت كرديرو با يحقوق
 

 يقانون سرماية قواعد. 2

 محدود هيسرما از انتيص منظور به را شركت ييدارا در تصرف و دخل نوع هر يقانون سرماية
 است كه ييها آورده ارزش كل 1هيمقصود از سرما. )Gullifer & Payne, 2015: 146( كند يم

 در يني معيِ حداقلزاني به مژه،ي وياعد شركت و تحت قويي از داراي بخشعنوان بهان سهامدار
 شركت از اتي حي طديباكه ) Davies, 2010: 74( كنند يالشركه وارد شركت م سهم اي سهام يازا
 به ،ي قانونسرماية ي مباني بخش ضمن بررسنيدر ا. شود يريان جلوگسهامدار اني آن معيتوز

 رانيا و كايآمر ،يي اروپاي در كشورهاي قانونسرماية قواعد ي انواع اصللي و تحليقيتطب ةمطالع
 .ميپرداز يم

 
   ي قانونسرماية يمبان. 2.1

 ةآورد زاني را به مي بازرگانتي مربوط به فعالاني زي تجاريها  محدود در شركتمسئوليتنهاد 
 او سهام و سهامدار ي شخصيي دارااني مكي با تفكي كلطور به و كند يم شركت خلاصه يشركا

 ييها به دارا  از شركتيكي ي ورشكستگآثار اي اني زي، مانع از تسرير تجايها در شركت
 ,Easterbrook & Fischel( شود ي مي تجاريها  شركتگري سهام او در داي سهامدار يشخص

 با. است سهام سبد در تنوع جاديا و يگذار هيسرما يبرا يمشوق ب،يترت نيبدو ) 94 :1985
 :Fischel, 1985( است ثالث اشخاص يبرا يتجار كسير متضمن محدود مسئوليت ،نيا وجود

 شركت هستند، وني دمسئولخود  ة آوردةانداز تنها به سهامداران چون گر،ي دانيبه ب. 98)
 نكهي ابا طلبكاران يعني ؛)Tarelli, 2015: 25( بكشند دوش بر را مازاد اني زناچار به ديباطلبكاران 

 مسئوليت از يناش ةنيهز آن ندارند، در يها تيل شركت و سود حاصل از فعاتيري در مديسهم
 اني ضرر و زسكي ر2يساز اصطلاح سبب بروندر  محدود مسئوليتند و ا كيمحدود شر

  .)Kraakman et al., 2017: 30( شود يمشركت به سمت طلبكاران 
 شركت و اشخاص اني كه تعارض منافع مشود ي آشكار مي هنگاميساز  برونني اتياهم

 رانيان و مدسهامدار به دستعنان امور شركت . مله طلبكاران، در نظر گرفته شودثالث، از ج

                                                            
در  ( fixed capitalو) كايمرادر   ( stated capital،)در انگلستان (Share Capital معنا را تحت عنوان ني به اهيسرما. 1

  .شناسند ي مزين) آلمان
2. Externalization 
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شركت منافع خود را بر منافع  ة ادارةنحو و ها يريگ مي در تصمتوانند ي است كه مشانيمنتخب ا
ان ممكن است اموال شركت را با استفاده از سهامدار مثال، رايب 1.دهند حيطلبكاران ترج

 و در 2شوند شركت ييدارا كاهش سبب قيطر نيود بازگردانند و از ا سود، به خييشناسا
 توانند يم اي، )Armour, 2006: 11(  قرار دهندي طلبكاران را در معرض مواجهه با عهدشكنجهينت
 ندكن فيتضع را طلبكاران ريسا گاهيجا طلبكاران، يبرخ يبرا قيوثا و ينيع حقوق جاديا با
)SmithJr & Jerold, 1979: 118(.3سكي اقدامات پرراني محدود، زمسئوليت با وجود ،ي از طرف 

 :Easterbrook & Fischel, 1985( ستين سود متصور ي برايتي محدودچي اما ه،محدود شده است

 از است، يورشكستگ مرز در شركت كه يموارد در خصوص بهان، سهامدار جه،يدر نت. )104
 طلبكاران كه يدرحال ،كنند يم استقبال خود، به تشرك ييدارا انتقال اي سكيرپر يگذار هيسرما

 ,Gullifer & Payne( ندا سكير كم يگذار هيسرما و شركت يجار طيشرا ثبات به ليما شتريب

 ةقيوث« را هي سرماطلبكاران، از يتيحما كرديرو با يقانون سرماية ان،يم نيدر ا. )82 :2015
 اي كوسن نيدكتر به يقانون سرماية قواعد اعتبار ني و به همدهد يم قرارشركت » طلبكاران

 نسبت يحق هيسرما زانيان تا مسهامدار يعني؛ )Keustermans, 1986: 289(  معروف است4يپشت
 يايمزا از يمند بهره يازا در ديبا كه است »يمبلغ« يقانون سرماية و ندارند شركت ييدارا به

  .)Gelter & Reif, 2017: 142( بپردازند محدود مسئوليت
 

  ي قانونسرمايةانواع قواعد . 2.2

 خود ي سنتكردي از حقوق طلبكاران، روتياروپا با هدف حما ةياتحاد در ي قانونسرمايةقواعد 
 اما در ،)Miola, 2005: 420( دارد طلبكارمحور يدگاهيداصطلاح در است و ده كررا حفظ 

 خود فاصله گرفت و ينت سكردي از روي قانونسرماية ،يلاديهشتاد م ةده لي از اواكايآمر
 يدگاهيداصطلاح در  سبب نيان قائل شد و به همسهامدار نسبت به يشتري بيريپذ انعطاف

 ينگرش متفاوت در مبان ةجينت كردي دو روني اانيتفاوت م. )Ho, 2017: 2( داردبدهكارمحور 
 ديبا كه دانند ي مي محدود را خطرمسئوليت ها يياروپا.  استي تجاريها  شركتحقوق

 شتري بمدرن كردي روكه يدرحال، )Kubler, 2005: 219-220( طلبكاران را از آن مصون نگاه داشت
 ي برايشتري بي متمركز است و همواره آزادرانيان و مدسهامدار اني ميشركت درونبر روابط 

 ،ي كلطور به. )Sealy & Worthington, 2013: 20( دهد يمشركت و نظم دادن به امور آن  ةادار
، مذكور كردي قسمت با توجه به دو روني شامل دو دسته قواعد است كه در اي قانونمايةسر

                                                            
  .برند ينام م) agency problem (يندگينما ةمسئلعنوان   بهمعضل نياز ا. 1

2. Asset Diversion 
3. Claim Dilution 
4. Cushion Doctrine 
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 قي آن از طرنيتأم ةنحو و هي سرمازاني است كه به مياول قواعد ةدست. شود مي يبررس كيهر
 ييدر دارا) شي افزاايكاهش  (تصرف  ةنحودوم مربوط به  ةدست و پردازد يالشركه مسهم

 .ان استسهامدار انيم آن عي توزايشركت 

 اي الزامات مربوط به فراهم كردن ،يي اروپاكرديدر رو :1هيسرما حداقل شرط. 2.2.1
، )Cahn & Donald, 2018: 191( شناسند ي م»هيشرط حداقل سرما« كه آن را هي سرماليتشك

 از يمعلوم ةيسرما تعهد حداقل اي نيتأم ةنحو شركت، لي تشكي است كه برايمجموعه قواعد
 جادي اتيان محدودسهامدار ةآورد ي براي سنتكردي رو2.داند ي ميان را الزامسهامدارانب ج
 در اي 3باشد شركا ةآورد جزء تواند ي، نمتيمال خدمت، با وجود اي كه كار ينحو به ،كند يم

 دي آورده بانكهي مانند ا،شود ي مقرر ميخصوص به فاتي تشرزي نيرنقديغ ةآورد ميخصوص تقو
 يطي شراتي با رعايو توسط كارشناس مستقلد شو به شركت واگذار 4ينيعظرف مدت م

 در بر نهي و هزيطولان نديافر نيا.  گزارش شودربط ي ذي و به نهاد عموم5يابيخاص ارز
 سال در نكهي تا ا)Santella & Turrini, 2008: 439(  مواجه شدياري بسهاياروپا با انتقاد ةياتحاد
 است تا ي كماكان به قوت خود باقمي تقوفاتي تشركني ل،6دش اتثنمس موارد يبرخ تنها 2006

 مادة 1 وفق بند )Mülbert & Brike, 2002: 703( قواعد ني ازدن دور از يري جلوگي كه براييجا
 خيتار از سال دو يط كه يموارد در يرنقديغ ةآورد ميالزامات مربوط به تقو دستورالعمل، 11
 شيب يمبلغ قبال در را انسهامدار اي نامؤسس به متعلق ييرادا نوع هر يسهام شركت س،يتأس
 به سهام انتشار ن،يهمچن. است يمرع رد،يگ يم تيمالك به شركت) هيسرما( سهام دهم كي از

 نشود شركت سرماية از كمتر سهام ياسم مبلغ كل جمع تا 7است ممنوع ياسم مبلغ از كمتر
)Hopt & Wymeersch, 2003: 98( .به سهام صدور رشيپذ نيع در ،يياروپا يكشورها يبرخ 

 را 8ي، صدور سهام بدون مبلغ اسم)Gerner-Beuerle & Schillig, 2019: 738( متفاوت ياسم مبالغ

                                                            
1. Minimum Capital Requirements. 

، 1347 از قانون تجارت مصوب ي اصلاح قسمتي قانونةحي لا5 و مادة وروي هزار 25 را هي دستورالعمل حداقل سرما6مادة . 2
  .كند يم مقرر را الير ونيليم كي و ونيليم پنج هيسرما حداقل بيترت  عام و خاص بهي شركت سهاميبرا
  ).47 :1393 ،ينياسك( دستورالعمل و 7مادة : ك.ر. 3
  . دستورالعمل9 مادة 2 سال در بند 5 مانند . 4
 ينحو  به، كندفي را توصمي و روش تقويرنقدي غة آوردديطبق سه بند نخست مادة ده دستورالعمل، گزارش كارشناس با. 5

، 1347 ي اصلاحةحي لا78و  77وفق مواد .  برابر باشديمجموع ارزش اسمگرفته حداقل با تعداد سهام و   صورتيابيكه ارز
ده كر يابي ارزي از آنچه كارشناس رسمشترينقد را بريغة  آوردتوان ي جلب شود و نمي دادگستري نظر كارشناس رسمديبا

  .نمود ميتقواست، 
 ييدارا كه يمورد مانند باشد، داشته وجود يقدرنيغ ةآورد ميتقو يبرا يگريد موثق منبع كه يموارد در اصلاحات نيطبق ا. 6
  .است معاف ميتقو از يسهام شركت شود، يم معامله شده يگذار مقررات بازار در يرنقديغ
  ).65 :1395 ،يتهرانستوده  ( است شده رفتهيپذ نظر نيهم زين رانيا حقوق در. دستورالعمل 8 مادة 1بند . 7

8. No Par Value 
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 يي از داراي بلكه تابعست،ي شركت نسرماية زاني مگربيان سهم ني اچراكه ،دانند ي ميرقانونيغ
 .(Schön, 2004: 448) ر نوسان است ديي داراني ارييشركت بوده و ارزش آن به نسبت تغ

 ,Lutter( است گذاشته كنار يكل طور به را هيسرما حداقل شرط مدرن كرديدر مقابل، رو

 يسازوكار و 1 شودلي تشكزي نيا هي سرماچي بدون هتواند ي مي شركت سهامكي. )657 :2006
 ,Manning & Hanks( ستين شركا ةآورد يابيارز شركت و سرماية حداقل ني از تأمناني اطميبرا

 عنوان به نده،ي ولو در آي در قانون نمونه، خدمات و تعهد به انجام كاررو ازاين. )177 :1990
 آورده، ةيتأد ةنحو نييتع اي )Dooley & Goldman, 2001: 739(  قابل قبول استشركا ةآورد
 أتيه ديصلاحد هب يهمگ منتشره سهام برابر در آن تيكفا احراز و يرنقديغ يها آورده ميتقو
 اي منتشر ي سهام بدون مبلغ اسمتوانند ي مي تجاريها  شركتنيهمچن. دشو يم نييتع رهيمد

 .)Cahn & Donald, 2018: 178( ندكن عرضه يسهام را با كمتر از مبلغ اسم

 عيتوز ةنحو است كه بر ي مجموعه الزاماتهيسرما از انتيص :2هيسرما از انتيص .2.2.2
 اند دهي نامزي ن3عي اعتبار آن را قواعد توزنيان حاكم است و به همسهامدار اني مشركتاموال 

)Mülbert, 2006: 373( .و ممانعت از هي از سرماانتي بدون وجود نظام ص،يي اروپاكردي رودر 
 ماند خواهد ابتر هيان، قواعد مربوط به فراهم كردن سرماسهامدار به هيسرما ةآزادانبرگشت 

)Mülbert, 2006: 384(.  
 زمان در شركت انسهامدار بر طلبكاران حيترج به هيشب هيسرما از انتيقواعد ص

 ,.Davies et al( دارد كاربرد شركت ملائت دوران در كه عمده تفاوت نيا با است، يورشكستگ

 از شركت به ره،ي و غي به هر شكل، اعم از نقد،ي كه بناست مالي موارديو در تمام) 87 :2003
 از انتيقواعد ص رو ازاين. )Wymeersch, 2001: 42( شود يمداخت گردد، اعمال ان پرسهامدار

 سهام ديبازخر ه،يسرما يارياخت كاهش سود، پرداخت جمله از يمتعدد قيمصاد هيسرما
 .دارد شركت

 شركت اموال بازگشت ةجينت در كه است آن ه،يسرما از انتيص قيمصاد تمامي قنيقدر مت
 ريذخا ريسا ةاضاف به هيسرما زانيم با برابر حداقل شركت ييدارا ان،ارسهامد انيم آن عيتوز اي

 مزبور، يمال ريذخا. )Santella & Turrini, 2008: 437( بماند يباق شركت ميتقس رقابليغ يمال
 است كه به حكم قانون يري ذخاري سااي 4يقانون ةريذخ مانند شركت يا هيسرما شبه ييدارا
 يها يي مجدد دارايابي در فرانسه، اضافه ارزش حاصل از ارز مثالرايب. شود يم نييتع
 از ياري بساي ،)Ferran & Chan Ho, 2014: 215( است مي تقسرقابليغ ري جزء ذخايرنقديغ

                                                            
  .ون نمونه قان6 مادة 21بند . 1

2. Maintenance Rules 
3. Distribution Rules 

  .1347 ياصلاح ةحي لا140موضوع مادة . 4
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 ,Mülbert & Brike( دانند يم ميتقس رقابليغ ري، صرف سهام را جزء ذخايي اروپايكشورها

 نيطبق ا.  شركت است2ةترازنام ، ملاكع،يبل توز قايي دارازاني ميي شناساي برا1.)704 :2002
  مي تقسرقابليغ ي مالري و ذخاهي سرمازاني خالص شركت از ميي چنانچه داراار،يمع
 & Santella( ستي نهي از سرماانتي باشد، مبلغ مازاد مشمول قواعد صشتريب) يا هيسرما شبه(

Turrini, 2008: 437(3. كردييسا آن را تحت عنوان سود شناتوان ي و م
 ، خالصييمنظور از دارا 

 شركت كه هر يها يبر تعهدات و بده علاوه ترازنامه يدر ستون بده.  استي بدهي منهاييدارا
چنانچه . شود ي درج مزي دارد، حقوق صاحبان سهام نييكدام مورد متناظر خود را در ستون دارا

 يي صاحبان سهام است كه داراتنها حقوق ،ماند ي آنچه م،مي كني بدهي را منهاييستون دارا
 ترازنامه بسنده اري به معيي اروپاكردي رو.)19: 1391 ،يباباجان( شود يخالص شركت محسوب م

 يها تيان محدودسهامدار اني ميي داراعي توزقي از مصادكي و در مورد هركند ينم
 نيي تعي سقف حداكثرزاني سود ميي شناسايبرا براي مثال. استده كر وضع يخصوص به
 سال سود ةمحاسب در قبل يمال يها سال ةانباشت اني كه زينحو به ،)Lutter, 2006: 78( شود يم
  4.رديگ قرار مدنظر يجار يمال

 است ييدارا) عيتوز ( بازگرداندن از يگريد مصداق آن، خود توسط شركت سهام ديخر
 ارزش ،ي سهاميةسرما از كاهش يري جلوگي و برارديگ انجام خالص ييدارا محل از ديبا كه

 سهام از جمله حداقل و ديخر نديافر. است مي تقسرقابليغ ةريذخ جزء شده يداريخرسهام 
 از يكيسهام، به  ي و نگهدارديخرباز و تعداد سهام، مدت زمان انجام يحداكثر مبلغ پرداخت

 كه تماماً مبلغ آن پرداخت شده ي سهامنيهمچن 5.شود ي شركت واگذار مريگ ميتصم اركان
  دي بازخريبرا ي حداكثري درصدران،ي كشورها از جمله اي است و در برخديخربازباشد، قابل 

 6.مقرر شده است) ده درصد سهام اغلب(

 از ياري و بسآورد ي را فراهم ميي داراعي امكان توززين ياري اختسرماية كاهش اما
 :McLaughlin, 2013( ددانن ي مي مورد ضرورني دادگاه را در اديي تأه،ي عضو اتحاديكشورها

 كه با اخذ شود ي داده ماري اختني حداقل ا، كه طلب مؤجل دارنديبه طلبكاران نيهمچن. )187
                                                            

  .است يمنتف رانيا حقوق در تيمحدود نيا، 1347 ياصلاح ةحيلا 160 مادة به تيبا عنا. 1
2. Balance Sheet Test. 

  .1347 ياصلاح ةحي لا239 دستورالعمل و مادة 15 مادة 1 از بند »الف«شق : ك. مثال ريبرا. 3
 در مادة اري معنيهم. معروف است» net earned surplus test« اري كه به معدستورالعمل 15 مادة 1 بند »ج«طبق شق  . 4

 اول دادگاه ة، شعب21/08/1391 مورخ 9109970220101050 ة شمارة دادنام:ك.ر.  وجود داردزي ن1347 ياصلاحة حي لا239
را ) 1347 ي اصلاحةحي لا239 و 240 واداز جمله م  (ي مقررات قانونتي سود، رعايي كه در شناسا استان تهراندنظريتجد
  . دانسته استيالزام

  .دستورالعمل 21 مادة 1 بند. 5
  .1394 كشور مصوب ي نظام مالي و ارتقاريپذ  رقابتديقانون رفع موانع تول 28 مادة »ب« بند . 6
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 & Andenas( شوند شركت مطمئن نيد ةيتسو، از 1 متناسب با طلب خودني و تضامقيوثا

Wooldridge, 2009: 196(. 

 و به دي بسته به صلاحد كاملاًه،ي از سرماانتي در خصوص صمدرن كردي رو،يدر آن سو
 هر در انسهامدار به ييدارا عيتوز خصوص در نمونه قانون ملاك.  استراني مدأتي هارياخت
 يها صورت براساس خصوص نيو در ا) Hanks, 2011: 217( است شركت ملائت يابقا ،يقالب
 يعني ،يمال تمكن عدم موجب دينبا عيتوز آنكه نخست: كند يم مقرر اريمع دو ،شركت يمال

يتجار انيجر فراخور به كه شود يونيد پرداخت بابت شركت، يبرا يكاف ينگينقد نبود 
 كل از دينبا شركت ييدارا كل نكهي دوم ا؛)Van der Linde, 1999: 156( شوند يم جادي ا2شركت

 و هيتصف زمان به مربوط آن ازيامت كه شود كمتر يممتاز سهام دارندگان يايمزا و آن يبده
 سرماية ن،ي بنابرا4.شركت مقرر كند ةاساسنام كه يگري هر مقدار مبلغ داي 3است شركت انحلال

 & Hopt( بود نخواهد انسهامدار اني شركت ميي داراعي سود و توزييشركت مانع شناسا

Wymeersch, 2003: 99 ( مدت كوتاه يا  گرفتن دورهدر نظر با راني مدأتي هاست يكافو ) مانند 
 خود ي تجارشم متعارف، ي حسابداري براساس استانداردهاي ماليها صورت ،)بعد يسال مال
 نانياطم نده،يآ و يفعل ونيد ديسررس در آن يمال تمكن از ،يتجار اعتبار اي بازار تيو وضع
   .)Gerner-Beuerle & Schillig, 2019: 782( كنند حاصل
 

  آننيگزي جايراهكارها و ي قانونسرماية كاركرد ليتحل. 3

 دانند، ي مي ضروراران از حقوق طلبكتي حماي كماكان آن را برايقانون سرماية دارانطرف
 يكارها  وجود راهبا و دارند ديترد آن يتي حماكاركرد خصوص در نامنتقد كه يدرحال
 لي ضمن تحلبخش نيا. )Armour, 2006: 11( اند  دانستهناكارآمد را يقانون سرماية ن،يگزيجا

 ي حقوقيها نظام در آن اعمال امكان و نيگزي جايارها راهكي به بررسي قانونسرمايةكاركرد 
  . پردازد يم ،يسنت كرديرو با

 
 يقانون سرماية كاركرد ليتحل .3.1

  تمامينفع به شركت يشركا يجمع نيتضم را هيسرما ،ي سنتيقانون سرماية طرفداران
 شركت سرماية عنوان به را ي خود مبلغيموال شخصا از شركا كه ينحو به ،دانند يم طلبكاران

                                                            
  .1347 ي اصلاحةحي لا194و  193 دستورالعمل و مواد 32مادة . 1
  . معروف استequity insolvency test  به اريمع نيا.  قانون مدل6.40 مادة 1بند ) c(قسمت . 2
  .است معروف surplus test  اي simple balance sheet test  به اريمع نيا.  قانون مدل6.40 مادة 2بند ) c(قسمت . 3
 يها يبا بده)  درصد125  (ينيمع يحداقل نسبت ديبا شركت ييدارا ا،يفرني كاليها  قانون شركت550 ة مثال طبق مادرايب. 4

  . استزي در حدود نسبت مذكور جايي داراعيآن داشته باشد، و توز
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 ,Schön( شود يم آورده آن سالانه يها حساب در شركت و ملكياند كه جزء ما  دادهصيتخص

 احتمال كه ييوكارها كسب يريگ شكل از ه،ي وجود شرط حداقل سرمان،يهمچن. )448 :2004
 مانعركت،  شسيتأس ةنيهز بالا بردن با يكل طور ه بو كند ي ميري جلوگاست، كم آن تيموفق
 ورود به و تجارت ي براي واقعاي ي قصد جدآن، يشركا كه شود يم ييها شركت يريگ شكل
 ييدارا با حفاظت از هي از سرماانتي صقواعد. )Mülbert & Brike, 2002: 717( ندارندبازار 

 شود، يمان سهامدار به هيسرما ميرمستقي غاي مي انتقال مستقمانع ، آنسرماية زانيشركت به م
 چه و فتديب يورشكستگ ةورط به شركت كه است يزمان از شيپ آن ي اصلكاركرد رو ازاين
 با سهي در مقاترازنامه اريمع. )Santella & Turrini, 2008: 442( دكن يريشگي از وقوع آن پيبس
 شركت راني توسط مديراحت به و كند يم ارائه ابهام از به دور و شفاف يا ضابطه ملائت اريمع

  .)Lutter, 2006: 87( استعمال قابل ا
 كنند، يم تيفعال ي قانونسرماية ي سنتكرديرو تحت كه ييها  از شركتياري بسزي عمل ندر

 از حداقل شتري باري بسيا هيسرما ، آني شركت و توانمندي نشان دادن قدرت اقتصاديبرا
 سرماية از يم اقتصاد استقبال بازرگانان و نظاانگريكه خود ب) Lutter, 2006: 4( دارند يقانون
  .)Miola, 2005: 485(  استيقانون

 از تي آن در حمايي نشان دادن عدم كاراي را برالي دلني چندي قانونسرماية مخالفان اما
 در هيسرما حداقل ني الزامات مربوط به تأمي برايريتأث نامنتقد. كنند يم ارائهحقوق طلبكاران 

 بدو در آن از زيادي درصد است ممكن كهاين وصخص به ستند،ي قائل نطلبكاران از تيحما
 طلبكاران يعموم ةقيوث عنوان به هياگر بناست سرما. )Armour, 2000: 373( دشون نيتأم سيتأس

 آن ،يتجار يها شركت ربيشت درآمد با سهيمقا در شده نييتع سرماية حداقل زانيم شود، شناخته
 :Manning & Hanks, 1990( است نييپا اريسب آنها، وكار كسب اسي و مقعام يسهام نوع از هم

 آن، تي فعالسكي رزاني شركت و ميبده با لزوماً ه،ي مبلغ مربوط به حداقل سرمانيهمچن. )92
 يكساني ي مبلغ حداقلي تجاريها شركت ةهم يبرا ش،ي از پتوان ينم رو ازاين.  ندارديارتباط

 .)Ho, 2017: 14( دكر نييتع

 شي شركت و افزاليتشك نديافر موارد سبب كند شدن ياريدر بس ي قانونسرماية از تيتبع
 ليچنانچه تشك. )Hopt & Wymeersch, 2003: 101( شود ي مدي انتشار سهام جدقي از طرهيسرما
 فاتي تشري باشد، انجام آن مستلزم طيرنقديغ ةآورد آن، از محل شي افزااي هي از سرمايبخش
.  خواهد بودربط، ي به نهاد ذيابي و گزارش ارز از جمله انتخاب بازرس مستقلبر نهيهز

 ,Bebchuk & Kahan( دهد ي مآنها به يعي عمل وساري اختبازرسان، يده گزارش ضوابط نيهمچن

 ي كماكان سع، خدمات خود را بالا ببرندي تقاضا برانكهي اي برازي و خود بازرسان ن)34 :1989
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 :Macey & Enriques, 2001 (دهند انجام كتشر يشركا لي را مطابق مي بازرساتيدارند تا عمل

1176( .  
 و) استارتاپ ( نوپا يها شركت ليتشك آورده، عنوان به كار و خدمت رشيپذ عدم نيهمچن
 دشوار ند،ا باارزش اريبس ياقتصاد لحاظ امروزه به ژهيو به كهرا  يخدمات و ها دهيا از استفاده

 عنوان به هيسرما رفتن دست از مانع تنها يقانون سرماية گر،ياز طرف د. )Ho, 2017: 16( كند يم
 ةيسرما واقع در. شود يم انسهامدار انيم آن عيتوز برابر در هم آن و شركت ييدارا از يبخش
 را تجارت يعاد انيجر موجب به شركت يمال منابع اتلاف احتمال تواند ينم تنها نه يقانون

 زين هيسرما بازگشت يها روش يبرخ زا بلكه قواعد آن ،)Dinov, 2015: 315( دهد كاهش
 كه يري پاداش به مداي در قالب دستمزد تواند ي مهي سرمامثال، رايب. كند ينم يريجلوگ

 از انتيص قيمصاد ليذ مورد نيا كه يدرحال شود، پرداخت شود، ي شركت محسوب مسهامدار
  .)Gullifer & Payne, 2015: 180( رديگ ينم قرار هيسرما

 و ستي شركت ني فعلتي وضعصي تشخي براي مناسباري معي قانونسرماية ن،يبر ا افزون
 هر شركت چراكه ،دكن ني شركت را تضمسرماية يابقا تواند ينم، شركا ي جمعني تضمعنوان به

 خود را از دست بدهد سرماية وارده يها اني ممكن است در اثر زلي ولو به محض تشكيتجار
 يي داران،يبنابرا. ابدي ارزش آن كاهش تورم ليدل به اي ود ش آن، در اثر زمان مستهلكسرماية اي

 :Yoon & Kai, 2002(  بود، نخواهد داشتي سهامسرمايةانگر بي كه يا هي ارزش اولگريشركت د

 از دسته آن يعني ، داردشده بماسبق عطف يكردي رو،يا  ترازنامهاريمع ، از آنتر مهم. )73-4
 يا  ترازنامهاري در مع،)ها يگذار هيسرمامانند (دشو يم معلوم ندهيآ در اثرشان كه شركت اقدامات

 ينگي نقدتيوضع ار،ي معنيان با استفاده از اسهامدار به هي بازگشت سرمابا و شود يمنعكس نم
 ي برايمنفعترو  ، ازاينستين توجه مورد تعهدات آن يفايا يبرا هيآت در شركت ملائت و

   Arminger, 2013: 6(.1( طلبكاران ندارد
براساس ). Baird, 2006: 200 ( است بوده نامطلوب زي در عمل نيقانون سرماية قواعد اعمال

 ي تجاريها  قانون شركتدر هيسرما حداقل شرط حذف بعد از ،گرفته صورت يمطالعات آمار
 در شده ثبت، تعداد شركت خاص يسهام يها شركت به نسبت 2006انگلستان در سال 

 شركت در سال 28000 شركت به 4400 كه از ينحو به ،داشت يريچشمگ شيانگلستان افزا
 در هي از سرماانتي شركت و صلي ثبت و تشكةني آن كاهش هزي اصللي كه دلاست دهيرس

 ينحو به كيهر ز،ين يياروپا يكشورها از ياريبس. )Becht, 2008: 256( انگلستان بوده است
 مسئوليت نوع از يها شركت صوصخ در يقانون سرماية قواعد حذف حال در جيتدر به

                                                            
 اري معينيگزي جاشنهادي مبنا پني بر همزين  COM  (2003) 284 final گزارشيط 2003 سال در يياروپا ونيسيكم . 1

  .ئت را داده است ملااري معترازنامه با
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 اعمال ي عمومطور به ن،يبر ا علاوه Mtwebana, 2011: 252-7; Ho, 2017: 18-19(.1( محدودند
ان را كاهش سهامدار اني سود معي و توزهي امكان انتقال سرمايي با مدل اروپاهيقواعد سرما

 ي راهكارهاريز سا استفاده ااي سود يي در شناساشتري عمل بيآزاد كه يدرحال دهد، يم
 شركت و جذب هرچه ي نشان دادن سودآوري براي استراتژي شركت، نوعييبازگرداندن دارا

 ، روني از هم.)Craig & Hawker, 1997: 225(  به شركت در بازار سهام استهي سرماشتريب
  .دانند يممدتر اكار و تر نهيهز كم را نيگزيجا ي راهكارهايقانون ةيسرما نامنتقد
  

 آنها اعمال يسنج امكان و نيگزي جاي راهكارهايبررس. 3.2

 رفع يبرا و داند يم يرضروريغ را يقانون سرماية ، مدرنكردي رو، داده شدحيكه توضطور همان
 سرماية از توان ي آنها مي با اعمال تمامكه كند يم ارائه ينيگزي جايراهكارها آن، يخلأها
 اعمال آن در تي مذكور به قابليراهكارها يبررس ضمن بخش نيا در.  شدازين ي بيقانون
  .پردازيم مي راني اژهيو به متفاوت يحقوق يها نظام

  رانيگزيجا راهكار دو عمده طور هب مدرن كرديرو :نيگزيجا يكارها راهليتحل. 3.2.1
 رانيمد مسئوليت و ي وضع قواعد ورشكستگيگري انعقاد قرارداد و ديكي كه كند يم يمعرف
  :است

 اقدام خود روابط با متناسب شروط درج به طلبكار قرارداد، انعقاد قيطر از :دادقرار) الف
 شكل به شروط نيا. كند محدود را آن اي درآورد خود نظارت تحت را شركت رفتار تا كنديم
 ي شركت به طلبكار طي اطلاعات مالي افشا،يجابيا شروط جمله از. ندا يسلب اي يجابيا

 منع اي انسهامدار به يپرداخت سود زانيم كنترل يسلبجمله شروط  و از است ني معيها دوره
 شروط مذكور به ن،يبنابرا. است آن تصرف ناقله در اموال اي شركت ي براونيد يبرخ جاديا

 منوط به را شركت اقدامات آن، ي تجارتيفعال ةنحوطلبكاران با شركت و  ةرابطفراخور 
در مقابل . )Macey & Enriques, 2001: 1188( كند ي نظارت طلبكار طرف قرارداد مايموافقت 

 نيچن انعقاد ةنيهز و دارد شروط را ني همكاركرد ي فرضطور به ي قانونسرماية شود يمگفته 
 بودن يارياخت انعقاد مستلزم ةني كاهش هزالبته. )Lutter, 2006: 5( سازد يم يمنتف را ييقراردادها
 قاعده را به نيتر مناسب يقانون سرماية قواعد و شروط نيا انيم طلبكار تا است يقانون سرماية

  .)Ferran, 2006: 189( كند انتخابفراخور اوضاع و احوال 
 ايكارگران  (نييپا يزن چانه قدرت علت به كه ي طلبكارانيبرا ،يقرارداد راهكار اما

 اي امكان )مدت كوتاه روابطمانند  (آنان با شركت ةرابط تي ماهاي) يقهر ضمان دگانيد انيز
                                                            

 ية از اعمال قواعد سرما2013 از سال ايتالي و ا2006 از سال ي جنوبرلندي، انگلستان و ا2003 مثال فرانسه از سال رايب. 1
  .اند دهكر ي خاص خودداري سهاميها  به شركت نسبتيقانون
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 نسبت به ي قانونسرماية كه يدرحال. ستين استفاده قابل د، ندارنيي قراردادهانيانعقاد چن ةزيانگ
 قيطر از طلبكاران از دسته نيا شود يم گفته مقابل در.  طلبكاران قابل اعمال استيتمام

 شوند يم مند بهره ميرمستقيغ طور به گر،ي دطلبكار توسط شده اعمال يقرارداد يراهكارها
)Macey & Enriques, 2001: 1172( .هستند و ژهي وني قوانتي كارگران خود تحت حمانيهمچن 

 ،يقهر ضمان برابر در انيز از تيحما يبرا. شود يم ممتاز محسوب ونيطلب آنان جزء د
 مانند ي اجباريا مهي بيها  پوششنيتأم به ملزم پرخطر، خدمات اي عيصنا در فعال يها شركت

 مانند ي قانونسرماية ي خلأهاتيانه  در.)Payne, 2008: 226( حوادث و تصادفات هستند ةميب
 يبرارا  ي مطلوبتي وضعتواند ي شركت، نمتي با فعالهي سرمايعدم تناسب حداقل قانون

 .)Ferran, 2006: 191( كند جاديا اشخاص دسته نيا حقوق تيحما

 يه شركت در مرز ورشكستگك  يهنگام :راني مدمسئوليت و يحقوق ورشكستگ) ب
 قواعد ن،ي حني ادر. رسد يم حد نيشتريب به سهامداران و طلبكاران منافع تعارض ،است

 خصوص به في انتقال اموال شركت و وضع تكالي براتي محدودجادي با ايورشكستگحقوق 
 اموال انتقال حالت دو مدرن، در كردي روطبق ،ژهيو به. كند يم ليتعد را تي وضعران،ي مديبرا

 يتواننا به انتقال است كه ي آن ممنوع است و آن زمان1متعارف متيق از كمتر زانيم به شركت
 شركت انجام توقف در زمان اي شود منجر آنها دي خود در سررسونيپرداخت د درشركت 

 هيال منتقل تين سوء به اثبات ازي نبدون طلبكار صورت نيا در. )Lutter, 2006: 640( گرفته باشد
   2.دكن مراجعه هيال منتقل به ميمستق طور به تواند يم اضرار به خود اي شركت اي

 به عهده ژهي ويفي وظا،شود يم كينزد يورشكستگ ةورط به شركت كه يهنگام رانيمد
 نيا ةنمون نيبارزتر. خواهد شدمنجر  ري شخص مدمسئوليت از آنها به يرويدارند كه عدم پ

 است دانسته يم ديبا اي دانسته يم هيتصف اتيعمل شروعاز  شي پري است كه مديزمانموضوع، 
 هر نوع زي نري و مدندارد وجود شركت يبرا يورشكستگ از اجتناب احتمال متعارف طور به كه

 نيا ري به طلبكاران را انجام داده است، در غيكاهش ضرر احتمال منظور به ياقدام مقتض
 رانيمد ب،يترت نيبد 3.استده توسط دادگاه ش نييتعمبلغ  ةيتأد مزبور مكلف به شخص صورت
 طلبكاران منافع از تي وضعني در اشخصاً ديبا كه شوند يم يتلق طلبكاران نيام ينوع به شركت
 راني و ابتكار عمل مدسكي عدم كاهش قدرت ريبرا البته. )Scarlino, 2018: 30( كنند تيحما

 شود يم گذاشته است، به اجرا  كه توقف شركت محرز شدهي موارددر كرديرو نياشركت، 

                                                            
1. Reasonably Equivalent Value. 

 الاتير ابيشت رشي كه مفاد آن مورد پذUniform Fraudulent Transfer Act 1984 قانون (2) (a) 4 ةماد: ك.ر. 2
  .ستكايمرآ
  .1986 مصوب انگلستان يورشكستگ قانون 214 ةماد. 3
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)Scarlino, 2018: 31( .جمله از ي قانونيارهايمع هي در بازگشت سرماكه يدرصورت نيهمچن 
 انيكه مرا  ي مبلغديبا و اند مسئول متضامناً در برابر شركت راني مد،دشون تيرعا ملائت اريمع

   Rickford, 2004: 981(.1( ندكن جبران است، شده  ميتقس انسهامدار
 نسبت كه است يشتريب ناني اطمو تيشفا ،ي قانونسرماية به ي سنتكرديرو تيمز مقابل، در

 ي شركت در شرف ورشكستگنكهي اي واقعصي تشخواقع، در. كند يم جادي امدرن كرديروبه 
 داشته نانياطم توانند يم انسهامدار و شركت رانيمد و ستين ريپذ امكان شهي هم،قرار دارد

 از كه يزمان در شركت يورشكستگ اعلام و هيسرما از انتيص قواعد تيرعار از باشند كه فرات
  .)Ferran & Chan Ho, 2014: 157-8( داشت نخواهند عهده بر يفيتكل ،اند شده مطلع آن

 سرماية :)رانيا حقوق بر ديتأك با (مدرن كرديرو يراهكارها اعمال يسنج امكان .3.2.2
 حقوق از تيحما يبرا يحقوق نظام كي قواعد از يبخش ،دارد كه ييها يكاست با وجود يقانون

 به مربوط نيقوان رييتغ.  شوددهي همان نظام سنجصيخصا و ها يژگيو با ديبا و است طلبكاران
 بود خواهد آن براساس گرفته شكل يحقوق يها هيرو رييتغ مستلزم يقانون سرماية يسنت كرديرو
 سرماية يفعل نظام از تيتبع صرف يا عده ليدل نيهم هب. است بر نهيهز يامر خود يخود به كه

 آن رييتغ كه دانند يم ينانياطم عدم و تيشفاف عدم ها، نهيهز از مدتراكار را يسنت يقانون
 نسبت يكمتر ةنيهز مدرن كردي رونكهيعبارت بهتر، ا به. )Lutter, 2006: 6( دكن جاديا تواند يم

 تيحما طلبكاران حقوق از شتريب يحت اي اندازه انهم به و كند يم جادي ايسنت كرديروبه 
 كه 2است يا يحقوق نظام در يآمار و يتجرب ةمطالع انجام ازمندين كه است يموضوع ،كند يم
 نهاد كي كاركرد چون است، داده ي را در خود جاي قانونسرماية خود قواعد ري كنار سادر

 ,Gerner-Beuerle & Schillig( ندارد ينكساي جي متفاوت نتاي حقوقيها نظام در لزوماً يحقوق

 ن،يمع ياجزا و با شفاف يحقوق قواعد از شتريب نوشته، يحقوق يها نظام اصولاً. )809 :2019
 بر يمبتن شتريب كه مدرن كرديرو يراهكارها تا كنند يم استقبال ،ي سنتي قانونسرمايةهمانند 

 بورس مدرن كرديرو در نيهمچن .)Miola, 2005: 485( كنند يم مقرر يكل حكم و استانداردند
 شتريب شركت ي مالني تأميسنت كرديرو در اما كند، ي مفاي شركت اي مالني را در تأمينقش اصل

 اعمال و )Gerner-Beuerle & Schillig, 2019: 804(  استي و اخذ وام از نظام بانكي بر بدهيمبتن
 نيتأم ةويش متناسب با دارد، مدارانسها يبرا يشتريب يريپذ انعطاف كه نيگزيجا يراهكارها

  .)Hopt & Wymeersch, 2003: 110(  مدرن استكردي در روي شركتيمال

                                                            
 :Ho, 2017( قائل است طلبكاران حقوق از تيحما در ينقش مؤثر) رانيشركت و مد (ي اعتبار تجاري مدرن براكرديرو. 1

20.(  
 قواعد اعمال ةنيهز اروپا، در يقانون ةيسرما قواعد اعمال از 2008 يال 1999 يها سال يط دهه يتجرب قاتيتحق نيآخر يط. 2

  ).Mtwebana, 2011: 239-245 (است نبوده توجه شايان چندان يقانون ةيسرما
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 اعمال به نسبت شتريب ييكارا الزاماً مدرن كردي رواتخاذ ران،ي در حقوق ارسد ينم نظر به
 كنيل. است هاستفاد قابل ي قراردادراهكار كماكان كهاين ژهيو به كند، جاديا ي سنتيقانون سرماية

 به ديبا. ستين يقانون سرماية يفعل نظام از يبخش بهبود اي اصلاح عدم ي به معنانيا
-Gerner(  بودانهيم يراهكار جاديعبارت بهتر قائل به ا به اي افزود ي قانونسرماية يريپذ انعطاف

Beuerle & Schillig, 2019: 809( .رشيپذ خصوص، نيا در گام نينخست ز،يچ هر از شيب 
 حذف و) 100: 1389 ،رانهمكا و يليدمرچ (يتجار يها شركت در آورده عنوان به خدمت و صنعت
 راني مدمسئوليتشركت با  ةريمد أتي آن به هاري اختي و اعطايرنقديغ ةآورد مي تقوفاتيتشر
 نوع از شركت ليتشك يبرا شده نييتع سرماية حداقل نييپا زانيم به توجه با البته. است

 و شوند يم ليتشك يزيناچ اريبس سرماية با ،ها شركت از ياريبس همچنان دود،مح مسئوليت
 بروز مشكل به مسئله نيا. ندارد ييمعنا آنها خصوص در يقانون سرماية قواعد از گفتن سخن
 به طلبانه فرصت يرفتارها بروز يبرا را نهيزم كه است زده دامن) يصور ( يكاغذ يها شركت
 حقوق از تيحما يبرا ييتنها به هيسرما حداقل شرط البته 1.اند كرده جاديا ثالث، اشخاص ضرر

 از تي به تبع3سهامداران انيم سود ميتقس مانند هيسرما از انتيص اصول 2.ستين يكاف طلبكاران
 نشان ليدل به يا ترازنامه اري مع.كند ينم جاديا ي صوريها شركت يبرا يمانع ،يا ترازنامه اريمع

 اريمع اما. ندارد حقوق طلبكاران ي برايكاف ضمانت ندهي شركت در آي واقعتيندادن وضع
 با شركت ةريمد أتيه و دارد ديتأك آن تعهدات يفايا يبرا شركت يمال يتوانمند بر ملائت،
 ريسا اي سود عيتوز با كه برسد جهينت نيا به ديبا احوال و اوضاع و تجارت روند به توجه
 خود تعهدات يفايا به قادر كماكان يتجار شركت ران،سهامدا به هيسرما بازگشت قيمصاد
 تيظرف به توجه با را رانيمد مسئوليت توان يم ران،يا حقوق در حل راه نيا ليتكم يبرا. است
 داد ميتعم زين شركت ةادار حسن مانند يعرف فيتكال انجام به 1347 ياصلاح ةحيلا 142 ةماد

 فراتر رفت و 423 مادة از حكم ،يد حقوق ورشكستگ و در قواع)208: 1389 ،رانهمكا و يليدمرچ(
 متعارف طور به كه اند دانسته يم ديبا اي دانسته يم شركت رانيمد كه ي تصرفاتي كلطور به

  .كرد ممنوع ،سازد يم يمنتف شركت يبرا را توقف از اجتناب احتمال
  
  

                                                            
 كه تهران يحقوق يعموم دادگاه 35 ةشعب 18/08/1392 مورخ، 9209970220101717 ةشمار ةدادنام: ك.ر نمونه يبرا. 1

  .است بوده نيسنگ قرارداد انعقاد يبرا استفاده سوء محل) يصور  (ييدارا فاقد يتشرك
  :ك.ر. است يباق خود قوت به يكاغذ و يصور يها شركت مشكل كماكان اروپا، در هيسرما حداقل شرط تيرعا وجود با. 2

OECD, Behind the Corporate Veil: Using Corporate Entities for Illicit Purposes, 2001, p.23.  
 به استناد با كه تهران استان دنظريتجد دادگاه 59 ةشعب، 30/01/1393 مورخ ،9309970270400094 ة شمارةدادنام: ك.ر. 3

  .است دانسته نييتع قابل را يسهام شركت سود، )يا ترازنامه اريمع ( 1347 ياصلاح ةحيلا 240 مادة
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  گيري جهينت. 4
 حقوق از تيحما در يمؤثر نقش ي قانونسرماية و مدرن نسبت به يسنت كردي دو روهر

 مرجح يگريد بر را يكي يحقوق يها نظام يتمام يبرا توان ينم و كنند يم فايا طلبكاران
، ني ا وجودبا.  كنار زديكل طور به را يسنت كرديرو ،ورزند يم اصرار يبرخ كه طور آن و دانست
 به آثار سوء آن تا رديمورد توجه قرار گ ديبا و انتقادات وارده بر آن ي سنتكردي رويخلأها
 رسد يم نظر به. دكر مقابله يصور يها شركت جادي چون اي و بتوان با معضلاتبرسد حداقل
. باشد رانيا يحقوق نظام در يقانون سرماية به نسبت كرديرو نيبهتر انهيم حل راه اتخاذ

 آن يخلأها رفع درصدد امكان حد تا يقانون سرماية به يسنت كرديرومعنا كه با حفظ  نيبد
 ةآورد عنوان به خدمت و كار ،رو نيازا. دكرن اعمال ها شركت ي آن را در خصوص برخاي برآمد
و  يفناور بر ي مبتنيها شركت در خصوص ژهيو به موارد، ياري در بستواند يم شركت يشركا
 كنار خاص ي سهاميها شركت در يرنقديغ ةآورد مي تقواي مورد قبول واقع شود انيبن دانش

 حداقل زاني عدم تناسب منيهمچن. دگير انجام رهي مدأتي همسئوليت امر با نيشود و اگذاشته 
 همان توسط شركت سهام ديبازخر. رسد يم نظر به انتقاد قابل راني ادر روز ازي با نهيسرما

 با زي محدود خارج از بورس نمسئوليت از نوع يها شركت ري نسبت به ساتواند يم شركت
  .شود جادي فعال در بورس ايها شركت  مشابهتيمحدود
 ملائت اريمع. كند فايا يمؤثر نقش تواند يم ملائت اريمع انه،يم كرديرو اتخاذ يبرا

 دينبا هيسرما بازگشت قيمصاد ريسا اعمال اي سود ميتقس رو ازاين دارد، ينيپس يكرديرو
 تيفعال بموج به معمول طور به به كه يونيد ةيتأد و تعهدات يفايا از شركت شود موجب
 از حقوق طلبكاران تنها تي حماي براتوان ينم واقع، در .شود عاجز ،شود يم جاديا آن يبازرگان
 سكير با ي لزوماً تناسبي قانونسرمايةكه حداقل اين ژهيو به. دكر شركت اكتفا سرماية زانيبه م
 ضوع،مو نيا ليتكم يبرا.  از دست برودوكار كسب نيح تواند يم شركت ندارد و تيفعال
 انتقال اموال شركت ي براتي محدودجاديا از جمله يحقوق ورشكستگ ةژيو قواعد از توان يم

 چه.  بهره بردزي از توقف شركت، نيريجلوگ منظور به راني مدي براخصوص به مسئوليتو 
 يفناور بر ي مبتناي انيبن دانش كه از نوع ي از شركت تجاريدي نوع جدجادي با ابتوان ياربس

 ني در اي قانونسرماية كه ينامطلوب آثار تا دكر را در مورد آنان اعمال انهيم كرديروند، روز هست
 انهيم كرديرو اعمال طي شراقي دقي، بررسحال هر به. رساند حداقل به ،كند يم جاديخصوص ا

 است يگريد قاتيتحق موضوع خود كردي روني و تبعات اتخاذ اآثار و رانيبا توجه به حقوق ا
  .گنجد ينم مجال نيا در و
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