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¬Ao½A ° u¼¦¢¯A �±�e nj »T§°j ºBµjB´¯ �w±U

ºoTv£jAj ð½ ³½BQ ¥¼�° ,(²n) »®¼ªi ¨B«A »¦¦ª§A­¼M ²B¢z¯Aj nB½jBTwA *

*»�½o{ ­½k§A¨B´§A kØ¼w oT�j

¤±L� jn±« �±�±« ­½A u¼¦¢¯A k®¯B« »�±�e ºBµ¨B�¯ pA ºnB¼vM nj :²k¼ña
J±¦�« ±d¯ ³M ,S�o{ ¬AnAk«B´w ³M RnB�¯ o«A ºnAm£@A° ³� SwA ³T�o£ nAo�
,Bµ¨B�Ç¯ ­Ç½A nj �BÇd§ ­½kÇM /jjo£»ª¯ RAnB¼TiA pA ¬Ao½k« ²jB�TwA¾±w é¯B«
³a oµ ¤BªîA ºAoM ° k¯A²k{ u¼wFU RnB�¯ ¤BªîA n±�®« ³M »T§°j ºBµjB´¯
nj »ÄB�� ° ºnAm¢¯±¯B� RAnB¼TiA n±Mq« ºBµjB´¯ ³M ,B´¯C ³¦¼w° ³M �ÄB�° oT´M

/SwA ²k{ ¾B�îA ºnAjA ³�¼�° nB®�@
BÇM ¨B´Çw RÀ«BíÇ« oÇM RnB�Ç¯ pA »wnpBM RAnB¼TiA u¼¦¢¯A »�±�e ¨B�¯ nj
q¼¯ An ¬C S¼ñ§B« ° ¨B´w ,S�o{ n±«A ° ³T�n oUAo� ³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA
³M »T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯ p±®µ ¬Ao½A »�±�e ¨B�¯ nj ³¯B�wFT« /SwA ³T�o£ oMnj

/SwA ²kz¯ ³TiB®{ S¼ªwn
,S�o{ o½k« ,S�o{ ,³¯B«od« RBîÀ�A ,nAjB´M �An°A ,»wnpBM :Bµ²rA°k¼¦�@

/S¼eÀæ K¦w ,tn±M ¬B«pBw ,»T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯

³«k�«

o´a±®« ° tBLî oT�j ,»wnB� ³M »v¼¦¢¯A ²joz� ¡®µo� k®¯B«) »«±ªî RB�§ ¡®µo� ºBµJBT� nj 1

»�±�Çe »~~hÇU ºBµ¡®µoÇ� ° (583 | ,1367 ,©ÇµjpA°j NBÇa ,o¼L�o¼Ç«A ,»¯B{BÇ� n±P¯B½nC
(173 | ,1369 ,¤°A NBa ,y®½o�C ,»d¦~« jAjo´« ,»�±�e ¡®µo� k®¯B«) »wnB� ³M »v¼¦¢¯A
/SwA ²k{ ²jB�TwA Joint Stock Company »v¼¦¢¯A RnBLî pA <¨Bî »«B´w S�o{> RnBLî ºAoM
Ä

¨±ªÇî ³M ³í]Ao« �½o� pA ¬C ³½B«ow ©�îA Sªv� ³� 1¨Bî »«B´w ºBµS�o{ nj
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Ä
Joint Stock ¬A±®î SdU »T�o{ B«A ,kwn»« o�¯ ³M c¼dæ »��¦§ASdU o�¯ pA ³ao£@A ¤jBí« ­½A
nB®Ç� u¼¦Ç¢¯A ºBµS�oÇ{ �±�Çe nj BµS�oÇ{ ³ÇM �±MoÇ« RBª¼v�U pA ³� SwBµ¤Bw Company
»½B] ,SwA ³T�o£ Rn±æ kíM ³M 1985 ¤Bw pA ³� BµS�o{ ­½±¯ RBª¼v�U nj ° SwA ²k{ ³T{Am£@
�BÇd§ ³M n±Mq« RnBLî ¬jn°C pA »v¼¦¢¯A »�±�e RB�§ ºBµ¡®µo� pA »ioM ³� ºA³¯±£ ³M ,jnAk¯
(A Concise Dictionary of Law, 2nd k¯A²j±ª¯ ºnAjj±i ,¬C c¼�±U ° �½oíU Rn°o� ¨kî
²rA° ° ²k½jo£ JB®T]A n±Mq« RnBLî ¤BªíTwA pA ³� SwA ¨p¿ ­½AoMB®M ed., Oxford, 1990, p. 33)

/j±{ JBhT¯A ,k{BM ¬Ao½A �±�e nj <¨Bî »«B´w S�o{> RnBLî ¨±´�« oM �L�®« ³� »§°AkT«

¬j±M »~~hU ³¦ª] pA �¦Th« ¥½¿j ³M S�o{ ¬AnAk«B´w Á±ªí« ,j±{»« ­¼«FU
,BµS�o{ S½o½k« ³§Fv« ¬j±M ²k¼`¼Q ° ¬C ¬j±M ³®½qµoQ ,BµS�o{ oM RnB�¯ o«A
³®¼Ç«p oÇ«A ­½A ° k¯nAk¯ BµS�o{ ¬Ao½k« S¼§Bí� ³M SLv¯ ºoYÆ« ¤oT®� ° RnB�¯

/SwA ²jAj y½Aq�A An j±i RAnB¼TiA pA ¬Ao½k« ²jB�TwA¾±w ° p°B\U
¥«B� RAnB¼TiA pA ­½±¯ »�±�e ºBµ¨B�¯ oX�@A nj ³� BµS�o{ ¬Ao½k« o£@A ¤Be
oÇM ºoYÆÇ« RnB�¯ ° k¯±{ Bµn j±i ¤Be ³M ,k®Tvµ nAjn±i oM S�o{ ²nAjA S´]
pA ¬Ao½kÇ« ºBµ²jB�TÇwA¾±Çw ° RAp°B\ÇU ³®¼Ç«p ,k{BM ³T{Ak¯ j±]° ¬B¯C joñ¦ªî
³¯±£­Ç½A pA ¨joÇ« ¨±ªÇî jBªTîA ³\¼T¯ nj ° S�B½ kµA±i y½Aq�A ³¦æBe RAnB¼TiA
pA ³TÇ�n ³TÇ�n q¼Ç¯ Bµn±Çz� jB~TÇ�A ,K¼UoÇU ­½kÇM /kÇ{ kÇµA±Çi K¦Çw BµS�oÇ{
,jjo£»Ç« ¬ÀÇ� ºBµºnAm£@³½B«ow Fz®« B´¯C �BªT]A ³� ¨jo« ða±� ºBµ³½B«ow

/k{ kµA±i ¨°od«
oM »®TL« ºBµ¨B�¯ nj »Te ,­½±¯ »�±�e ºBµ¨B�¯ oX�@A nj ³� SwA �Bd§ ­½kM
¬AnAk«B´Çw pA S½BªÇe ºAoM ³� SwA ­½A oM »íw ,u¼¦¢¯A ¨B�¯ k®¯B« jApC jB~T�A
»«±ªî ºnAm£@³½B«ow ¥æA pA S½Bªe é�A° nj ³� (¨Bî »«B´w) »«±ªî ºBµS�o{
³¯±£­Ç½A ¬Ao½kÇ« ºBµS¼§Bí� ³M SLv¯ »T§°j ºBµjB´¯ »wnpBM ° RnB�¯ ,k{BM»«
¤oT®Ç� ° RnB�Ç¯ SdU ¬Bñ«A ke BU ¬Ao½k« joñ¦ªî ° ²k{ ²jAj ³íw±U BµS�o{
ºA³�oe ¬Ao�B¯ ° ¬BwnpBM pA ºnAjn±i oM BM BU jo¼£ nAo� »~~hT« ° nkT�« ºBµjB´¯
¥w±U BM ° ²j±ª¯ �z� ° »½BwB®{ An »§BªTeA ºBµ²jB�TwA¾±w ° RAp°B\U k®¯A±TM
RAp°B\U BM BµjB´¯ ³M »ÄB�îA »ÄB��³L{ RAnB¼TiA pA ²jB�TwA BM B½ »ÄB�� ²B¢Twj ³M

/k®½Bª¯ ³¦MB�« Bµ²jB�TwA¾±w °
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»T§°j ºBµjB´¯ ³¦iAk« Rn°o� /1

»í�B®« �Bd§ ³M ,S�o{ ð½ ºB�o{ ° ¬AnAk«B´w ³� k{»« »�¦U ³¯±£­½A ³T{m£ nj
©¼�Tv« n±� ³M An ¬C ¬Ao½k« RB«Ak�A ° S�o{ S¼§Bí� ²nA±ªµ ,k¯nAj S�o{ nj ³�@
é�B®« ° �±�e pA k®¯A±U»« »�B� nk� ³M ° »M±i ³M ° ³T{Aj o�¯ SdU ©¼�Tv«o¼� B½
° RnB�Ç¯ oÇ«A ºnAm£@A° ³� SwA ²k{ SMBY p°o«A B«A /k®½Bª¯ �B�j S�o{ nj j±i
³M ©¼�Tv« n±� ³M ²A±i) ¬C ¬AnAk«B´w ³M H�oæ ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ ²nAjA ¤oT®�@
,(¬AnAk«B´w KhT®« ¬BwnpBM �½o� pA ©¼�Tv«o¼� n±� ³M ²A±i ° ¬AnAk«B´w ³¦¼w°
RAnB¼TÇiA pA ¬Ao½kÇ« ºBµ²jB�TÇwA¾±w ° RAp°B\U pA ºo¼£±¦] ºAoM ºoYÆ« x°n

° k¯±{»ªÇ¯ »�¦ÇU S�oÇ{ BÇ½ ¬AnAk«B´Çw »¯±¯BÇ� ²k®½BªÇ¯ B½ ¥¼�° BµS�o{ ¬Ao½k« o¢½j ²p°o«A 2

oM S�o{ BM ¬Ao½k« ³�MA n »�±�e ºBµ¨B�¯ oX�@A nj ³ñ¦M /Sv¼¯ j°kd« S�o{ ²nAjA nj ¬BzUA nB¼TiA
�MB�Ç« /jjo£»« ©¼�®U (Identification Theory) S�o{ BM ¬Ao½k« Rke° B½ S¼®�n ³½o�¯ ºB®L«
³¯±£_¼Çµ ° k®{BM»Ç« S�oÇ{ ²nAjA S´Ç] RAnB¼TÇiA ³¼¦Ç� ºAnAj BµS�oÇ{ ¬Ao½kÇ« n±MqÇ« ³½o�¯
±�î ºBµn±z� nj »Te /Sv¼¯ bo� ¥MB� W§BY |Bh{A ¥MB�« nj ¬Ao½k« RAnB¼TiA oM »T½j°kd«
RAnB¼TiA ²k®®�j°kd« q¼¯ S�o{ S¼§Bí� �±�±« ,68.51 ²nBª{ ¥ªí§An±Twj pA kíM BQ°nA ·í«B]
,»�½oÇ{ ­Ç½k§A¨BÇ´§A k Ø¼Çw oTÇ�j :ð¯ |±~Çi ­½A nj oTz¼M ³í§B�« ºAoM /j±{»ª¯ »�¦U ¬Ao½k«
ºBµ¨B�¯ nj S�o{ BM ¬Ao½k« ³�MA n »¯BL« ³M ³]±U BM »«B´w ºBµS�o{ ¬Ao½k« RAnB¼TiA ¥¼¦dU>

/4 ²nBª{ ,1379 ,tnk« ³«B®¦~� ,<u¼¦¢¯A ° ¬Ao½A »�±�e

:Ao½p j±M kµA±h¯ 2»ÄB�îA é¼w°
o�¯ nAqµ Bµkæ oM �§BM ¬C ¬AnAk«B´w H�íM ³� ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ nj :Á°A
S�° �oæ ° oªTv« RnB�¯ ¤BªîA ºAoM »¯Ak®a ²q¼¢¯A ¾q] nAk«B´w ð½ ,jjo£»«
­¼®Ça ºAoÇM ºjoÇ� o�¯ pA ³� S�£ ¬A±TM k½B{ »Te /jnAk¯ |±~i ­½A nj ¬A°Ao�
ºAoÇM ³Ç� kÇwn ³Ça ,k{BM»ªÇ¯ ©´« ¬Ak®a °A �k¯A ¨B´w ¬B½p B½ j±w ºnAk«B´w
joñ¦ªî ¤oT®� ° RnB�¯ �oæ An ºjB½p ³®½qµ ° ¬B«p ,j±i �k¯A ¨B´w pA S½Bªe

/k½Bª¯ ¬Ao½k«
,k{BÇM RnB�¯ ¤BªîA ³M ¥½B« o£@A »Te ¨Bî »«B´w S�o{ ð½ nAk«B´w :H¼¯BY
�BÇd§ ³ÇM AoÇ½p ,S{Aj kÇµA±hÇ¯ An oªTÇv« ° oYÆ« RnB�¯ ð½ ¤BªîA ¬A±U Á±ªí«
,²jo� ¥¼~dU k®aoµ nAk«B´w ð½ ,BµS�o{ S½o½k« o«A ¬k{ »~~hU ° ²k¼`¼Q

/jnAk¯ An ¬Ao½k« joñ¦ªî oM ³L¯B]³ªµ ° oYÆ« RnB�¯ ¤BªîA »½B¯A±U
° S�° �oÇæ ¨q¦Tv« ,BµS�o{ ¬Ao½k« joñ¦ªî oM oYÆ« RnB�¯ ¤BªîA :HX§BY
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¨Bî »«B´w S�o{ ð½ ²nAjA oM RnB�¯ ° ¤oT®� ºAoM Á±æA /SwA ¬A°Ao� ºBµ³®½qµ
RnB�¯ SdU An ¬Ao½k« joñ¦ªî ,oªTv« Rn±æ ³M �¦Th« ­¼~~hT« k½BM ònqM
ZnBi nAk«B´w ð½ ²k´î pA ³� jB½p ¬B«p ° ³®½qµ �oæ »®í½ o«A ­½A ° k®µj nAo�

/SwA
³ÇM »§° k{BM»« k¼�« ¬B{j±]° ³ao£@A q¼¯ ¬AnAk«B´w KhT®« ¬BwnpBM :HíMAn

:k½Bª¯»ª¯ S½B�� ¬Ao½k« joñ¦ªî ¤oT®� ºAoM B´¯C ¤BªîA o½p ¥½¿j
ºnAkMBve ³T{n °j B½ ð½ nj Á±ªí« »«B´w ºBµS�o{ ¬BwnpBM B½ tnpBM (1
»½B®Ç{C S�oÇ{ »~~hÇU BÇ½ »T½o½kÇ« ¥ÄBv« ¨BªU ³M ° ³T{Aj }~hU �±�e °
pA An ¬BwnpBÇM k®¯A±U»« ¾B�T�A ° pB¼¯ KveoM »T§°j ºBµjB´¯ ³� »§Be nj /k¯nAk¯
ºoUoYÆ« RnB�¯ ° ¤oT®� ³\¼T¯ nj ° ²j±ª¯ JBhT¯A �¦Th« ºBµ³T{n ° Bµ}~hU

/k®{BM ³T{Aj
S¼§°ÆÇv« ° j°kdÇ« RAnB¼TÇiA �BÇd§ ³ÇM ¬AnAk«B´Çw KhT®Ç« ¬BwnpBÇÇM (2

»wnpBÇM ¥�Ç{ ¨B\¯A SMBM »TMBY �±�e tnpBM ° k½C»« JBve ³M ��±« ¥�{ »wnpBM Á±ªí« 3

/k®�»ª¯ S�B½nj

¬Ao½kÇ« joñ¦ªÇî oÇM ºA³¯B�Bñ{±Ç« ° �¼�j nB¼vM RnB�¯ 3��±«o¼� ° oªTv«o¼�
¬Ao½kÇ« ° S�o{ S¼§Bí� nBñ{C ° »¯°o¼M b±�w oM ¬B¯C RnB�¯ Á±ªí« ° ³T{Ak¯
B´®ÇU ,nB¼TÇiA pA ²jB�TwA¾±w B½ p°B\U ,�¦hU BM jn±ioM Rn±æ nj ° j±{ q�oªT«
,k{BÇM ³¯B«o\Ç« ¬A±®Çî kÇ]A° �¦hU o£@A B½ xnAq£ éª\« ³M An �±�±« k®¯A±U»«
BÇM »ÇT§°j »UnB�Ç¯ éÇ]AoÇ« ³Ç� »§Be nj k®½Bª¯ xnAq£ »ÄB�� é]o« ³M An �±�±«
k®µj»« nAo� RnB�¯ ° »wnpBM SdU An ¬Ao½k« joñ¦ªî oTz¼M RB¯Bñ«A ° RAnB¼TiA
BÇM ºoUº±Ç� ° oUKwB®Ç« ±dÇ¯ ³ÇM »ÄB�Ç� ³L{ B½ »ÄB�� RAnB¼TiA pA ²jB�TwA BM °

/k®½Bª¯»« ³¦MB�« RB�¦hU
° S�oÇ{ BM �BLUnA nj ¬Ao½k« joñ¦ªî oM B´®U ¬AnAk«B´w KhT®« ¬BwnpBM (3
nj /k¯nAj RnB�¯ S�o{ ³M SLv¯ ¬Ao½k« »�®« ºBµjoñ¦ªî oM ©µ ¬C ° ¬AnAk«B´w
q¼¯ W§BY |Bh{A BM �BLUnA nj ¬Ao½k« ºBµjoñ¦ªî oM »T§°j »UnB�¯ é]Ao« ³� »§Be
k½Bª¯»ª¯ jB\½A S�o{ ºAoM ºno� ³� ¬Ao½k« ºBµjoñ¦ªî BM »Te ° ³T{Aj RnB�¯
,²kÇ{ jB\Ç½A B´Ç¯C ºAoÇM S½o½kÇ« S¼í�±Ç« �Bd§ ³M ³� SwA »í�B®« ­ª�T« »§°

/k®®�»« RnB�¯
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¬AnAk«B´w pA S½Bªe S´] nj »�±�e ­½±¯ ºBµ¨B�¯ nj ³� SwA �Bd§ ­½kM
³íw±ÇU HT½B´Ç¯ ° ©¼�Çî ºBÇµºnAmÇ£@³½B«oÇw pBw³®¼Ç«p ³� ¨Bî »«B´w ºBµS�o{
¬BwnpBM ° ¬AnAk«B´w pA ¥ñzT«) BµS�o{ »UnB�¯ ºBµjB´¯ ³M ,k®{BM»« ºjB~T�A
° RnB�¯ o«A BµS�o{ »UnB�¯ ºBµjB´¯ nB®� nj BµS§°j ° ²kz¯ ¾B�T�@A (B´¯C KhT®«
° ¬A°Ao� ºBµ³®½qµ �oæ BM ° ²k½jo£ nAj²k´î j±i An ¬Ao½k« joñ¦ªî oM »wnpBM
é�B®Ç« S´Ç] nj »«±ªÇî ºBµS�oÇ{ ¬Ao½k« joñ¦ªî ¤oT®� nj »íw ,¨BªU S�j
jBªTîA k¯nAj »íw �½o� ­½A pA BµS§°j é�A° nj /k¯nAj W§BY |Bh{A ° ¬AnAk«B´w
/k®½Bª¯ K¦] (¨Bî »«B´w) »«±ªî ºBµS�o{ nj ºnAm£@³½B«ow ³M An ¨jo« ¨±ªî

»T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯ /2

ºAoM ,B´¯C ºnAjA S¼µB« ©�n»¦î »T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯ ,u¼¦¢¯A »�±�e ¨B�¯ nj
»ÄB�Ç� ³LÇ{ ° ºnAm¢¯±¯BÇ� ³LÇ{ RAnB¼TÇiA ºAnAj ,¬Bz�ÄBÇ�° oT´M ³a oµ ¤BªîA

¨B�Ç¯ ,»ÄB�Ç� ³LÇ{ ° ºnAm¢¯±¯BÇ� ³LÇ{ RAnB¼TÇiA BM »T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯ jB\½A »¦æA º±¢§A 4

SEC B½ nAjB´M �An°A nApBM ¬±¼v¼ª� n±Mq« »�±�e ¨B�¯ nj /SwA ²j±M Bñ½o«A ²kdT« R¿B½A »�±�e
SEC /k½joÇ£ ¥¼ÇñzU nAjB´ÇM �An°A ¬±¯BÇ� BÇM 1934 ¤Bw nj (Security Exchange Commission)
° ³T{Aj An nAjB´M �An°A RÀ«Bí« ° ³½B«ow nApBM ³M �±Mo« RAno�« é�° nB¼TiA ³� SwA »¯B«pBw
RBîÀÇ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A ³¦«Bí« ³¦ª] pA ²k{ é�° RAno�« pA RB�¦hU BM ³¦MB�« ºAoM
¬B«pBw ­½A S¼í�±« /SwA ²k{ ¾B�îA ¬C ³M »ÄB�� ³L{ RAnB¼TiA ,(Insider Trading) ³¯B«od«
o½Bw ºAoM »��±« º±¢§A ¬A±®î ³M ,S�o{ ³¯B«od« RBîÀ�A pA ¬Ao½k« ²jB�TwA¾±w BM ³¦MB�« ºAoM

:ð¯ oTz¼M RBîÀ�A ºAoM /SwA ²k{ oµB� Bµn±z�@
Victor Brudney and M.A. Chirelestein, Cases and Materials on Corporate Finance,
2nd ed., USA, Foundation Press, 1979, pp. 953-65.

RAnB¼TÇiA ° jkíTÇ« »T§°j »UnB�¯ é]Ao« ³M ³]±U BM n±Mq« ¨B�¯ ²p°o«A 4/k®{BM»«
pA ²jB�TÇwA BÇM ¨B´Çw RÀ«BíÇ« oÇM RnB�Ç¯ pA ³� n±Mq« é]Ao« ºAoM »wnpBM é¼w°
¨B´w ° S¼ñ§B« ³M �±Mo« n±«A ° S�o{ ºBµS¼§Bí� ° ³T�n oUAo� ³¯B«od« RBîÀ�A
ºBµn±z� ·ªµ pA oU±¦] ³®¼«p ­½A nj ,SwA ³T�o£oM nj q¼¯ An »«±ªî ºBµS�o{

Paul L. D avies, Gower's Principles of Modern Company Law, London, Sweet &5

Maxwell, 6th ed., 1997, p. 691.

5/k{BM»«
S¼ñ§BÇ« BÇM) ¨BÇî »«B´Çw ºBµS�oÇ{ n±Ç«A nj BÇµS§°j ³¦ÇiAkÇ« ±dÇ¯ ­Ç½A
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³¦¼Çw° ³ÇM n±MqÇ« ºBµS�oÇ{ ¬Ao½kÇ« joñ¦ªî oM »wnpBM ° RnB�¯ ° (»æ±~i
±dÇ¯ ­½A pA ­½oYFT« ° ­½no�T« pA »ioM ³� ²k½jo£ KLw ,»T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯
° ³TÇ{AkÇ¯ Rn°oÇ� S§°j ³¼eB¯ pA »T§Bij ­¼®a ³� k¯±{ »îk« ,S§°j S§Bij
oM »®TL« ³í«B] ð½ nj RnB\U ° Kv� nj ¬AnAk«B´w ºjApC ¥h« ° ²k®®�j°kd«

European Court of Human Rights6

k¯A²j±ª¯ SwA±i nj 6ozM �±�e »½BQ°nA ²B£jAj pA ,°n ­½A pA /k{BM»« jApC jB~T�A
° »wnpBÇM nB¼TÇiA ²k®®�¾B�ÇîA ° »ÇT§°j »UnB�Ç¯ ºBµjB´Ç¯ ¶k®®� jB\½A RAno�« ³�@

European Convention on Human Rights7

nj /k½Bª¯ ¨ÀîA nBLTîA»M ° »�¦U 7<ozM �±�e »½BQ°nA ¬±¼v¯A±®�@> BM o½B�« An RnB�¯

Feyed v. UK, Case No: 28. 1993. 423. 502.8

¨ÀÇîA HTÇeAoÇæ n±�mÇ« ²BÇ£jAj ,|±~Çi ­½A nj 8²k{ bo�« ºA±îj ³M »£k¼wn
�ÀÇioÇM u¼¦Ç¢¯A »ÇT§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯ RB«Ak�A ° RnB�¯ ,»wnpBM ³� S{Aj

Jacquline Wilkinson, Company Law, London, HLT Publication, 4th ed., 1996, p. 121.9

9/jjo£»« »�¦U ¬C RAno�« è�B¯ ° ozM �±�e »½BQ°nA ¬±¼v¯A±®�@
¬A°Ao� ºBµ²jB�TwA¾±w ° RAp°B\U ©�n»¦î ¬Ao½A ºBµS�o{ �±�e ¨B�¯ nj
»«±ªî ºjBªTîA»M ³M o\®« ³� »ÄB�îA RAnB¼TiA pA ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ ¬Ao½k«
,SwA ²k½jo£ »æ±~i ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ K§B� nj ºnAm£@³½B«ow ³M SLv¯
An ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ n±«A nj »wnpBM ° RnB�¯ nB¼TiA ³� »T§°j ºBµjB´¯ p±®µ
pA ºo¼£±¦Ç] ºAoÇM p±®µ ¨B�¯ ­½A nj /SwA ²kz¯ u¼wFU ° »½BwB®{ ,k{BM ³T{Aj
KhT®Ç« ¬BwnpBÇM oÇM ³¼ÇñU ,S�oÇ{ S¼§Bí� oM RnB�¯ ° ¬Ao½k« »§BªTeA RB�¦hU
J±~« RnB\U ¬±¯B� pA »Tªv� bÀæA ³d½¿ pA uQ ³� k®aoµ ,SwA ¬AnAk«B´w
¨Bî »«B´w ºBµS�o{ ¬BwnpBM ³� SwA ²k{ ­½A oM »íw ,o¢½j RAno�« ° 1347

/SwA ²k{ k¼½FU B´¯C S¼eÀæ ÂL� ³� k{BM ¬B~~hT« ­¼M pA H«Aq§A

u¼¦¢¯A »�±�e ¨B�¯ nj »T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯ ¨Bv�A /3

»«±ªî ºBµS�o{ n±«A oM RnB�¯ o«A nAj²k´î ºjkíT« »T§°j ºBµjB´¯ ¨B�¯ ­½A nj

Department of Trade and Industry10

j±{»Ç« ²k¼«BÇ¯ 10DTI nB~TÇiA n±Ç� ³ÇM ³Ç� Sí®æ ° RnB\U RnAp° /k¯A²k½jo£@
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�An°A RÀ«BíÇ« ° ¨B´Çw S¼ñ§BÇ« ,BµS�oÇ{ n±«A »wnpBM ºAoM »í¼w° RAnB¼TiA
�nAk« ° jB®wA ¨BªU k¯A±U»« j±i »wnpBM ¨B\¯A ºBTwA n nj DTI /jnAj B´¯C nAjB´M

/kµj nAo� »wnpBM ° }d�U jn±« ° SwA±i nj An S�o{

The Securities and Investment Board11

11SIB GnB~TÇiA ³Ç� BÇµºnAmÇ£@³½B«oÇw ° nAjB´M �An°A ¬B«pBw ,DTI oM ²°Àî

The Financial Services Act 198612

oÇM RnB�Ç¯ �Çe 121986 J±~Ç« »§BÇ« RB«kÇi ¬±¯BÇ� K]±« ³M ²k{»« ²k¼«B¯
/SwA ³T�B½ An ºnAm£@³½B«ow ³®¼«p nj º±ªî ºBµS�o{

¨B´Çw ¤B�TÇ¯A ° ¥�Ç¯ tnpBÇM ° o�BÇ¯ ¬A±®î ³M q¼¯ nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw
RÀ«BíÇ« �Çz� ° ºo¼£±¦Ç] nj »ª´« y�¯ ,tn±M nj ²k{ ³T�o½mQ ºBµS�o{

/jnAj ³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A

(DTI) Sí®æ ° RnB\U RnAp° (3Ç1
RAnB¼TÇiA 453 »§A 431 jA±« »� ²jnB´a yhM nj 1985 ¤Bw ºBµS�o{ ¬±¯B�
/SwA ²k{ ¥ÄB� DTI ºAoM BµS�o{ o«A nj }d�U ° �¼�dU ° »wnpBM ºAoM »í¼w°
n±Ç� ³ÇM n±Mq« RAnB¼TiA ,BµS�o{ ¬±¯B� ³M SLv¯ 1989 ¤Bw RBeÀæA ¨B\¯A BM
Sí®æ ° RnB\U o½p° ³M q¼¯ 1986 ¤Bw »§B« RB«ki ¬±¯B� /k{ ²jAj ³íw±U »¦�@
·¦«Bí« ¨B\¯A ³M �±ñz« ³� ºjnA±« oM RnB�¯ ° »wnoM S´] tnpBM ­¼¼íU nB¼TiA

John H . F ar rar and others, Company Law, London, But terwor th, 3rd ed., 1991, p.13

509-510.

13/SwA ²j±ª¯ ¾B�îA An k{BM»« ³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A
²BÇ£jAj ³ñ®Ç½A o¢« k{BM»« ºnB¼TiA DTI ºAoM S�o{ n±«A »wnpBM ³M ¨Ak�A
²j ³� ¬AnAk«B´w pA o�¯ Sv½°j ¥�Ake B½ ²j±ª¯ njBæ An »wnpBM ° �¼�dU n±Twj
²j±ªÇ¯ DTI pA An »wnpBM ° �¼�dU SwA±i nj ,k¯nAj An S�o{ ³½B«ow ¥� kænj

D.G. Cracknell, Company Law, London, HLT Publication, 5th ed., 1993, p. 232.14

14/k®{BM
»ñ½ /jo¼£»« ¨B\¯A �½o� °j ³M BµS�o{ n±«A ³M SLv¯ �¼�dU ° RnB�¯ ¤BªîA
° jB®wA »wnpBM ºAoM H�oæ »wnpBM ¥ñ{ ­½A ³� ,DTI ¬Ak®«nB� ·¦¼w° ³M »wnpBM
³Ç� »¯BwnpBÇM JB~TÇ¯A �½oÇ� pA »wnpBM ºo¢½j /jo¼£»« Rn±æ S�o{ �nAk«
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¬°kM ;k{BM»« BµS�o{ n±«A nj �¼�dU ° »wnpBM H�oæ B´¯C nB� ° ²j±M »æ±~i
DTI ³¦¼w° ³M tnpBM JB~T¯A Á±ªí« /k{BM ³T{Aj »ÄB�� S¼µB« B´¯C ¥�{ ³ñ®½A

Mayson & Frenech & Ryan, op. cit., pp. 554, 5.15

15/jo¼£»« Rn±æ ©´« n±«A ºAoM
³M �±Mo« n±«A ¨B\¯A nj DTI ¬BwnpBM BM ºnBñªµ ³M ��±« BµS�o{ ¬Ao½k«
}d�U ° �¼�dU ²An ow oM é¯B« jB\½A B½ ºnBñªµ ¨kî /k®{BM»« »wnpBM ° �¼�dU
° ²j±M ²B£jAj ³M S¯BµA ©ñe nj ,k¯A²k{ J±~®« ²B£jAj SwA±i nj ³M ³� »¯BwnpBM
¨kÇî ° é¯B« jB\½A ­¼®`ªµ /j±M kµA±i RApB\« ¥MB� ¬C ³M �±Mo« RAno�« �MB�«

D esmond Wright & Br ian Creighton, Rights and Duties of Directors, London,16

Butterworth, 2nd ed., 1991, p. 79.

An nB¼TiA ­½A ¬BwnpBM 16/SwA RApB\« ¥MB� ° ¨o] q¼¯ Bµ»wnpBM o½Bw nj ºnBñªµ
»wnpBÇM oÇ«A nj oYÆÇ« An ¬BÇ¯C RBîÀÇ�A ³Ç� An »æBh{A o½Bw ° ¬Ao½k« ³� k¯nAj
n±�e ¬B¯C jq¯ nj B½ ²jAj ³ÄAnA k¯nAj nB¼TiA nj ³� An ºjB®wA k®½Bª¯ ¨q¦« ,k®¯Aj»«
;k¯nAk¯ An ¤AÆw jn B½ R±ñw �e ,k®MB½»« n±�e ¬BwnpBM jq¯ nj ³� ºj±´{ /k®MB½
° k®ÇvQ ³ªñdÇ« ,ºo�¼Ç� »ÇwnjAj ­¼ÄC kîA±� �MB�« o«A ºjBM nj gwBQ o£@A »Te
RB�¼�dÇU J±anBa pA ZnBi k¯A±U»ª¯ ¬BwnpBM R¿AÆw ³TL§A /k{BM n°CS¼§°Æv«
K¼UoU ¬BwnpBM SwA±i nj ³M o¢½j |Bh{A B½ o½k« ³� »Un±æ nj /k{BM o�¯ jn±«
° ²j±ªÇ¯ »ÇµA±Ç£ An oÇ«A ­Ç½A ¬BwnpBÇM ,k®½Bª®¯ ¾Ao]A An ¬B¯C SwA±i ° k®µk¯ oYA
�BÇ]nA ²BÇ£jAj ³ÇM �¦hTÇ« |BhÇ{A BÇ½ }hÇ{ RApB\Ç« ¤BªÇîA ºAoÇM An �±�±«

Simon Goulding, Principles of Company Law, London, Cavendish Publishing Ltd.,17

1996, p. 311.

17/k®½Bª¯»«
° jB®ÇwA ,S�oÇ{ ¨B´Çw RÀ«BíÇ« ° S¼ñ§BÇ« ,S�o{ n±«A ·®¼«p nj »wnpBM
²kªÇî ,³¯B«odÇ« RBîÀÇ�A pA ²jB�TÇwA BÇM nAjB´M �An°A RÀ«Bí« ° S�o{ �nAk«

/k½Bª¯»« »wnpBM ° �¼�dU ³M ¨Ak�A Bµ³®¼«p ¬C nj DTI ³� k®Tvµ ºjnA±«

S�o{ n±«A ³®¼«p nj »wnpBM :¤°A
pA »®¼íÇ« jAkíU B½ S�o{ j±i B½ ²B£jAj SwA±i nj ³M RnB\U ° Sí®æ o½p°
S�oÇ{ n±Ç«A nj }d�ÇU ° �¼�dÇU ºAoÇM tnpBÇM k®Ça B½ ð½ ,S�o{ ¬AnAk«B´w
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Geoffrey Morse & Others, Company Law, London, Sweet and Maxwell, 15th ed., 1996,18

p. 431.

n°kæ ³M ¨Ak�A HwEn o½p jnA±« nj k¯A±U»« n±Mq« o½p° ­¼®`ªµ 18/k®�»« J±~®«
:k½Bª®M S�o{ n±«A nj »wnpBM n±Twj

�AkµA o½Bw B½ ¬AnBñL¦� K½o� ° no�U k~� BM S�o{ n±«A ³� »Un±æ nj /1
/j±{ ²nAjA ³¯B�¦hT« ° »¯±¯B�o¼�

/k{BM ²k{ ¥¼ñzU ³¯B�¦hT« ° »¯±¯B�o¼� �AkµA ºAoM S�o{ ³� »Un±æ nj /2
BÇ½ ²jB�TÇwA¾±Çw ,K¦�U ¬A±®î ³M S�o{ ¬Ao½k« B½ uwÆ« ³� »Un±æ nj /3

/k®{BM ²k{ ¨±ñd« ,S�o{ ¬AnAk«B´w ³M SLv¯ nBT�n¾±w
�nBíTÇ« n±Ç� ³M ³� An »UBîÀ�A ¨BªU S�o{ ¬AnAk«B´w ³M ³� »Un±æ nj /4

Wright & Creighton, op. cit., p. 71.19

19/j±z¯ ³ÄAnA ,j°n»« nB�T¯A
»wnpBM ° �¼�dU j°ke k®¯A±U»« ,k®¯AkM ¨p¿ ¬BwnpBM ³� »Un±æ nj ­¼®`ªµ
,njB« S�o{ B½ ³Lí{ o�¯ jn±« ¬B«p nj ³� ºo¢½j ºBµS�o{ ³M ° ²jAj ³íw±U An

Davies, op. cit., p. 696.20

»T�o{ ³� ºjnA±« nj »Te n±Mq« o½p° 20/k®µj º ØovU ,k¯A²j±M �¼�dU jn±« S�o{
�¼�dÇU ° »wnpBM S´] nj An j±i nB¼TiA k¯A±U»« ,k{BM»« ºjAnA ³¼�~U ¤Be nj

Farrar, op. cit., p. 511.21

21/k½Bª¯ ¤BªîA

¨B´w RÀ«Bí« ° S¼ñ§B« ·®¼«p nj »wnpBM :¨°j
³Ç� »Un±Çæ nj B½ S�o{ ¬AnAk«B´w pA »®¼í« jAkíU SwA±i nj ³M DTI o½p°
j±]° S�o{ S¼ñ§B« ·®¼«p nj »wnpBM ºAoM ºA²k®®�é¯B� ¥½¿j ³� kµj }¼hzU
° S¼ñ§BÇ« ·®¼Ç«p nj xnAqÇ£ ° �¼�dÇU ºAoÇM An »¯BwnpBM B½ tnpBM k¯A±U»« ,jnAj
nj HíÇ�A° ³Ç� »æBh{A ­¼¼íU n±�®« ³M �¼�dU ­½A /k½Bª¯ J±~®« ,S�o{ ºB�îA
SwB¼w nj B½ k®{BM»« S�o{ ¤oT®� ³M njB� B½ k¯nAj »§B« é�¯ Svñ{ B½ S¼��±«
nj k¯A±U»« n±Mq« o½p° /jo¼£»« Rn±æ ,k®{BM»« oYÆ« ºjB½p nAk�« ³M ¬C ºnAm£@
An �¼�dÇU B½ k½Bª¯ ­¼¼íU An »wnpBM ° �¼�dU j°ke ²njBæ »wnpBM ©ñe ° n±Twj
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Mayson & French & Ryan, op. cit., p. 557.22

22/k½Bª®M »æBi ·�o� �An°A ° ¨B´w ³M j°kd«
328 ¶jB« 5 ° 3 ºBµk®M ° 324 ° 323 jA±« è�¯ ³� »YjA±e �±�° Rn±æ nj
³M SLv¯ �¼�dU ºAoM k¯A±U»« o½p° ,j°n»« nBª{ ³M 1985 ¤Bw ºBµS�o{ ¬±¯B�

/k½Bª¯ njBæ An �¼�dU ° »wnpBM n±Twj ¬C ¨kî B½ �¦hU �±�°
·�oÇ� �An°A ° ¨B´Çw ³ÇM �±MoÇ« �±�e »ioM ·¦«Bí« ¨kî ³M n±�m« jA±« nj
° ¨B´w nj ³� »í�¯ ³¯±£oµ ¨ÀîA ¨Aq§A oM »®L« ¬Ao½k« ³�¼�° ° (323 ²jB«) S�o{
¨kî ³�¼�° º ØovU ° (324 ²jB«) k¯nAj ¬C ·TvMA° ºBµS�o{ ° S�o{ ·�o� �An°A
(328 ²jB«) o½k« ³M ³TvMA° |Bh{A ³M SLv¯ �±� jA±« nj n±�m« ¨ÀîA ° S§Bij

Nicholas G rier, UK Company Law, London, John Wiley and Sons, 1sted., 1998, p.23

334.

23/SwA ²k{ c½o~U
n°kæ BM ° tnpBM JB~T¯A ¬°kM An �¼�dU ° »wnpBM k¯A±U»« o½p° jnA±« ­½A nj
³ÇÄAnA SwA±Çi nj nB¼TiA /kµj ¨B\¯A ,»®¼í« �nAk« ° jB®wA ³ÄAnA oM »®L« ºn±Twj
jB®wA �¼�±U ° S�o{ ºBµ¬BªTiBw y¼T�U ° j°n° nB¼TiA BM S�o{ �nAk« ° jB®wA

Mich ael Crystal & Steph en Ater to n, U nited Kingdom, p . 171, Insider Trad ing,24

Emmanuel Gaillard, 1st ed., Boston, Kluwer, 1992.

24/jjo£»« ¥¼ªñU

S�o{ �nAk« ° jB®wA nj »wnpBM :¨±w
¥½¿j ³� »¯B«p oµ nj Sí®æ ° RnB\U o½p° BµS�o{ ¬±¯B� 447 ¶jB« �MB�«
³ñ®½A oM »®L« k½Bª¯ njBæ S�o{ ³M ºn±Twj k¯A±U»« ,k{BM ³T{Aj j±]° »§±�í«
­¼¼íÇU |Bh{A ³M B½ ³ÄAnA ,SwA ²j±ª¯ ­¼í« °A ³� »¯Bñ« ° ¬B«p nj S�o{ jB®wA
²j±L¯ S�o{ ºnBL]A oUB�j H�oæ ,jB®wA pA n±�®« /j±{ ¥½±dU º° ³¦¼w° ³M ²k{
º° J±~®Ç« tnpBÇM BÇ½ oÇ½p° ÂX« /j±{»« ¥«B{ An RBîÀ�A SLY k®w oµ ³ñ¦M
jB®ÇwA /kÇµj nAo� »wnpBM jn±« An Bµð¯BM »Te S�o{ ¬B½oTz« Swo´� k¯A±U»«
³� S�o{ ¥¼�° pA o¢« ,SwA ³L§B�« ¥MB� jnAj �o~U nj An ¬C ³� »v� oµ pA S�o{

Morse & Others, op. cit., pp. 440-441.25

25/k{BM jB®wA ºAoM »æBi »�±�e »~~hU RApB¼T«A j±]° »îk«
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ºAoM ¬C pA S{±¯°n B½ o½±~U ³¼´U ,j±{»« ³ÄAnA �nAk« ° jB®wA ³� ºjnA±« nj
¬Ao½kÇ« ,jB®ÇwA ¬B£k®Çµj ³ÇÄAnA pA k¯A±U»« tnpBM ­¼®`ªµ /k{BM»« pB\« tnpBM
An »�T�Ç« RBd¼�±ÇU ³� k®� SwA±i nj S�o{ ¬Ak®«nB� B½ S�o{ »¦L� B½ »¦í�
º°n pA BÇ½ SwnjBÇ¯ RBd¼�±ÇU ³¯±£oÇµ /k½BªÇ¯ ³ÇÄAnA ,»¦½±dÇU jB®ÇwA ³ÇM SLÇv¯

Stephen Griffin, Company Law, London, Pitman Publishing, 1st ed., 1994, p. 277.26

26/j±M kµA±i RApB\« K]±Tv« ° ¨o] BµS�o{ ¬±¯B� 451 ²jB« �MB�« »U¿BL«»M
B½ tnpBM ,S�o{ S�nAk« ° jB®wA ³M SLv¯ �¼�dU ° »wnpBM ¨B\¯A ºBTwA n nj
° S�oÇ{ jB®ÇwA ³ÇM é]An }d�U ° S�o{ ºBµ¬BªTiBw ³M j°n° nB¼TiA ¬BwnpBM
©ñe nj ,¬BwnpBM BM ºnBñªµ ¨kî ³¯±£oµ /k¯nAj An pB¼¯ jn±« �nAk« ° jB®wA �L�
¬°kM SwA ­ñª« »wnpBM �±¯ ­½A /j±{»« J±vd« ¨o] ° ²j±M ²B£jAj ³M S¯BµA
¨B\¯A q¼¯ DTI k®«nB� ð½ �½o� pA 7 ºA³�oe ° »æ±~i ¬BwnpBM JB~T¯A ³M pB¼¯

Wright & Creighton, op. cit., p. 72.27

27/j±{»«

³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A ·¦«Bí« |±~i nj »wnpBM :¨nB´a
¨o] �±�° ³� »Un±æ nj 1986 J±~« »§B« RB«ki ¬±¯B� 177 ²jB« �MB�«
Sí®æ ° RnB\U o½p° ³M S�o{ ³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A ³¦«Bí«
¬C ³M é]An �¼�dU ºAoM »¯BwnpBM B½ tnpBM k¯A±U»« ,jjo£ pod« º° ºAoM B½ ¨ÀîA
B½ �±�° pAoeA S´] nj An »�T�« RB�¼�dU k½BM ¬BwnpBM B½ tnpBM /k½Bª¯ J±~®«

Mayson & French & Ryan, op. cit., p. 558.28

28/k®½Bª¯ xnAq£ o½p° ³M An ¬C ° ¨B\¯A n±Mq« ¨o] �±�° ¨kî
tn±ÇM nApBÇM k®¯BÇ« ºo¢½j ¥d« nj B½ S�o{ nj �±Mo« jB®wA »wnpBM ºAoM
ºnBñªµ ¨kî /k½Bª®M An jB®wA y¼T�U nAo� SwA±i nj k¯A±U»« tnpBM ,nAjB´M �An°A
tnpBM RAnB¼TiA /j±{»« J±vd« ¨o] »wnpBM ²An ow oM é¯B« jB\½A B½ ° tnpBM BM
³MBÇz« »§BÇ« RB«kÇi ¬±¯BÇ� nj »wnpBÇM oÇ«A BÇM �LUo« |Bh{A ºBµS¼§°Æv« °

Wright & Creighton, op. cit., p. 73.29

29/k{BM»« 1985 ¤Bw ºBµS�o{ ¬±¯B� ºBµS¼§°Æv« ° RAnB¼TiA
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(SIB) BµºnAm£@³½B«ow ° nAjB´M �An°A ¬B«pBw (3Ç2
j±Ç]° »§±�í« ¥½¿j ³� ºjnA±« nj 1986 J±~« »§B« RB«ki ¬±¯B� K]±« ³M
»½B\¯C BU }h{ ð½ n±«A ³M SLv¯ �¼�dU ° »wnpBM ³M k¯A±U»« SIB ;k{BM ³T{Aj
nj »wnpBÇM nB¼TÇiA ³TL§A /k½Bª¯ ¨Ak�A ,SwA �±Mo« °A ºnAm£@³½B«ow S¼§Bí� ³M ³�@
B«A /SwA ²k{ ¾B�îA Sí®æ ° RnB\U o½p° ³M n±Mq« ¬±¯B� 105 ²jB« K]±« ³M ¥æA
jB\½A »T§°j ºBµjB´¯ ³M ºnAm£@A° ¥MB� »wnpBM nB¼TiA n±Mq« ¬±¯B� 114 ²jB« �MB�«
¤Bw fn±« 942 ¶nBª{ ·«B¯­¼ÄC K]±« ³M nB¼TiA ­½A /k{BM»« n±�®« ­½A ³M ²k{

SI 1987, NO. 942.30

/k½jo£ nAm£@A° SIB ³M 301987
|Bh{A ° °A ³M k¯A±U»« }h{ ð½ pA �¼�dU ° »wnpBM ¨B\¯A ºBTwA n nj SIB

R¿AÆw ³M ° ³T�B½ n±�e ²k{ ­¼¼íU ¬Bñ« ° ¬B«p nj ³� kµj n±Twj °A ³M ³TvMA°
k¯A±U»« BTwAn ­½A nj SIB /k½Bª¯ ³ÄAnA An �LUo« ° ³«p¿ jB®wA ° ²jAj gwBQ ³e°o�«
³¦¼Çw° ³ÇM SIB BM ºnBñªµ ¨kî /k½Bª¯ ³¼´U S{±¯°n B½ o½±~U ²k{ ³ÄAnA jB®wA pA
1986 »§B« RB«ki ¬±¯B� 105 ²jB« K]±« ³M ° ²j±M ¨o] ,»wnpBM jn±« |Bh{A

Crystal & Atherton, op. cit., p. 190.31

31/k{BM»« RApB\« ¥MB�
ºnAmÇ£@³½B«oÇw S¼§BíÇ� ºAoÇM »UAno�« ³� SwA »T§°j jB´¯ ð½ é�A° nj SIB

¨B�¯ »¦æA ·Tvµ ¶k®µj¥¼ñzU ,SIB ºnB\U S¼§Bí� kîA±� ° ¤±æA /k½Bª¯»« ­½°kU
28 ¶kîBÇ� /SwA ºnAmÇ£@³½B«oÇw S¼§BíÇ� ·®¼Ç«p nj »½B¼¯BT½oÇM ºBµn±z� »UAno�«
RBîÀÇ�A pA ²jB�TÇwA BÇM nAjB´ÇM �An°A ³¦«Bí« ³M o�B¯ |Bi n±� ³M n±Mq« RAno�«
�Bd§ ³M ³� kµj»« ²pB]A SIB ³M 1986 »§B« RB«ki ¬±¯B� 61 ²jB« /SwA ³¯B«od«

Matthew White, Insider Dealing and Criminal Justice Act 1993, p. 70, The Fiduciary,32

the insider and the Conflict, First Edition, Barry Rider and M. Asbe, Doblin, Brehon,
Sweet & Maxwell, 1995.

32/k½Bª¯ º±îj ³«B�A ­¼�¦hT« ³¼¦î SIB ºnB\U S¼§Bí� kîA±� è�¯

nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw (3Ç3
nj /k½Bª¯»« ¾B�½A nAjB´M �An°A nApBM ©¼�®U nj »ª´« y�¯ nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw
¨ÀîA ° ­½°kU ¤°A :jnAj ²k´î oM ²kªî ° »wBwA ³�¼�° °j n±Mq« ¬B«pBw BTwAn ­½A
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° B´¯C ¨B´w RÀ«Bí« ¨B\¯A ¶±d¯ ° tn±M nj ²k{ ³T�o½mQ ºBµS�o{ ºAoM »UAno�«
ºo¼£±¦] ° tn±M nj ²k{ ¨B\¯A RÀ«Bí« ³M SLv¯ SL�Ao« ° RnB�¯ ·�¼�° ºo¢½j
ozT®« ° ³¯B«od« RBîÀ�A pA ¬Ao½k« k®¯B« S�o{ »¦iAj |Bh{A ²jB�TwA¾±w pA

/k{BM»« ,¨B´w RÀ«Bí« nj S�o{ ¶kz¯
nApBM nj ²k{ ¨B\¯A RÀ«Bí« ³M SLv¯ nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw »UnB�¯ y�¯
nj ²kÇ{ ³T�o½mÇQ ºBµS�oÇ{ ³¦¼Çw° ³ÇM n±MqÇ« ¬B«pBw RAno�« S½Bîn ° tn±M
­Ç½A /j±{»Ç« ¤BªÇîA <nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw RnB�¯ keA°> ³¦¼w° ³M ,tn±M
RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A RÀ«Bí« ³M ¬±®�« jnA±« »½BwB®{ ·�¼�° keA°
³ÇM SLÇv¯ �¼�dÇU ° »wnpBÇM nB¼TÇiA BTÇwAn ­Ç½A nj n±MqÇ« keA° /jnAj An ³¯B«od«
�¼�dU ³M ¨Ak�A »UÀ«Bí« ³M SLv¯ RnB�¯ keA° Á±ªí« /jnAj An ²k{ ¨B\¯A RÀ«Bí«

Crystal & Atherton, op. cit., p. 175.33

33/k{BM ³T{Aj »�nBíT«o¼� y½Aq�A B½ yµB� S�o{ ¨B´w xpnA ³� k½Bª¯»«
ºnB\U ð¯BM ¬Ao½k« pA »ñ½ o¼¦� ,R. v. Colleir 1987 ¶k¯°oQ nj ³¯±ª¯ ¬A±®î ³M
° ³¯B«od« RBîÀ�A ,ð¯BM ºBµyhM pA »ñ½ nj nB� ­¼e nj °A /j±M ¥� ¬o£ ¬B£o«
yhM pA AE ºpBw­¼{B« S�o{ ¨B´w ¤B�T¯A jB´®z¼Q |±~i nj ºA²kz¯ ozT®«
°A pA ° j±ª¯ ­�¦U »¦d« ¶k®½Bª¯ ð½ ³M RBîÀ�A ­½A tBwA oM /j±ª¯ S�B½nj o¢½j
º° »æ±~i S�o{ ºAoM An AE ©´w ,¬k®§ tn±M ¬AnAq£nB� �½o� pA ³� SwA±i
¤B�TÇ¯A ,kíÇM »�kÇ¯A /j±ªÇ¯ ¥ªî o¼¦� n±Twj �MB�« n±Mq« ¶k®½Bª¯ /k½Bª¯ ºnAk½oi
°A ³Ç� »¯BÇ«p /S�BÇ½ y½AqÇ�A RkÇ{ ³ÇM ¨B´Çw Sª¼� ° k{ ¨ÀîA Hªwn AE ¨B´w
n±Twj n±Mq« ¶k®½Bª¯ ³M SwA ³T�B½ y½Aq�A »�B� ke ³M ¨B´w Sª¼� ³� jAj }¼hzU
kÇeA° /j±ªÇ¯ Kv� »Ç¯A°AoÇ� kÇ«Cnj o¼¦Ç� K¼UoU ­½kM /j±ª¯ njBæ An ¨B´w x°o�
x°oÇ� ° k½oi ¶±d¯ ³M ³]±U BM ° S�B½ �À�A k½oi ­½A pA tn±M ¬B«pBw RnB�¯
S½±Çµ ³ÇM SLÇv¯ �¼�dÇU ¨B\¯A ³M ¨Ak�A ° ²k½jo£ �±ñz« ¬C ³M SLv¯ AE ¨B´w

/j±ª¯ »¦æA ¬AnAk½oi
³� k®Tvµ »T�o{ ¬Ao½k« xovªµ ° o¼¦� ³� k{ ¨±¦í« ²k«C ¥ªî ³M �¼�dU BM
�BÇd§ ³ÇM o¼¦� ³¼¦î º±îj bo� pA uQ /SwA ²k{ ¨B\¯A B´¯C ºAoM x°o� ° k½oi
tBwA oM ³� S�o½mQ °A ,nAjB´M �An°A RÀ«Bí« nj ³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA¾±w



( 5) »�±�e ºB´zµ°sQ ³¦\« 266

,¬AkÇ¯p ²BÇ« ²jpA°j ³ÇM ²joL«BÇ¯ BTwAn ­½A nj /SwA ²j±ª¯ ¥ªî ³¯B«od« RBîÀ�A
»ÇwnjAj ° �¼�dÇU ³®½qÇµ SMBÇM k¯±Q 7000 ° ºk�¯ ºAq] k¯±Q 25000 SiAjoQ

Grier, op. cit., p. 231.34

34/k½jo£ ¨±ñd«
oM ²°Àî ,tn±M ¬B«pBw RnB�¯ keA° ,k½C»«oM n±�m« ¶k¯°oQ pA ³� n±�¬Bªµ
o¢½j RnBLî ³M /k{BM»« nAjn±i oM q¼¯ ºo�¼� º±îj bo� nB¼TiA pA ,�¼�dU nB¼TiA
j±i ¨B®M k¯A±U»« ,kµj»« }¼hzU KwB®« ° »�T�« ³� ºjnA±« nj tn±M ¬B«pBw
An ºA³¦«BíÇ« ,³¯B«odÇ« RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM ³� »¯Bv� ³¼¦î º±îj bo� ³M ¨Ak�A
³M An j±i S¼§Bí� RnB�¯ keA° Á±ªí« /k½Bª®M ,k¯A²k½jo£ ¨o] KñUo« ° ²jAj ¨B\¯A
¬±¯B� K]±« ³M ³� SwA »¦æA jB´¯ ³� DTI ³M ¬C xnAq£ ° �±ñz« jnA±« »½BwB®{
An RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM ¨B´w RÀ«Bí« K¼�íU ° �¼�dU nB¼TiA 1986 »§B« RB«ki

White, op. cit., p. 69.35

35/k®�»« q�oªT« ,jnAj
pA tn±ÇM nApBÇM ©¼�®ÇU ,nAjB´ÇM �An°A tn±M ¬B«pBw oTª´« ° oU»wBwA ·�¼�°
° tn±ÇM nj ²kÇ{ ³T�o½mÇQ ºBµS�oÇ{ ºAoÇM ¨p¿ RAno�Ç« ¨ÀÇîA ° ­½°kU �½o�

/k{BM»« B´¯C ¬B¢TvMA° ° ¬Ao½k« RÀ«Bí«
¥¼ªdÇU ° ³¼´ÇU nB¼TÇiA tn±ÇM ¬B«pBÇw ³M 1986 J±~« »§B« RB«ki ¬±¯B�
n±Mq« kîA±� /SwA ²j±ª¯ ¾B�îA An tn±M nj ²k{ ³T�o½mQ ºBµS�o{ ºAoM ºkîA±�
RAno�« ­½A /SwA ²k{ uñí®« <nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw jnp JBT�@> nj ²p°o«A
¬C ¬B£k®Ç¯AjoÇ£ ° ¬Ao½kÇ« ° n±MqÇ« ºBµS�o{ ºAoM An ºjkíT« �ÄB�° ° �¼§BñU
³ÇM SLÇv¯ K¦�ÇU pA ºo¼£±¦Ç] ° ³½B«oÇw nApBÇM oTz¼ÇM ³Ça oÇÇµ S¼�B�ÇÇ{ S´ÇÇ]

/SwA ²j±ª¯ jB\½A ,¬AnAm£@³½B«ow
¬B«pBÇw ³¯±ªÇ¯ RAno�«> ¬A±®î ³M ³� jnAj q¼¯ ºo¢½j RAno�« n±Mq« ¬B«pBw
­Ç½A /j±{»Ç« ³TiB®Ç{ <¬Ao½kÇ« nAjB´ÇM �An°A RÀ«BíÇ« ºAoÇM nAjB´M �An°A tn±M
³T�o½mÇQ ºBµS�oÇ{ ¬Ao½kÇ« B«A ,k{BM»ª¯ n°C¨Aq§A ¬Ao½k« ºAoM Hª¼�Tv« RAno�«
n±MqÇ« ³¯±ªÇ¯ pA j±Çi nAjB´ÇM �An°A RÀ«BíÇ« nj ³� k®Tvµ �¦ñ« tn±M nj ²k{

Davies, op. cit., p. 453.36

36/k®µj ¨B\¯A An »æBi SwB¼w ¨ÀîA ° ²j±ª¯ S¼íLU
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³ÇM B´Ç¯C RAnB¼TiA ° �ÄB�° ³� o�m§A�±� »T§°j »UnB�¯ ºBµ¬B«pBw oM ²°Àî
q¼¯ »T§°j »UnB�¯ ºBµ¬B«pBw u¼¦¢¯A »�±�e ¨B�¯ nj ,k½jo£ c½ozU nB~TiA n±�
pA /k®½Bª¯»Ç« ³�¼Ç�° ¨B\Ç¯A BµS�o{ n±«A pA »æBi ºBµ³®¼«p nj ³� k¯nAj j±]°

/j±ª¯ ²nB{A ¨B�jA ° ¤B�T¯A ¬B«pBw ³M ¬A±U»« Bµ¬B«pBw ­½A ³¦ª]

¬Ao½A �±�e nj »T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯ /4

n±«A nj »wnpBM ° RnB�¯ nB¼TiA ³� »T§°j ºBµjB´¯ ,¬Ao½A ºBµS�o{ �±�e ¨B�¯ nj
¨B�¯ ­½A nj GoµB� /k¯A²kz¯ ¥¼ñzU ,k®{BM AnAj An »æ±~i ¨Bî »«B´w ºBµS�o{
³¦iAk« S´] BµS§°j ºAoM »�e ° nB¼TiA ,»æ±~i ° »T§°j ³M BµS�o{ ©¼v�U BM
° n±MqÇ« ºBµS�oÇ{ joñ¦ªî oM RnB�¯ ° ¤oT®� ° »æ±~i ºBµS�o{ n±«A nj

/SwA ²kz¯ ³TiB®{ S¼ªwn ³M B´¯C ¬Ao½k«
ºBµS�o{ ða±� ¬AnAk«B´w ³� S¼í�A° ­½A ©�n»¦î ,¬Ao½A »�±�e ¨B�¯ nj
H�oÇæ ,kÇ¯nAkÇ¯ An ¬Ao½k« joñ¦ªî oM RnB�¯ S´] ¨p¿ ¬A±U ° ²q¼¢¯A ¨Bî »«B´w
j±¼Ç� ° �½Ao{ ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ ¬BwnpBM ºAoM ³� SwA ²k½jo£ ­½A oM »íw
BM ° }~hT« ¬Ao½k« ³M BµS�o{ ³¯±£­½A RnB�¯ o«A ¬joPw BM BU k®µj nAo� »«Aq§A
³d½¿ 144 ²jB« ²o~LU BTwAn ­½A nj /jjo£ S½Bªe S�o{ ¬AnAk«B´w pA S¼eÀæ
nB¼TiA ,¬C »ÄAo]A ³«B¯­¼ÄC ° 1347 J±~« RnB\U ¬±¯B� pA »Tªv� bÀæA »¯±¯B�
B½ tnpBM ³� jo� ��±« An ¬B¯C ° j±ª¯ j°kd« An ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ ¬AnAk«B´w
³«B¯­¼ÄC 2 ²jB« �±�±« »T§°j ¬±¼v¼ª� ³� k®½Bª¯ JBhT¯A »¯Bv� ­¼M pA An ¬BwnpBM
1 ²jB« /k{BM ²jo� k¼½FU An ¬B¯C S¼eÀæ o�m§A�±� ¬±¯B� 144 ²jB« ²o~LU »ÄAo]A
»«B´Çw ºBµS�o{ »wnpBM Sªw ºk~U ºAoM »æBi �½Ao{ q¼¯ n±Mq« ³«B¯­¼ÄC
¤oT®� ³� kwn»« o�¯ ³M n±Mq« ³«B¯­¼ÄC ©�n»¦î ³¯B�wFT« /SwA ²j±ª¯ ­¼¼íU ¨Bî

/SwA ³T{Ak¯ j±]° n±Mq« ³«B¯­¼ÄC ºAo]A oM ºoYÆ« RnB�¯
¬A±®î ³M }~hT« ° S¼eÀæ BM |Bh{A pA ²jB�TwA ³§Fv« o¼iA ºBµ¤Bw nj
³T�oÇ£ nAoÇ� ºnAm¢¯±¯B� jn±« q¼¯ ºo¢½j ¥ñ{ ³M ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ tnpBM
¬A±®î ³M bÀæºl ¬AnAkMBve ºA³�oe ° »~~hU RB«ki pA ²jB�TwA ¬±¯B� /SwA
»wnpBÇM ,1379 J±~Ç« ¬C 4 ²o~LÇU ³«B¯­¼ÇÄC ° 1372 J±~« »ªwn nAkMBve
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»ªwn ¬AnAkMBve ²k´î oM H«Aq§A An tn±M nj ²k{ ³T�o½mQ ¨Bî »«B´w ºBµS�o{
H�oÇæ ³Ç� SwA ­Ç½A ,SwA jnA° ¬±¯BÇ� ­Ç½A oÇM ³Ç� »wBÇwA jAoÇ½A /SwA ²jAj nAo�
jnA±Ç« nj ³Ç� »§Be nj ,SwA ²jo� »�¦U »wnpBM o«A ºAoM bÀæºl An ¬AnAkMBve
S�oÇ{ S¼§Bí� �±�±« ³T{n nj »®� B½ »�±�e }~hU k®«pB¼¯ »wnpBM ºnB¼vM
³T�o½mÇQ ¨Bî »«B´w ºBµS�o{ Âªî ³� k{ kµA±i K]±« o«A ­½A Am§ /k{BM»«
S¼¦MB� »®� ºBµ³L®] pA B´®U ,k®{BM ³T{Aj jkíT« ¬BwnpBM o£@A »Te tn±M nj ²k{
° »wnpBM ³§Fv« o�m§A o¼iA ¬±¯B� nj o¢½j RnBLî ³M /k{BM ³T{Aj »wnpBM ° RnB�¯

/SwA ²k{ »�¦U »woMBve ¤jBí« »wnpBM ° ²k½jo£ �¦i »woMBve
»T§°j j°ke ° po« k½BM ³� SwA ­½A oM ço� ,¬Ao½A »�±�e ¨B�¯ nj »¦� n±� ³M
JB®TÇ]A »æ±~i ºBµS�o{ n±«A nj ³¦iAk« pA S§°j ° j±{ ��e »æ±~i °
¬BwnpBM ³M »wnpBM o«A ¬joPw �½o� pA BµS�o{ ³¯±£­½A ¬AnAk«B´w é�B®« ° k½Bª¯

/jjo£ ��e ° S½Bªe S¼eÀæBM ° }~hT«
³M H�oæ ,SwA ²k{ ¥¼ñzU 1345 ¤Bw nj ³� ¬Ao½A nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw
S´] nj ºnB¼TiA ³¯±£_¼µ H¯±¯B� ° k½Bª¯»« ¥ªî ³½B«ow nApBM ð½ ºk~T« ¬A±®î
nAjB´ÇM �An°A tn±ÇM ¬B«pBÇw ³� ³¯±£¬C nAjB´M �An°A RÀ«Bí« nj }d�U ° �¼�dU

Commission des Operations de Boccyse37

/jnAk¯ ,k®½Bª¯»« ¤BªîA ³v¯Ao� nj 37COB B½ Bñ½o«A nj SEC B½ u¼¦¢¯A
nj ³¯B«od« RBîÀ�A ° nBLiA pA ²jB�TwA¾±w jnA±« y½Aq�A o¼iA ºBµ¤Bw nj
ºBµS�o{ ¨B´w RÀ«Bí« ³M SLv¯ »«±ªî ºjBªTîA»M K]±« ³� ¨B´w RÀ«Bí«
BÇM ³¦MB�Ç« Z±Ç« ð½ ¬kÇ«C j±Ç]° ³ÇM ­¼®`ªµ ° k½jo£»« tn±M nj ²k{ ³T�o½mQ
ºAnAj ºBµn±Çz� ¨BªU ­¼M nj ¨B´w RÀ«Bí« nj ³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA¾±w

²jB�TwA BM nAjB´M �An°A ³¦«Bí« jn±« nj »½BQ°nA ³í«B] 89.592 ²nBª{ ¥ªí§An±Twj K½±~U pA uQ 38

±�Çî ºBµn±z� ¨BªU (EC Directive on Insider Trading 89/592/EEC) ³¯B«od« RBîÀ�A pA
ºBÇµA oÇ]A S¯BªÇ� BM ° k®¯B\®¢M j±i »¦iAj ­¼¯A±� nj An n±Mq« RAno�« ³� k¯k{ ¨q¦« ° k´íT«
nj /k®½BªÇ¯ ³¦MB�Ç« ¨B´Çw RÀ«BíÇ« nj ³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA¾±w ²k½kQ BM »¯k« ° ºo�¼�@
K½±~U BM ±�î ºBµn±z� nj n±Mq« RAno�« ¬k{ ¡®µBªµ n±�®« ³M n±Mq« ¥ªí§An±Twj u¼¦¢¯A

/k{ n±z� ¬C ­¼¯A±� jnA° (Criminal Justice Act 1993) 1993 ºo�¼� S§Akî ¬±¯B�
RBîÀÇ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A ³¦«Bí« S¼î±®ª« ° ³½B«ow nApBM |±~i nj »¯±¯B� RAno�«
Ä

S´Ç] ºo¼ÇMAkÇU ³Ç� S{Aj ¬C oM q¼¯ An ¬Ao½A tn±M ¬B«pBw 38,B¼¯j nj tn±M nApBM
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²kz¯ ozT« ° ³¯B«od« RBîÀ�A pA j±i ¥�{ �Bd§ ³M ³� »¯Bv� B½ S�o{ ¬Ao½k« ºAoM ³¯B«od« Ä
nAjB´ÇM �An°A ¬±¯BÇ� ³ÇM ° ²j±ÇM »¯¿±Ç� ³�MBw ºAnAj ²kdT« R¿B½A nj ,k®{BM»« k®«²o´M S�o{
­Ç½A S¼î±®ªÇ« ³ÇM �±Mo« RAno�« ³� »§Be nj ,jjo£»«oM (Securities Act 1933) 1933 J±~«
³M n±Mq« RÀ«Bí« S¼î±®ª« ³v¯Ao� nj /jnAk¯ »¯¿±� ³�MBw »½BQ°nA ºBµn±z� nj RÀ«Bí« pA ³Twj
u¼¦¢¯A nj /SwA ²k{ u¼wFU SEC pA S¼íLU ³M ³v¯Ao� nj COB ° jjo£»« pBM 1970 ¤Bw ¬±¯B�
ºAoM /j±M 1980 ¤Bw ºBµS�o{ ¬±¯B� ²jo� ¨ÀîA »¯±¯B�o¼� An n±Mq« RÀ«Bí« ³� »UAno�« ­¼§°A

:ð¯ oTz¼M RBîÀ�A
Emmanual Gaillard, Insider Trading, Kluwer , 1sted., 1992; Bar ry R ider & M. Ashe,
The Fiduciary the Insider and the Conflict, Doblin, Brehon Sweet and Maxwell, 1st

ed., 1995.

nBzTÇ¯A> »ÄAo]A ³«B¯­¼ÄC BTwAn ­½A nj /k½Bª¯ »®¼My¼Q n±�m« ²jB�TwA¾±w BM ³¦MB�«
ºAn±{ K½±~U ³M 1378.7.25 ¤Bw nj <»¯°nj RBîÀ�A tBwA oM RÀ«Bí« nBLiA
,k{BM»Ç« tn±M ¬B«pBw jB´¯ ­½oU»§Bî ³� n±Mq« ºAn±{ ³� B\¯C pA /k¼wn tn±M
° »¯k« ºBµAo]A S¯Bª� jB\½A ÁD« ° S¼î±®ª« jB\½A ºAoM »¯±¯B� nB¼TiA ³¯±£_¼µ
¥�o¼Mj ³M n±�m« ³«B¯­¼ÄC 3 ²jB« nj H�oæ ,jnAk¯ n±Mq« RÀ«Bí« ¨B\¯A ºAoM ºo�¼�@
ÁD« ° S�o{ »¦iAj |Bh{A ° ¬Ao½k« �nBíT«o¼� RÀ«Bí« »wnoM nB¼TiA tn±M

/SwA ²jAj An RÀ«Bí« ­½A ³M �±Mo« nBLiA nBzT¯A
RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A RÀ«Bí« »¯±¯B� S¼î±®ª« ¨kî ³M ³]±U BM
° n±�m« ¤BªîA JBñUnA ºAoM ºo�¼� ° »¯k« ºBµAo]A S¯Bª� ­¼¼íU ¨kî ° ³¯B«od«
»½BwB®Ç{ ° ¤oT®� ºAoM ¨p¿ ºBµnBTiBw ° BµnAqMA »®¼My¼Q ¨kî �Bd§ ³M ­¼®`ªµ
RÀ«Bí« pA }d�U ° »wnoM ,nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw ³¦¼w° ³M n±�m« RÀ«Bí«
³M ³� ºo«A /j±M kµA±i S¼ªµA k�B� ,B´¯C nBLiA nBzT¯A n±�®« ³M ©µ ¬C ,�nBíT«o¼�
jB~TÇ�A ° »«±ªî ºBµS�o{ ³íw±U ¬B½p ³M é�A° nj ° ¬AnAk«B´w ¬B½p ³M b±�°

/k{BM»« n±z�@
»�±�e ¨B�¯ nj »T§°j ºBµS�o{ ¬Ao½k« ¤oT®� ºAoM »T§°j »UnB�¯ jB´¯ ³TL§A
¤oT®Ç� ¬A±Ç½j ,1361 J±~Ç« RBLwBd« ¬A±½j ¬±¯B� �MB�« /Sv¼¯ ³�MBw»M ¬Ao½A
oM An »T§°j ºBµS�o{ ° RBvwÆ« ,Bµ³¯BhUnA p° ³¼¦� »§B« ºBµS¼§Bí� ° RB¼¦ªî
¬A±®î ³M ,»T§°j ºBµS�o{ joñ¦ªî oM RnB�¯ ° ¤oT®� nj n±Mq« ¬A±½j /jnAj ²k´î
RAnB¼TiA BM ¬A±½j ,S�o{ j±i »wnpBM jB´¯ oM ²°Àî ³ñ¦M /k½Bª¯»ª¯ ¥ªî tnpBM
° ²j±M »T§°j ºBµS�o{ ¬Ao½k« RB�¦hU BM ³¦MB�« nAj²k´î HwEn j±i ¬A°Ao� »ÄB��
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/k½Bª¯»« njBæ An RnBvi ¬AoL] B½ ©ÄAj ¤B~�¯A k®¯B« »®¼¢®w ¨BñeA »Te

»wnpBM ° RnB�¯ nBYC /5

»«B´w ºBµS�o{ ºAoM »T§°j »wnpBM jB´¯ ¬Ao½A »�±�e ¨B�¯ nj ³ñ®½A ³M ³]±U BM
u¼¦Ç¢¯A »�±�e ¨B�¯ nj H�oæ »wnpBM [½BT¯ ,SwA ²kz¯ »®¼My¼Q »æ±~i ¨Bî

/S�o£ kµA±i nAo� »wnoM ° WdM jn±«
»wnpBM ºBµjB´¯ ¬BwnpBM ³¦¼w° ³M ¨p¿ ºBµ»wnpBM ° RB�¼�dU ¨B\¯A pA uQ
° »wnpBM ¨B\¯A ³� ºjnA±« nj /jjo£»« ³¼´U |±~i ­½A nj ¨p¿ xnAq£ ,»T§°j
JBñUnA oM »®L« xnAq£ pA ºA³hv¯ k½BM ,k{BM ²k{ ¨B\¯A ²B£jAj n±Twj ³M RB�¼�dU
nj ­¼®`ªÇµ /j±Ç{ ¤BÇwnA ²BÇ£jAj ³ÇM o�Ç¯ jn±Ç« ©ÄAo] ° RB�¦hU JBñUnA ¨kî B½
An xnAq£ ¬k{ »«±ªî ° nBzT¯A n±Twj Sí®æ ° RnB\U o½p° SwA ­ñª« ºjnA±«

/k½Bª¯ njBæ ¨±ªî é�B®« S´] nj
o\®« o½p [½BT¯ pA »ñ½ ³M SwA ­ñª« Bµ»wnpBM ° RB�¼�dU ¨B\¯A »¦� n±� ³M

/j±{

S�o{ ¨B¯ ³M »¯k« ºA±îj ³«B�A :¤°A
ºA±îj ³«B�A ,³¦æBe RBîÀ�A B½ ²k{ ³ÄAnA xnAq£ ³M ³]±U BM ³� »Un±æ nj
n±Twj k¯A±U»« Sí®æ ° RnB\U o½p° ,k{BM ºn°o� ° ¨±¦í« S�o{ é�¯ ³M »¯k«
439 ²jBÇ« ³ÇM ³]±ÇU BÇM ° /jjo£ ³«B�A S�o{ �o� pA ° ¨B®M n±Mq« ºA±îj ³� kµj
³� »v� pA HT½B´¯ ° SiAjoQ DTI ³¦¼w° ³M HÄAkTMA ,º±îj bo� ³M �±Mo« ºBµ³®½qµ
pA An S�oÇ{ k½BÇM DTI ¤BÇe oÇµ nj /kÇ{ kÇµA±Çi ¤±Çæ° ,SwA ²k½jo£ ¨±ñd«

Goulding, op. cit., p. 312.39

39/k½Bª¯ �Bí« |±~i ­½A nj »´]° ° ³®½qµ ³¯±£oµ SiAjoQ

o½k« pA S¼eÀæ K¦w :¨°j
¨B\¯A RB�¼�dU B½ DTI ¬BwnpBM ³¦¼w° ³M ²k{ ¨B\¯A RB�¼�dU pA ³� »Un±æ nj
»UB�¦hU ³� jjo£ ¨±¦í« SIB ³¦¼w° ³M B½ tn±M ¬B«pBw RnB�¯ keA° ³¦¼w° ³M ²k{
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RnB\U o½p° ,SwA ²k{ ¨B\¯A ¬Ao½k« ³¦¼w° ³M »î±®ª« RÀ«Bí« B½ ³T�o£ Rn±æ
BµS�oÇ{ ¬Ao½kÇ« pA S¼eÀÇæ K¦Çw ¬±¯B� 8 ²jB« ³M ³]±U BM k¯A±U»« Sí®æ °
,»¦í� o½k« S¼eÀæ ¨kî ©ñe n°kæ SwA±i nj »§Bî ²B£jAj pA 1986 J±~«

Farrar, op. cit., p. 514.40

40/k½Bª®M An S�o{ ³®dæ SzQ B½ »¦L�

ºo�¼� º±îj ³«B�A :¨±w
¬B£k®Ç¯AjoÇ£ ° ¬Ao½kÇ« ³� j±{ ¨±¦í« ,²k{ ¨B\¯A RB�¼�dU pA ³� ºjnA±« nj
nj S�oÇ{ o½k« j°n° ÂX« ,k¯A²k½jo£ »«o] KñUo« S�o{ BM �BLUnA nj S�o{
²k®®��¼�dÇU jB´Ç¯ ,jjo£ pod« ³¯B«od« RBîÀ�A pA ²jB�TwA BM nAjB´M �An°A ³¦«Bí«
° »«±ªÇî jB´Ç¯ ð½ ¬A±®Çî ³ÇM k¯A±U»« nAjB´M �An°A tn±M ¬B«pBw B½ SIB B½ DTI

Griffin, op. cit., p. 277.41

41/k½Bª¯ ºo�¼� º±îj ³«B�A n±Mq« }h{ ³¼¦î ¨±ªí§A»îk«

S�o{ ¤Àd¯A : n̈B´a
pA �±�±« ³� jjo£ �BL®TwA n±�­½A ,²k«C ¥ªî ³M RB�¼�dU pA ³� »Un±æ nj
RnB\U o½p° ,k{BM»« 1986 J±~« »¢Tvñ{n° ¬±¯B� 124 (�§A) ²jB« �½jB~«
S�o{ ¤Àd¯A SwA±i nj k¯A±U»« ,k¯AkM ¨±ªî Sd¦~« ³M ³� »Un±æ nj Sí®æ °

Mayson & French & Ryan, op. cit., p. 561.42

42/k½Bª®M ²B£jAj pA An

KwB®«B¯ RnBvi pA ºo¼£±¦] SwA±inj :©\®Q
ºAoM ,BµxnA q£ pA ³¦æBe RBîÀ�A B½ ²k{ ³ÄAnA ºBµxnA q£ pA ³� »Un±æ nj
RAnBvi ³� j±{»« ²nAjA ºA³¯±£ ³M S�o{ ³� j±{ ¨±¦í« Sí®æ ° RnB\U o½p°
n±Ç� ³ÇM ¬AnAk«B´w pA ºA²kî B½ ¬AnAk«B´w ¨±ªî é�B®« ³M ºA³¯¿jBîB¯ ° KwB®«B¯
ºAoÇM »�T�Ç« n±TÇwj ³Ç� k®Ç� SwA±i nj ²B£jAj pA k¯A±U»« ,jjo£»« jnA° |Bi

Ibid.43

43/k½Bª¯ njBæ no� j°n° pA ºo¼£±¦]
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³\¼T¯

° RAp°B\U ³®¼«p ³� BµS�o{ ¬Ao½k« ºAoM ¥«B� RAnB¼TiA xo½mQ ³M ³]±U BM ²p°o«A
¬BwnpBM RnB�¯ S½B�� ¨kî ³M ³]±U BM ° kµj»« y½Aq�A An ¬Ao½k« ºBµ²jB�TwA¾±w
¤BªÇîA ºAoÇM ¬AnAk«B´Çw ºAoÇM ¨p¿ »½BÇ¯A±ÇU ° ²q¼Ç¢¯A ¬Ak�� ° ¬AnAk«B´w KhT®«
S´] nj ³� SwA ¨p¿ ,¨Bî »«B´w ºBµS�o{ ¬Ao½k« joñ¦ªî oM ©¼�Tv« RnB�¯
nj ºnAm£@³½B«ow ³M »«±ªî jBªTîA K¦] ° BµS�o{ ³¯±£­½A ¬AnAk«B´w pA S½Bªe
­Ç½A ¬Ao½kÇ« joñ¦ªÇî oÇM RnB�¯ ºAoM »T§°j »UnB�¯ ºBµjB´¯ ,n±�m« ºBµS�o{
³¦¼Çw° ³ÇM ,�ÄBÇ�° oT´ÇM ³ÇaoÇµ ¤BªÇîA ºAoM /j±{ u¼wFU ° »½BwB®{ BµS�o{
ºBµjB´Ç¯ RB¯BÇñ«A ° nAqÇMA S½±�ÇU oM ²°Àî ³� SwA ¨p¿ »T§°j »wnpBM ºBµjB´¯
±dÇ¯ ³M BU j±{ ¾B�îA B´¯C ³M ¨p¿ »ÄB�� ³L{ ° ºnAm¢¯±¯B� ³L{ RAnB¼TiA ,n±Mq«
­¼®`ªµ /k®½Bª¯ ³¦MB�« ¬C BM ° »½BwB®{ An Bµ²jB�TwA¾±w ° RB�¦hU k®¯A±TM J±¦�«
éÇ�° ­¼�¦hTÇ« ºAoÇM k½kÇ{ ºo�¼� ° »¯k« ºBµAo]A S¯Bª� ³� »®¼¯A±� K½±~U

/SwA ºn°o� ,k½Bª¯
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