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  سهام بدون حق رأي و شرايط سلب و تحديد حق رأي سهام

  (با مطالعه تطبيقي در حقوق ايران و انگلستان)

  پاسبان محمدرضا
   بهشتي شقايق

  23/08/97تاريخ پذيرش:     17/12/96تاريخ دريافت: 

  چكيده 
 جاديا دار سهام يبرا سهم تملك با كه است سهام به وابسته حقوق نيتر مهم از يرأ حق
 ممكن. كند يم فراهم شركت مجامع يها يريگ ميتصم در را يو مشاركت امكان و شود يم

 به اقدام خود يةسرما شيافزا يبرا شركت كه كند جابيا شركت يمال يها يمش خط است
 در كه كند اقتضا يتيريمد الزامات است ممكن حال نيع در يول د،ينما ديجد سهم فروش
 شده سبب امر نيهم. شود حفظ كماكان شركت تيريمد يلفع ساختار ه،يسرما شيافزا كنار
 ها شركت دار، سهام يرأ حق در داتيتحد اعمال بر علاوه انگلستان، يحقوق نظام در كه است
 سكوت ليدل به رانيا يحقوق نظام در. است يرأ حق فاقد  كه كنند منتشر را يسهام بتوانند
 عدم جمله از ،يموارد در فقط. ندارد را يرأ حق بدون سهم انتشار امكان شركت گذار، قانون
 تجارت قانون ياصلاح ةحيلا نص طبق سهام ياسم مبلغ يةتأد به دار سهام تعهد انجام
 حق يموارد در توانند يم ها شركت ن،يا بر علاوه. شود يم سلب دار سهام يرأ حق ،1347

 مجامع در دار سهام يرأ حق شود مقرر شركت ةاساسنام در مثلاً كنند؛ محدود را سهم يرأ
  .است سهام از نيمع يتعداد داشتن به منوط يعموم

  :واژگان كليد
  .حق رأي، سهام بدون حق رأي، سلب و تحديد حق رأي 
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  مقدمه 
اسـت   گونـاگوني هاي  گيري تصميمدر  دار سهامحق رأي اعضاي شركت بيانگر حق مشاركت 

ان شـركت حـق   دار سـهام  ةده، هم ـپذيرد. به عنوان قاع كه در مجامع عمومي شركت صورت مي
 دار سـهام افزون بر مجامع، حـق رأي   مشاركت در اخذ تصميمات مجامع عمومي شركت را دارند.

را دارد و  1يك رأي ةبه ازاي هر سهم حق ارائ دار سهامثيرگذار است. هر أدر مديريت شركت نيز ت
 2.داراست، ايجاد خواهد شـد  مالكيت چه ميزان سهم را دار سهاماين حق بدون توجه به اينكه هر 

   3ممكن است براي دادن رأي به بيش از يك سهم نياز باشد. بعضاً ،با اين حال
هاي سلب حقوق مديريتي ناظر به سـهام، سـلب حـق رأي از سـهام      ترين شكل يكي از مهم

شـركت تشـخيص دهـد كـه بـراي       ةالعـاد  مديره يا مجمع عمومي فـوق  است. ممكن است هيئت
مكـن اسـت   شركت اقدام به فروش سهام جديد نمايند، اما فروش سهام جديـد م  ةافزايش سرماي

هاي كلـي مـديريتي    سياست منتهي به نقض اهداف و ،ساختار مديريتي فعلي شركت را برهم زده
در خصوص افزايش سرمايه شركت، ممكن است حـق   گيري تصميمشركت شود. بنابراين هنگام 

ان قبلي بتوانند مانند سـابق ميـزان تـأثير    دار سهامد شود تا ان جديد به نحوي محدودار سهامرأي 
صورت سـهام بـدون حـق    ه خود را بر مديريت شركت حفظ نمايند، در اين وضعيت سهام جديد ب

شود تا شركت بتواند علاوه بر حفـظ سـاختار مـديريتي خـود، از مزايـاي افـزايش        رأي منتشر مي
  مند شود.  سرمايه نيز بهره

مبنـاي  اينكـه  نخسـت   :بدون حق رأي چند پرسش كلي قابل طرح اسـت در خصوص سهام 
توانـد ايـن حـق     قانون مـي  حقوقي سلب حق رأي يا تحديد آن چيست؟ به عبارت ديگر آيا صرفاً

شـركت يـا مصـوبات مجـامع      ةمديريتي مهم را سلب يا محدود كند يا علاوه بر قانون، اساسـنام 
كـه آيـا حـق    اينپرسش  ينيك سهم مؤثر باشد؟ دومتواند در حق رأي مربوط به  عمومي نيز مي

                                                            
1. on share- one vote. 
2. Freeman, Mark , Pearson, Robin, Taylor ,James , Shareholder Democracies? Corporate 
Governance in Britain and Ireland before 1850, Chicago, University of Chicago Press,2011. 
p178. 

 ـنبا سهام تعداد نيا. باشند دارا است، كرده مقرر شركت ةاساسنام كه را يسهام تعداد ديبا رانيمد«. ٣  تعـداد  از دي
   ». ...باشد كمتر است، لازم رأي دادن جهت اساسنامه موجب به كه سهامي
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اعمـال ايـن حـق را     ةدامن توان صرفاً طور كلي قابل سلب است يا مي هرأي متعلق به يك سهم ب
 آثار و انگلستان حقوق در يرأ حق بدون سهام رشيپذ به توجه بامحدود ساخت؟ و نهايت اينكه 

 حقـوق  در يرأ حـق  بدون سهام شيرپذ تايراس در توان يم ايآ آن، بر مترتب يحقوق و مديريتي
  ؟برداشت گام رانيا

رو ماهيت حق رأي سهم به بررسي گذاشته شده است و پس از آن نگاهي بـه   در نوشتار پيش
پيشينة تاريخي سلب حق رأي در نظام حقوقي انگلستان خواهد داشـت. تحديـد موضـوعي حـق     

، سلب و تحديد حق رأي از طريق سـلب  رأي، مبناي قانوني يا قراردادي سلب يا تحديد حق رأي
  دهند.   هاي آن ديگر مباحث مقاله را تشكيل مي انتقال حق رأي و محدوديت نهايتاً ساير حقوق و

 ماهيت حق رأي و پيشينة تاريخي سلب حق رأي . 1

ترين حق مديريتي وابسته به سهام است كه به صرف تملك سهام براي مالك  حق رأي مهم
نظر از اينكه مبناي مالكيت سهام چه باشد، صرف مالكيت سـهام جـز در    . صرفشود آن ايجاد مي

حـق رأي نسـبت بـه سـاير حقـوق       1.موارد استثنايي موجد ايجاد حق رأي براي مالك آن اسـت 
نظير  دار، سهامتوان گفت ديگر حقوق  شود. به عبارت ديگر مي حقي اساسي محسوب مي دار سهام

   است. دار سهاملازم براي اعمال حق رأي  اي به عنوان مقدمه ،حق اطلاع
در تصـميماتي اسـت كـه در     دار سهامترين روش براي اعمال كنترل  اصلي دار سهامحق رأي 

زيرا هميشه اين امكان وجود دارد كه صـاحبان سـهام بـا     2شود. مجامع عمومي شركت گرفته مي

                                                            
گونه مبلغي براي خريد آن يا تمليك  دار يك شركت شود ليكن هيچ در برخي موارد ممكن است شخصي سهام  .1

اسـت. سـهام     (incentive stock or employee share)آن پرداخت ننمايد.از مصاديق اين امـر سـهام تشـويقي   
برجسته، مـديران ارشـد و مشـاوران كليـدي      كاركنان براي انگيزشي ةبرنام به عنوان يكست كه تشويقي سهامي ا

ت مديره يا مجمع عمـومي بـه افـراد مـذكور     ئشود و حسب مورد طبق برنامه مصوب هي شركت در نظر گرفته مي
  تعلق خواهد گرفت.

2. Brooks David, Depository trust Company and Omnibus proxy: Shareholder voting in 
the Era of Share. (2014),pp 205-237. Available at: 

 https://trove.nla.gov.au/work/199225896 (last visited on 06/10/2017), p215. 
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، گيري جريان مذاكرات و تصميمحق رأي، كه كنترل كامل بر كسب و كار شركت را نيز دارند، در 
  1منافع مالكان سهام بدون حق رأي را ناديده بگيرند.

سسان شركت تـلاش  ؤهاي انگلستان بر اين باور است كه م يكي از نويسندگان حقوق شركت
كنند تا با استفاده از راهكارهاي مختلف قدرت و اختيارات مديريتي مربوط بـه سـهام خـود را     مي

امر يا از طريق استفاده از انواع سهام ممتاز با حـق رأي ويـژه و يـا بـا تحديـد       افزايش دهند. اين
ان اوليـه  دار سـهام ان به وقوع مي پيوندد. او اين عمل دار سهاماختيارات مديريتي و حق رأي ساير 

نام نهاده است. اصـطلاح مـذكور از ايـن رو انتخـاب شـده اسـت كـه         2»داري دوگانه سرمايه«را 
تـرين راه ايجـاد    گيرنـد. سـاده   مديريت شركت را نيز در اختيار مـي  ب سرمايه،سسان ضمن جذؤم

   3.گذاري دوگانه ايجاد حق رأي ويژه يا سلب حق رأي براي برخي سهام شركت است سرمايه
ان، در اساسـنامه يـا   دار سـهام تـر از سـوي برخـي     سلب حق رأي براي اعمال كنترل گسترده

كت كه تصـميم بـه افـزايش سـرمايه گرفتـه اسـت، انجـام        شر ةالعاد مجمع عمومي فوق ةمصوب
قيمت سهام بدون حق رأي از سهام با حق رأي كمتر است كه اين تفاوت قيمت  شود. معمولاً مي

    5شود. ناميده مي 4»جايزة حق رأي«به دليل ارزش ناشي از حق رأي است كه 
 ـ   ةسهام بدون حق رأي در انگلستان در نيم ذيرش قـرار گرفـت. در   دوم قرن بيسـتم مـورد پ

دادگاه صراحتاً امكان سلب حق رأي يا تحديد آن را در خصوص برخي از  ،بوشل عليه فيت ةپروند
گـذاران بـر    سهام شركت مورد پـذيرش قـرار داد. امـا از ربـع قـرن اخيـر انتقـاداتي كـه سـرمايه         

ارد اسـتفاده از  سهام عادي و سهام بدون حق رأي وارد ساختند، مو ةبندي سهام به دو طبق تقسيم
 ةامـا عملكـرد دادگـاه انگلسـتان در پرونـد      6.سهام بدون حق رأي و سلب حق رأي را كاهش داد

                                                            
1. Damodarn, Aswath, the value of Control: Implications for Control Premiums, 
Minority Discounts and Voting Share Differentials, (2005) Available 
at: http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.837405  (last visited on 06/09/2012),p 32. 
2. Dual Capitalization. 
3. Gaughan, Patrick A, Mergers, Acquisitions, and Corporate Restructurings, Hoboken, New 
Jersey, John Wiley & Sons publishers, 2007,p189. 
4. Voting Premium. 
5. Brooks David, Depository trust Company and Omnibus proxy: Shareholder voting in 
the Era of Share. (2014), pp205-237. Available at: https://trove.nla.gov.au/work/199225896 

(last visited on 06/10/2017),p203. 
6. Braggion, Fabio. Giannetti, Mariassunta, At the Origins of the Non-Voting Shares’ 
Discount: Investor Preferences vs. Fundamentals, (2012),pp 1-43 Available at: 
https://pdfs.semanticscholar.org/a48e/53 (last visited on 07/03/2015),p2. 
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به عبارت ديگـر عملكـرد دادگـاه     ؛بوشل عليه فيت دقيقاً در جهت عكس نظام فكري موجود بود
  بيانگر پذيرش سهام بدون حق رأي و سلب حق رأي در نظام حقوقي انگلستان بود.

در مـواد متعـدد    ،ده اسـت ش ـحق رأي تعريـف ن  2006هاي انگلستان  قانون شركت اگرچه در
قــانون  991مــاده  1از بنــد  »ب«در شــق  ١.كيــد واقــع شــده اســتأتضــمين حــق رأي مــورد ت

باشـد، معرفـي    سهام بدون حق رأي به عنوان سهامي كه فاقد حـق رأي مـي   ،2006هاي  شركت
م بدون حق رأي را منوط بـه تعريـف سـهم عـادي     شده است. اين تعريف از آنجا كه تعريف سها

 قابـل  باشـد،  يم ـ دور مستلزم چون و مبهم است، نكرده نييتب را يرأ حق بدون سهام تيماه و نموده
 از سـهام  بـه  مربوط حقوق تمام كه است يسهام ،يرأ حق بدون سهام واقع در. رسد يم نظر به انتقاد
 نظـر  نيا از نيبنابرا. باشد يم دارا... و بازرسان و انريمد گزارش ةمطالع و جلسات در حضور حق جمله
  .ندارد را شركت مجامع در يرأ حق فقط آن مالك اما است، يعاد سهام مشابه

  سلب يا تحديد حق رأي به موجب قانون يا قرارداد . 2
 ـ مناسـبات خصوصـي و توافـق     ةسلب يا تحديد حق رأي ممكن است مطابق قانون يا بر پاي

ان و شركت صورت گيرد. برخي از اين موارد در قالب قرارداد خصوصي يا به موجب دار سهامميان 
برخي از مصـاديق محـدود نمـودن حـق رأي توسـط       ،شود. در مقابل مقررات اساسنامه ايجاد مي

به تصريح قانون فاقد حق رأي  2شوند. براي نمونه در حقوق انگليس سهام خزانه قانون اعمال مي
توانند به استناد مالكيت شركت بر سهام خزانه در ميزان  شركت نمي گيرندة و اركان تصميم ٣است

                                                            
 ـ نبايـد  سهام بازخريد كه دارد مي قررم 2006 ها قانون شركت 624 ماده يك بند. 1  تعهـدات  و حقـوق  بـر  ثيريأت

 قسـمت  بـه  مربـوط  كـه  مسـئوليت  هر يا رأي حق سود، در مشاركت حق نظير حقوقي خصوصاً ،شركت اعضاي
 مقـرر  2006هـا   قانون شـركت  695 ماده سوم از بند »ب« و »الف«باشد. در بند  باشد،گذاشته سهام ةنشد پرداخت

 بلافاصـله  و دارند دادن رأي حق شود، مي سهام آن شامل »مصوبات« كه مواردي در داران سهام متما كه است شده
 نشـده  اخـذ  رأي سـهام  صـاحبان  از برخي از يا شده محدود رأي حق آنها در كه را شركت مصوبات »ب« بند در

  .كند مي تلقي نامعتبر داران سهام آن با ارتباط در ،است
2. Treasury Share. 

استفاده از اصطلاح خزانه شود.  از بازخريد سهام توسط شركت اين سهام در قالب سهام خزانه شناسايي ميپس . 3
. كردند يشده را در خزانه شركت نگهداري م ديسهم بازخر گذشته شده باشد كه در جيرا ليدل نيممكن است به ا
، مجله پژوهش حسابداري، بهار ها بورس استفاده از آن در اييسهام خزانه و مزاسپيده نصيري،  و مشايخ، شهناز

  .18 ص، 12شماره  ،1393



  سهام بدون حق رأي و شرايط سلب و تحديد حق رأي سهام  86فصلنامه تحقيقات حقوقي شماره 

  

104 

در همـين   2006هـا   قانون شركت 726رأي مجامع عمومي شركت تأثيرگذار باشند. بند دوم ماده 
  مقرر داشته است: خصوص

شـود و هـر    كند، ايجاد نمي گونه حقي نسبت به سهامي كه نگهداري مي براي شركت هيچ« 
  ». بني بر بكارگيري حقوق اين سهام باطل استادعايي م

برخلاف نظام حقوقي انگلستان، در نظام حقوقي ايران سهام بدون حق رأي بـه طـور صـريح    
كه تصريح  نظم عمومي دارد، مادامي ةحق رأي جنب درخصوصشناسايي نشده است و چون قواعد 

 دار سـهام محروم كردن  ،شمار رفتهوجود ندارد، ايجاد چنين سهامي باطل به  زمينهقانوني در اين 
قابل توجـه ايـن اسـت كـه در مقـررات       ةاما نكت ١از حق رأي در اساسنامه هم بلااثر خواهد بود.

اصــلاحي قــانون  ةلايحــ 87و  84تشــكيل مجــامع عمــومي و از جملــه مــواد  دربــارةمختلــف 
رسش را مطرح اشاره شده است. عبارت مذكور اين پ» سهامي كه حق رأي دارد«به  1347تجارت

كند كه آيا در نظام حقوقي ايران سهام فاقد حق رأي هم وجود دارد؟ با بررسـي برخـي مـواد     مي
اوضاع و احـوال خاصـي وجـود دارد كـه متضـمن       و شرايط 1347اصلاحي قانون تجارت  ةلايح

در حقوق ايران موارد سلب حق رأي مبنـاي قـانوني    ٢هستند. نداشتن حق رأي براي برخي سهام
طبق نص قانون است كه به برخـي از   ند. به عبارت ديگر موارد سلب حق رأي در ايران صرفاًدار

  گردد: اين موارد اشاره مي
رود كـه مصـداق سـهام     سهام خزانه از جمله نهادهاي نوين نظام حقوقي ايران به شـمار مـي  

نظام مـالي   يرتقاپذير و ا قانون رفع موانع توليد رقابت 28ماده  »ب«بدون حق رأي است. در بند 
شـده در بـورس و بازارهـاي خـارج از      هاي پذيرفته شركت«تصريح شده است:  1394كشور سال 

براساس ميزان سهام شناور خـود در هـر يـك از بازارهـاي مـذكور و براسـاس       توانند  ، ميبورس
ادار مقرراتي كه با پيشنهاد سازمان بورس و اوراق بهادار به تصويب شوراي عالي بورس اوراق به ـ

تا سقف ده درصد از سهام خـود را خريـداري و تحـت عنـوان سـهام خزانـه در شـركت         ،رسد مي
  » .باشد كه اين سهام در اختيار شركت است، فاقد حق رأي مي . مادامينگهداري كنند

                                                            
سازمان مطالعه و تدوين كتب علوم انساني : ، تهران2جلد  ،تجاري هاي شركت تجارت، حقوقاسكيني، ربيعا، . 1

  .85 ص ،1381ها (سمت)، دانشگاه
مطالعـه و تـدوين كتـب     سـازمان  :تهران ،تجاري هاي شركت تجاري، هاي شركت حقوقپاسبان، محمدرضا،  .2

  .177-176، صص 1395 ها (سمت)، علوم انساني دانشگاه
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مقـرر   1394» سهام خزانـه  ةخريد، نگهداري و عرض ةنام آيين« 5ماده  1ضمن اينكه تبصره 
گيري مجامع عمومي ناشـر   هاي مربوط به رسميت و رأي نصاب انه در حدسهام خز: «است داشته

  » .شود محاسبه نمي
 ةغيرنقدي زمـاني كـه آورد   ةمتعهدين آورد ،1311قانون تجارت  41همچنين به موجب ماده 

لايحه اصلاحي قانون تجارت  77ايشان موضوع رأي بود، حق رأي نداشتند. مقررة مزبور در ماده 
  ر بازنويسي گرديده است:به شرح زي1347
اند، موقعي كه  غيرنقد و كساني كه مزاياي خاص براي خود مطالبه كرده ةدارندگان آورد«...  

اند و يا مزاياي آنها موضوع رأي است، حق رأي ندارنـد و آن   غيرنقدي كه تعهد كرده ةتقويم آورد
شـركت   ةسرماي ءصاب جزاز حيث حد ن ،قسمت از سرمايه غيرنقد كه موضوع مذاكره و رأي است

غير نقـد   ةهر كدام از دارندگان آورد ،آيد برمي 77 ةهمچنان كه از ظاهر ماد» .منظور نخواهد شد
 ،خود است، حق رأي دادن ندارند. به عبارت ديگر ةتقويم آورد ةگيري دربار فقط در زماني كه رأي

شـود   كه مطرح مـي  پرسشيل غيرنقد ديگران حق رأي دارند. حا ةآورد ةگيري دربار در زمان رأي
نقد و غيرنقد باشد، آيا هنگام اخـذ رأي   ةسسين شامل آوردؤيكي از م ةاين است كه چنانچه آورد

نقدي خود حق رأي دارد يا خير؟ در اين بـاره   ةمزبور به نسبت آورد دار سهامغيرنقد،  ةآورد ةدربار
لي فاقد حق رأي است و حتي به طور ك همذكور ب دار سهامدو پاسخ قابل طرح است: نخست اينكه 

 ةكـه تقـويم آورد   ديگر حق رأي وي زمـاني  نقدي خود نيز حق رأي ندارد. به عبارت ةنسبت آورد
سس به اندازة ؤم ،مطابق ديدگاه دوم ١شود. طور كلي سلب مي هاش موضوع رأي است، ب غيرنقدي

اسـت،   اش موضوع رأي قديغيرن ةكه تقويم آورد تواند زماني سهام نقدي خود حق رأي دارد و مي
اش رأي دهـد.  لـيكن پاسـخ دوم     غيرنقـدي  ةارزيابي آورد خصوصنقدي خود در  ةبه ميزان آورد

باشد. در واقع  77 ةايجاد ماد ةهدف و فلسف ةكنند تواند تأمين زيرا نمي ؛رسد قابل انتقاد به نظر مي
دخالت غيرمستقيم ايشـان   سس مذكور، امكانؤنقد و غيرنقد م ةبا سلب حق رأي از مجموع آورد

 77 ةنظر نخست در اين باره با منطق مـاد  ،شود. بنابراين اش منتفي مي غيرنقدي ةدر ارزيابي آورد
  همسويي دارد. 

                                                            
  .43ص  ،پيشيناسكيني، ربيعا، . 1
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نيـز امكـان   1347اصلاحي قانون تجارت  ةلايح 35 ةهمچنين در خصوص سهام موضوع ماد
موقـع كـه شـركت     هـر  در« اين لايحه 35 ةسلب حق رأي وجود دارد. توضيح اينكه مطابق ماد

 نشـر  قي ـطر از مراتـب را  ديبا ،سهام را مطالبه كند ةمبلغ پرداخت نشد از يقسمت ايبخواهد تمام 
بـه   ،شـود  يم ـ آن منتشـر  مربـوط بـه شـركت در    يها يكه آگه يرالانتشاريكث ةروزنام در يآگه

 رد مطالبه مقـرر ي پرداخت مبلغ موابر يمتناسب مهلت معقول و اطلاع دهد و سهامي صاحبان فعل
دارندگان سـهام مـذكور در   «اصلاحي قانون تجارت مقرر شده است:  ةلايح 37 ةدر ماد.»  ..دارد.
شـركت را نخواهنـد داشـت و در     سـهام  صـاحبان  يحق حضور و رأي در مجامع عمـوم  35 ةماد

از كل تعداد سهام شركت كسـر   سهام گونه نيتعداد ا يمجامع عموم ليتشك  احتساب حد نصاب
  ». و... واهد شدخ

گردد، به تبـديل سـهام ارتبـاط     شرايط ديگري كه صاحب سهم از حق رأي دادن محروم مي 
دارندگان سهام موضوع تبديل (بانام بـه   ،اصلاحي قانون تجارت ةلايح 49 ةيابد. به استناد ماد مي
به تعويض  هاي تعيين شده در قانون نسبت كه پس از انقضاي مهلت در صورتي ،نام و بالعكس) بي

سـهام را    صاحبان يبه آن سهام حق حضور و رأي در مجامع عموم نسبتسهام خود اقدام نكنند، 
  .  نخواهند داشت

اما علاوه بر مواردي كه به موجب قانون حق رأي سهام سلب شده است، ممكن است هنگام 
دان معنـي كـه   تشكيل شركت در اساسنامه حداقل تعداد سهام داراي حق رأي معلوم شده باشد. ب

تـوان   براي هر پنج سهم يك رأي در نظر گرفته شود. اين معني را از مقـررات مختلـف مـي    مثلاً
سـس... هـر سـهم    ؤدر مجمـع عمـومي م  « دارد: اشعار مي 75استنباط نمود. از جمله تبصرة ماده 

گذار  وناي حاكم بود، قان مجامع عمومي ديگر نيز چنين قاعده اگر در» .داراي يك رأي خواهد بود
در كليه مجامع عمـومي  «بالا را با عبارت مناسبي مانند  ةكرد يا حكم تبصر بايد به آن تصريح مي

داد. در نتيجـه و بـا    ، به ساير مجامع عمومي گسـترش مـي  »هر سهم داراي يك رأي خواهد بود
تحليل بالا، سكوت مقنن در اين خصوص را بايد تجويز تعيين بيش از يك سهم براي يـك رأي  

نـاظر بـه منـدرجات     1347اصلاحي قانون تجارت  ةلايح 9ماده  11تلقي نمود. به علاوه در بند 
نـويس   نويسي بايد توسـط پـذيره   ذكر حداقل تعداد سهامي كه هنگام پذيره«نويسي  پذيره ةاعلامي

 ةنشانگر امكان ذكر حداقل سهام داراي حق رأي در اساسنامه است. بخش مياني ماد ،»تعهد شود
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بيني چنين سازوكاري در  با بياني روشن به امكان پيش 1347اصلاحي قانون تجارت  ةلايح 114
  اساسنامه اشاره دارد: 

دارا باشـند. ايـن تعـداد     ،مديران بايد تعداد سهامي را كه اساسنامه شركت مقرر كرده اسـت «
ي لازم سهام نبايد از تعداد سهامي كه به موجـب اساسـنامه، جهـت دادن رأي در مجـامع عمـوم     

  »  است، كمتر باشد.
 بيني يك يا بيش از يك سهم با يك رأي در با ملاحظه مقررة بالا، به روشني به امكان پيش

 ،گـذار  بنابراين بايد اذعان داشت اگرچه به دليل عدم پيش بيني قانون ١توان پي برد. اساسنامه مي
در مواردي امكان سلب حق صدور سهام بدون حق رأي در نظام حقوقي ايران منتفي است، ليكن 

مقرر با اعمال شـرايطي ميسـر   رأي به عنوان ضمانت اجراي عدم انجام تعهدات قانوني در موعد 
  است.

  سلب يا تحديد موضوعي حق رأي. 3
سهام بدون حق رأي با توجه به اينكه ممكن است حق رأي به صورت يكجا سـلب شـود يـا    

. به طور كلـي مـوارد متعـددي وجـود دارد كـه      آنكه برخي مزاياي آن محدود شود، متفاوت است
و  گيـري  شركت نسبت به آن تصميم ةتوانند در مجامع عمومي ساليانه و فوق العاد ان ميدار سهام

. اينكه آيا در خصوص سهام اساساً امكان سلب حق رأي در برخـي  كنندها مشاركت  گيري در رأي
سـهام بـدون حـق رأي     خصـوص در  مكن استپرسشي است كه م ،موضوعات وجود دارد يا خير

هـا   در برخـي زمينـه   فقطان دار سهاممطرح نمود. به عبارت ديگر آيا ممكن است حق رأي برخي 
  ها مشاركت نمايد؟   گيري تصميمسلب شود و در ساير موارد وي بتواند در 

در حقوق  انگلستان برخلاف نظام حقوقي ايران، ايجاد سـهام بـدون    ،كه اشاره شد گونه همان
حق رأي مورد پذيرش قرار گرفته است. در اين كشور امكان سلب حق رأي هم به صورت كلي و 

تـوان   اي مـي  هم به صورت موضوعي وجود دارد. بنابراين در قانون اين كشور بـه نحـو گسـترده   
قـانون   488 ةايجاد نمود. همچنين ممكن است مطابق ماد دار سهامحق رأي  ةتغييراتي را در دامن

هـا   گيـري  در رأي ،را دارا بـوده  دار سـهام نمايندگان بتوانند درصدي از حق رأي  ،2006ها  شركت
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آن درصد را اعمال نمايند. بنابراين تفكيك حق رأي نيز در قانون اين كشور مورد پـذيرش   صرفاً
پذير است، پس به  واقع شده است. با توجه به اينكه در حقوق انگلستان سلب كلي حق رأي امكان

لي امكان سلب موضوعي و موردي حق رأي نيز وجود دارد. بديهي اسـت مبنـاي سـلب    طريق او
 باشد.  ان و شركت در قرارداد خريد سهام ميدار سهامموردي حق رأي توافق 

هـاي مشـخص    در انگلستان نيز همانند نظام حقوقي ايران، مجمع عمـومي داراي صـلاحيت  
  ١.هاي آن اشاره شده است لاحيتبه مجمع عمومي ساليانه و ص 336 ةاست كه در ماد

به طـور كلـي در تصـميمات مجمـع      دار سهاممشاركت  ،ممكن است در سهام بدون حق رأي
امكـان   ،. بر ايـن اسـاس  شودعمومي يا مشاركت ايشان در برخي موارد نظير تقسيم سود محدود 

ر پـذي  تحديد يا سلب حق رأي در خصوص موضوعات مورد تصميم مجامع عمومي عـادي امكـان  
  باشد. مي

در يك مـاده بـه ايـن     فقط ،العاده تعريفي از مجمع عمومي فوق ةبدون ارائ 2006قانون سال 
العـاده را مجمعـي    مجمع اشاره نموده است. برخـي نويسـندگان انگليسـي مجمـع عمـومي فـوق      

و در  شـوند  مـي و معمولاً به طور فوري دعوت  باشداند كه متفاوت از مجمع عمومي عادي  دانسته
جاناتان ساترلند اعتقـاد دارد كـه در    2د.نمي نماي گيري ص موضوعات حياتي شركت تصميمخصو

هاي مندرج در اساسنامه رعايت نشود يا اينكه در دعوت  مجامع، ممكن است تاريخ 3دعوت فوري
لازم همچـون گـزارش حسابرسـان و بازرسـان قبـل از       هـاي  مشخص شود كه برخي از گزارش

ممكن است در اثر فوت يـا   ،به عنوان مثال 4ود و عملاً هم ارائه نشود.ش تشكيل مجمع ارائه نمي
جديـد باشـد. در چنـين شـرايطي      ةمحجوريت يك يا بعضي از مديران نياز به تعيين هيئت مـدير 

مجمع عمومي منتقـل شـود،    ةها و مفاصاحساب مديران قبلي به جلس امكان دارد تصويب حساب

                                                            
مجـامع   ،گـذار انگلسـتان مقـرر داشـته     كه قـانون  گونه ترين وظايف مجامع عمومي عادي يا آن به طور كلي مهم .1

خـط   نيـي تع، بازرسان انتخاب، رهيمد تئيه و شركت رانيمد انتخابتوان موارد ذيل دانست:  عمومي ساليانه را مي
 ةها و ترازنام ـ حساب صورت بيتصو، العاده نباشد فوق يمجمع عموم تيلاحصكه در  ييها يگذار استيس ايو  يمش

  .شركت سود ميتقس خصوص در يريگ ميتصم، شركت
2. Nishwan, Bhatia, Jyotsna Seth, Corporate and compensation laws, India, PHI Learning 
Private Limited, 2012,p211.  
3. Shorter Notice. 
4. Jonathan, Sutherland, Diane ,Canwell, Key Concepts in Business Practice, London, 
Palgrave Macmillan publishers, 2003,p121. 
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جديد به مجمع دعوت شوند، بدون اينكه شرايط كلي تشـكيل   ان براي تعيين مديراندار سهاماما 
 ـ حسابداري از سوي مديران هاي يعني تعيين گزارش ،مجامع نظـر بـازرس شـركت بـراي      ةو ارائ

 . شودرعايت  ،تشكيل مجمع مذكور

با توجـه بـه اساسـي بـودن      ،دادستان كل انگلستان در نيمه اول قرن نوزدهم ،ادوارد پن فادر
شود، امكان تشكيل مجمع  مي گيري تصميمورد آنها در مجامع عمومي فوق العاده حقوقي كه در م

نامه پذيرفته نشده و سلب حق رأي در ايـن مجمـع    العاده را در مواردي كه در شركت عمومي فوق
امكان  ،2006به استناد قانون سال  امروزهرا مورد پذيرش قرار نداده است. اين در حالي است كه 

طور كلي در مجامع عمومي وجود دارد. در عمل نيز سلب حق رأي در  هحق رأي بتحديد يا سلب 
سهام بدون حق رأي معمولاً در هيچ يـك از مجـامع عمـومي     ةشود و دارند تمام موارد انجام مي

ها منعـي بـراي تحديـد مـوردي يـا       مطابق اصول كلي حقوق شركت ،حق رأي ندارد. با اين حال
در  ،العـاده در انگلسـتان وجـود نـدارد. بنـابراين      ومي و فـوق موضوعي حـق رأي در مجـامع عم ـ  

اصل تحديد حق رأي مـورد   فقطحقوق انگلستان نه  توان اذعان داشت كه در اي كلي مي مقايسه
هـا قـرار دارد. چنـين     پذيرش قرار گرفته است، بلكه امكان تعديل حق راي نيز مورد توجه دادگاه

 ميتقس ـ بـه  نسبت يماتيتصم كه يعاد مجمع در كه است اربرخورد يژگيو نيا از كم دست يكرديرو
 خصـوص  در امـا  دارد، يرأ حـق  دار سـهام  نيا شود، يم گرفته... و شركت يها حساب صحت اي سود
 محـدود  يو يرأ حـق  اسـت،  العـاده  فـوق  يعموم مجمع تيصلاح در كه يتيريمد خاص ماتيتصم

  .ديآ يم عمل به شركت داران سهام ريسا توسط شركت انحلال مانند مذكور ماتيتصم و شود يم
شركت جان نلسون عليه هرورينگ دادگاه مقرر داشت حتـي اگـر    ةدر ايالات متحده در پروند

هـا يـا    نسبت به نوع خاصي از سهام حق رأي محدود شده باشد، در مواردي مانند ادغـام شـركت  
ق وي مانند حق بر مالكيـت  شود يا حقو مي دار سهاميا اقداماتي كه مانع استيفاي حقوق و تصفيه 

خـاص حـق رأي فـرض     ةلئدر مس ـ دار سهامدهد، ممكن است براي  سهام را تحت تاثير قرار مي
بـراي اعمـال رأي اگرچـه يـك اختيـار       دار سهامحق رأي يا تحديد اختيارات  ،شود. بر اين اساس
قـض شـديد   باعث ن مكن استدر مواردي كه تحديد يا سلب حق رأي م ،شود قراردادي تلقي مي

چنين تصميمي ممكن است به صورت موردي يا كلي از سوي دادگـاه   ،شود دار سهامساير حقوق 
  . شودان حق رأي فرض دار سهامنقض و براي 
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مثلاً مقرر شود كه سـهام   ؛در خصوص موضوع خاصي باشد ممكن است سلب حق رأي صرفاً
 تـا مالكـان ايـن قبيـل سـهام      العاده حق رأي نداشته باشـد  مذكور در جلسات مجمع عمومي فوق

هاي اساسي شركت مشاركت نمايند، اما در مجمع عمومي عـادي شـركت    گيري تصميمنتوانند در 
  همان سهام حق رأي داشته باشد. 

  حقوق ريسلب سا قياز طربه صورت غيرمستقيم و  يحق رأ ديتحد ايسلب . 4
تـوان بـا    ود كـه آيـا مـي   ش مطرح مي پرسشبا توجه به امكان سلب يا تحديد حق رأي، اين 

آيـا   تأثير گذاشـت؟ مـثلاً   دار سهامتحديد يا سلب ساير حقوق، به صورت غيرمستقيم بر حق رأي 
شرط اعمال حق رأي اسـت، سـلب نمـود؟ بـه      را كه به عنوان پيش دار سهامتوان حق حضور  مي

ت؟ در توافقـات قابـل سـلب اس ـ    شركت يا سـاير  ةعبارت ديگر آيا حق حضور به موجب اساسنام
 هماننـد  رأي، حـق  بـدون  سـهام  اعتقاد بر اين است كه دارندگان ،سهام بدون حق رأي خصوص
 سـهام  بـا  سـهام  نوع اين تفاوت تنها و هستند مند بهره مالي منافع كليه از عادي، سهام دارندگان
 سـهام  نوع اين انتشار .باشد مى شركت هاى گيرى تصميم در دار سهام مشاركت امكان عدم عادي،

 ايـن  بلكه شود، نمى منتشره سهام ةعمد خريد طريق از شركت كنترلي توان انتقال از مانع فقط نه
 رأي، حق بدون سهام انتشار طريق از مالى تأمين علاوه بر تا آيد مى فراهم ها شركت براى امكان

 و غربـى  كشـورهاى  در سـهام  نـوع  اين انتشار. كماكان ساختار مديريتي فعلي خود را حفظ كنند
 شده صنعتى تازه كشورهاى برخى و سوئيس آلمان، سوئد، انگلستان، آمريكا، جمله از ،يافته توسعه
   دارد. عموميت ،كره مانند

هاي انگلستان در برخي موارد از سلب حق حضور سخن گفته شده است. بـه   در قانون شركت
فـوري تشـكيل    عوتدمقرر شده است كه  2006ها  قانون شركت 307 ةماد 5عنوان مثال در بند 

مجامع عمومي بايد با توافق تمام كساني كه حق حضور و حق رأي دارند، بـه عمـل بيايـد. ايـن     
تـا تفسـيري مـبهم از سـلب حـق حضـور و حـق رأي در        اسـت  گذاري باعـث شـده    قانون ةشيو

ممكن است حق رأي و حـق حضـور در مجـامع از يـك جـنس       .هاي انگلستان ارائه شود شركت
شود، مجاز شمرده  مي دار سهامو سلب حق حضور كه منتهي به سلب حقوق اساسي پنداشته شوند 

  شود. 
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يكـي از نويسـندگان حقـوقي عقيـده دارد كـه حضـور در        ،تحديد حق حضور خصوصاما در 
است. بنابراين هر صاحب سهمي حتي با  دار سهامجلسات مجمع عمومي حق مسلم و اساسي هر 

آيـا در اساسـنامه    ،تحديـد حـق حضـور    بـارة ا دارد. اما درداشتن يك سهم حق حضور در جلسه ر
اشخاصي كه سهم آنها از تعداد معيني كمتر نباشد، حق حضور در  فقطبيني كرد كه  توان پيش مي

زيرا  ؛گذاشتن چنين قيدي بدون اشكال است ،جلسات مجمع را دارند يا خير؟ از نظر اين نويسنده
اني كه مالك  تعـداد معـين شـده در    دار سهامي ندارد و ان و حق حضور تضاددار سهامبا حق رأي 

توانند با استفاده از سيستم وكالت منـدرج در   اساسنامه براي حضور در جلسات شركت نيستند، مي
امـا مسـئله    ١رأي دهنـد.  ،اصلاحي به صورت گروهي در مجمع شـركت نمـوده   ةلايح 102 ةماد

به دليل عدم مالكيت حـداقل سـهام مقـرر در    ي به موجب اساسنامه و دار سهاماينجاست كه اگر 
 ٢توانـد آن را بـه ديگـري اعطـا كنـد؟      چگونـه مـي   ،اساسنامه، حق رأي در مجمع را نداشته باشد

همـان وكالـت    ،1347اصلاحي قـانون تجـارت    ةلايح 102 ةعلاوه اينكه وكالت مندرج در ماد به
جراي حق خـود را بـه ديگـري    اعمال و ا موضوع قانون مدني است كه صاحب حق (اصيل) صرفاً

  كند.  (وكيل) واگذار مي
انـي  دار سهامهاي سهامي اين حق را براي چنين  شركت ةدربار 1311٣قانون تجارت  69ماده 

ان اقليـت در  دار سـهام اي حمايـت از حقـوق    وضع چنين مـاده  ةرسد فلسف شناخته بود. به نظر مي
حـداقل   ،اندار سـهام يع سهام اين تعداد از با تجم ،مجامع عمومي شركت بوده است. افزون بر آن

 اتفـاق  بـه  را نفـر  شود و اين گـروه يـك   سهام لازم براي حضوردر مجمع و رأي دادن فراهم مي
به نظـر   .باشد اندار سهام از گروه همان نظر بازتاب واقع در مجمع در وي رأي كه كنند مي تعيين
گيـرد و بـا    سهامي مـورد عمـل قـرار مـي    هاي  رسد آنچه كه امروزه به عنوان رويه در شركت مي

يعنـي امكـان دادن    ؛باشـد  هـا روبـرو مـي    پوشي مراجع رسمي از جمله مرجع ثبـت شـركت   چشم

                                                            
  .112 ص، پيشيناسكيني، ربيعا، . ١
 جـا  بـه  را آن بتوانـد  موكـل  خـود  كه شود داده امري در بايد وكالت«: است داشته مقرر مدني قانون 662 ماده. ٢

  ». ...آورد
 بـه  توانند مي نيست، كافي عمومي مجمع رأي در يا حضور براي آنها از يك هر سهام عدة كه سهامي دارندگان. ٣

 از را نفـر  يـك  ،شـده  متفـق  يكديگر با ،باشد كافي رأي و حضور حق داشتن براي آنها سهام مجموع كه اي هانداز
  .نمايند معين مذكور مجمع در رأي و حضور براي خود ميان
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طريق ديگر دارندگان چنين سـهامي بـه ويـژه     ان بدون حق رأي ازدار سهامنمايندگي به يكي از 
ق رأي دادن بـه اعتبـار   چرا كه ح ؛ها، مصداق اعطاي حق نداشته به ديگري است سهم پاره بارةدر

باشد و با وصف نداشتن يك سهم كامل يا تعداد سهام لازم براي ايـن منظـور،    مالكيت سهام مي
گيري از طريق نمايندگي، از مبناي قانوني برخوردار نيست. حـذف حكـم    تجويز مشاركت در رأي

بـه درسـتي    ديگري ةقرين 1347اصلاحي  ةاز مقررات لايح 1311منسوخ قانون تجارت  69 ةماد
  رود.  اين نظر به شمار مي

اساسي وجود دارد و  يك خلأ ،نمايند هايي كه سهام بدون حق رأي منتشر مي شركت ةدر ادار
اني است كه داراي سهام با حـق رأي هسـتند. در ايـن رابطـه نيـاز بـه       دار سهامآن اعمال اختيار 
تا مـانع   بگيرنداست تصميماتي شركت ممكن  ةكنند ان و مديران كنترلدار سهامتوضيح است كه 

لذا به  1.ان بدون حق رأي را ضايع سازنددار سهامتقسيم سود شركت شوند و از اين طريق حقوق 
ان بدون حق رأي در مجامع عمومي حداقل اين حسن را داشته باشد دار سهامرسد حضور  نظر مي

بارت ديگر حـداقل حقـوق   به ع ؛دنخاص آگاه ساز هاي گيري كه ايشان را نسبت به دلايل تصميم
  3است. 2ايشان توانايي بر دسترسي به اسناد شركت و حق بر اطلاعات

مطرح شود كه آيا سلب حـق رأي   پرسشدر خصوص سهام بدون حق رأي ممكن است اين 
تواند دليل مناسبي براي جلوگيري از دريافت اطلاعات مربـوط بـه شـركت از سـوي مـالكين       مي

ر اين رابطه بايد اذعان داشت كه حق اطلاع اگرچـه بـراي تسـهيل    سهام بدون حق رأي شود؟ د
توان مـوارد   اطلاع از وضعيت شركت اختصاص به حق رأي ندارد و مي ،حق رأي ايجاد شده است

بـه   ،ثيرگذار باشد. به عنـوان مثـال  أت دار سهامتواند بر حقوق  متعددي را نام برد كه حق اطلاع مي
كـه   يفيبازرسان علاوه بر وظا ايبازرس «، 1347قانون تجارت  اصلاحي ةلايح 148 ةاستناد ماد

صـورت   يصـحت و درسـت   ةنـد دربـار  ا مكلف ،مقرر شده است آناني قانون برا نيمواد ا ريدر سا
به  ميتسل يبرا رانيكه مد يا و ترازنامه انيحساب سود و ز و عملكرد ةصورتحساب دور و يي دارا

 اري ـدر اخت رانيكه مـد  يمطالب و اطلاعات  صحت ةدربار نيهمچن و كنند يم هيته يمجمع عموم

                                                            
1. Sanders, Michael,I, Joint Ventures Involving Tax-Exempt Organizations, Hoboken, New 
Jersey ,John Wiley & Sons publishers, 2013,p120. 
2. Information Rights. 
3. Sáez ,Maribel, Gutiérrez, María , “Dividend Policy with Controlling Shareholders”, 
Theoretical Inquiries in Law, volume 16.Issue1, (2015),p20. 
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 ،اگر اظهارنظر بازرس شامل اطلاعات صحيحي باشد» .اظهارنظر كنند ،اند گذاشتهي مجامع عموم
توانـد   شـركت شـود، مـي    دار سهاميمات ماما اين اطلاعات به نحوي ارائه شود كه باعث تغيير تص

سهام بدون حـق رأي كـه    ةيا در مواردي دارند ي تلقي شودأنوعي تحديد حق اطلاعات و حق ر
شده يا ممانعت از دسترسي بـه   اطلاعات نامعتبر ارائه ةاما با مطالع ،قصد فروش سهام خود را دارد

  شود. متضرر مي ،اطلاعات، سهام را نگهداري نموده
ل.ا.ق.ت براي جبران چنين خسارتي استناد كـرد   142 ةتوان به حكم ماد در اين خصوص مي

مـذكور از   ةلايح ـ 142 ةتوانند با عنايـت بـه مـاد    اند، مي زيان ديده ناآگاهيكساني كه به دليل  و
تواند مدير  كننده مي مديران و مدير عامل شركت، خسارت خود را مطالبه نمايند و دادگاه رسيدگي

كاً بـه  منفـرداً يـا مشـتر    ،مستند به عمل ايشان بوده است ،را كه ممانعت از حق اطلاع ييا مديران
   1جبران خسارت محكوم نمايد.

مسئوليتي اسـت كـه بـه علـت تخلـف مـديران از        دربارة 142طور كلي بايد گفت كه ماده  هب
اصلاحي قانون تجارت يا اساسنامه و يا مصوبات مجمع عمومي يا تكاليف عرفـي   ةمقررات لايح
ساراتي كـه بـه علـل    شركت، به شركت يا اشخاص ثالث وارد شده است و شامل خ ةراجع به ادار

  2شود، نيست. ديگر به هر شخص وارد مي

 هاي وارد بر آن  انتقال حق رأي و محدوديت. 5

 دار سهامهاي حق رأي عبارت از آن است كه حق مذكور حق ايجاد شده براي  يكي از ويژگي
نيست، بلكه حقي وابسته به خود سهم است. اين امر قابليـت انتقـال حـق رأي را نيـز مشـخص      

شـود، منتهـي انتقـال آن     انتقال تلقي مي حق رأي يك حق قابل نقل و ،سازد. به عبارت ديگر مي
پذيرد. بايـد توجـه داشـت كـه معرفـي       با انتقال حق مالي مربوط به مالكيت سهام انجام مي فقط

ايجاد توانـايي بـراي    فقطنماينده در مجامع عمومي شركت متفاوت از انتقال آن است. نمايندگي 

                                                            
 بـه  نسـبت  ثالـث  اشخاص و شركت مقابل در شركت، عامل ريمد و رانيمد:« 1347 ياصلاح حهيلا 142 ماده .١

 مسئول مشتركاً اي منفرداً مورد حسب بر يعموم مجمع  مصوبات اي و شركت ةاساسنام اي يقانون اتمقرر از تخلف
 .»نمود خواهد نييتع خسارت جبران يبرأ را كي هر تيمسئول حدود دادگاه و باشند يم

 ثـاق يم انتشارات: تهران ،يكنون يحقوق نظم در تجارت قانون ،يقرائ محسن و يحاتم يعل محمد، ،يليدمرچ .٢
  .208 ص ،1387عدالت،
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لا،  نه انتقال خود حق. البته بر اساس يك رويكرد سنتي در نظـام كـامن   ،باشد حق رأي مياعلام 
صريح شركت ممنـوع بـود. طبـق ايـن نظـر       ةاعطاي نمايندگي در اعمال حق رأي در غياب اجاز

رأي دهنـد. ايـن    ان موظف بودند در جلسات مجمع عمومي شركت حضور يابند و شخصاًدار سهام
ي شايسته است كـه از منفعـت داوري و قضـاوت نظـر     دار سهاماه بود كه هر اين ديدگ ةامر نتيج

هـا ايـن ديـدگاه     مند گردد. اما به با گذشـت زمـان و بـزرگ شـدن شـركت      ان بهرهدار سهامساير 
غيرعملي شد. بنابراين امروزه حضور نماينده در جلسات مجمع عمومي و اعمال حق رأي از طرف 

  1شده است. طور كامل پذيرفته هب دار سهام

تواند هم به صورت قراردادي و با  مي ،شود انتقال حق رأي كه همراه با انتقال سهام واقع مي 
انتقال خود سهم انجام شود و هم به شكل قهري و در اثر مواردي نظير فوت و حجـر مالـك بـه    

  صورت بپذيرد.  دار سهاموراث و يا ولي 
تواند  يوكاسل اظهار داشته است كه انتقال مالكيت ميمالياتي ن ةدادگاه ويژ ،هولينگر ةدر پروند

 دار سـهام  ،شـركت محـدود شـود. بـه عنـوان مثـال       ةقانون يا اساسنام ةدر برخي شرايط به وسيل
اندازي به امـوال   تواند سهام خود را به شخصي كه به دليل سوءاستفاده يا دست نمي 2كننده كنترل

ليل كه ايـن امـر متضـمن ريسـك قابـل توجـه بـه        ديگران متهم يا محكوم شده است، به اين د
  ان اقليت است، انتقال دهد.دار سهام
 ـ ةتحديد حق انتقـال سـهام بـه واسـط     از نويسندگان بر اين باور است كهيكي   ثير آن بـر  أت

هاي سهامي بر مالكيت  ثيرات حق رأي در شركتأها و ت ان، از ويژگيدار سهاممديريت و حق رأي 
   3باشد. سهام مي

اي كـه   بـه گونـه   ؛مقدم اسـت  دار سهامتوان قائل بود كه حق رأي بر ساير حقوق  ابراين ميبن
 ـ     تواند حق مالكيت و آزادي حتي مي دادگـاه ماليـاتي    ةهاي مربـوط بـه آن را محـدود سـازد. روي

انجامـد يـا بـه     نيوكاسل بيانگر اين است كه در مواردي كه انتقال مالكيت به تحديد حق رأي مي

                                                            
1. Brooks David, Depository trust Company and Omnibus proxy: Shareholder voting in 
the Era of Share. (2014),pp 205-237. Available at: https://trove.nla.gov.au/work/199225896 

(last visited on 06/10/2017),p 215. 
2. Controlling Shareholder. 
3. Velasco,Julian, “The Fundamental Rights of the Shareholder”, Journal article 311, vol 40 
U.C. Davis L. Rev,(2006).pp 1-61,9. 
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گيـرد، حتـي حقـوق     ن اقليت مـورد تهديـد قـرار مـي    دارا سهامشود كه حقوق  تهي ميوضعيتي من
 مالكيتي سهام نيز قابل نقض خواهد بود. 

در نظام حقوقي ايران اما محدوديتي براي انتقال سهام به دلايل مربوط بـه حـق رأي وجـود    
صورت قهري باشـد،   هيا ب ندارد و با انتقال مالكيت سهام اعم از اينكه مبناي قراردادي داشته باشد

  شود.  حق رأي ناظر به سهم نيز منتقل مي
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  گيري نتيجه
جذب سرمايه بـه منظـور   «بيني سهام بدون حق رأي در نظام حقوقي انگلستان به دليل  پيش

است. اين امر در نظام حقوقي » افزايش سرمايه و در عين حال حفظ ساختار مديريت قبلي شركت
ديدگاهي مبني بر اينكه حق رأي در شـمار   با وجودرسد  باشد. به نظر مي ميايران نيز قابل تعميم 

موارد مربوط به نظم عمومي است، ليكن از آنجا كه حق رأي از موارد مربـوط بـه مقتضـاي ذات    
شركت نيست، حذف كلي آن از برخي سهام شـركت بـا هـدف تـأمين سـرمايه و حفـظ سـاختار        

علاوه بر شرايط مقرر در قانون كه بـه   ،در نظام حقوقي ايرانتواند مجاز باشد.  مديريت سابق، مي
شود، امكـان سـلب جزئـي     حذف مي دار سهامدليل عدم انجام تعهدات مربوط به سهام، حق رأي 

حق رأي به موجب اساسنامه نيز وجود دارد. بنابراين شايد بتوان بـا الگـوبرداري از نظـام حقـوقي     
بيني سهام بدون حـق رأي، چنـين سـهامي را در نظـام      انگلستان و در راستاي تحقق هدف پيش

گذار  در نگاه نخست سكوت قانونممكن است اگرچه  ،بيني نمود. در نتيجه حقوقي ايران نيز پيش
دربارة امكان صدور سهام بدون حق رأي، شناسايي چنـين وضـيعتي را بـا ترديـد مواجـه سـازد،       

فعلـي شـركت ايـن     ةكنند كه به گروه كنترل امتيازات تجاري غيرقابل انكار سهام بدون حق رأي
زمان با حفظ كنترلشان بر شركت، بـا صـدور چنـين سـهامي و پـذيرش       دهد كه هم امكان را مي

تواند توجيـه مناسـب از ديـدگاه تجـاري و      شركت را افزايش دهند، مي ةان جديد، سرمايدار سهام
. به عـلاوه راهكـار عملـي اتخـاذ     حقوقي در پذيرش اين نوع از سهام در نظام حقوقي ايران باشد

ان در اساسنامه كه داشتن حداقل تعداد دار سهامها مبني بر تحديد حق رأي  شده در برخي شركت
داننـد، بـه ايـن نتيجـه رهنمـون       معيني از سهام را شرط داشتن حق رأي در مجمع عمـومي مـي  

قي ايـران بـه نفـع    پذيرش سهام بدون حـق رأي در نظـام حقـو    راستايتوان در  نمايد كه مي مي
 ها گام برداشت. نيازهاي تجاري شركت

با توجه به اينكه مقررات مربوط به شركت تجـاري در معنـاي امـروزي آن ريشـه در حقـوق      
رو و ِ هاي حقوقي پيش گذار با الگوبرداري مناسب از نظام شود قانون مدني و فقه ندارد، پيشنهاد مي

تر و  نين با اصول حقوقي نظام داخلي قانوني جامعها و همچ هاي مالي و مديريتي شركت ضرورت
هـا و   بندي سهام در برابر سهام ممتاز كه ويژگي توان در دسته كاراتر وضع نمايد. در اين راستا مي
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كه از برخـي امتيـازات   را بيني گردد، نوع ديگري از سهام  بايست با شفافيت پيش امتيازات آن مي
 به رسميت شناخت.   ،ستسهام عادي از جمله حق رأي محروم ا
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