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A B S T R A C T   

Nowadays, due to the connection of joint-stock companies with other groups of 

society on the one hand and the increase of their social responsibility on the other 

hand, companies are looking for a solution to maintain their stability and stability 

in order to carry out their activities. Compulsory buying and selling of shares is 

one of these solutions that helps the stability of the company. Thus, a group of 

shareholders, who have a minor role in the company's policy making and decisions 

leave the company in the above way and end their membership in the company. 

What is of great importance and has been emphasized by the author in this article; 

Maintaining the principle of balance between the positions of minority and 

majority shareholders is considered one of the important functions of forced 

purchase and sale of shares in the American and English legal systems. The study 

of the two legal systems of common law and Iran shows that, firstly, unlike the 

legal system of common law, there are no special regulations regarding 

compulsory purchase and sale in the regulations of Iran's joint stock companies. 

Secondly, in other laws, such as the law on removing barriers to competitive 

production in 2014, which has established regulations in this field, it is 

fundamentally different from the regulations of the common law system. 

Therefore, comparing the laws and regulations of the two countries can solve many 

shortcomings and ambiguities in joint stock companies regarding the forced 

purchase. 
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            علمی شریهن                      

 دانش حقوق مدنی
 

 

 «مقاله پژوهشی»

 لا و ایرانمطالعه تطبیقی خرید و فروش اجباری سهام در نظام حقوقی کامن   

 
  2طمه عزیززادهاف، 1تول گرگینب

 
 چکیده

سو و افزایش های دیگر جامعه از یکهای سهامی با گروهارتباط شرکتدلیل در عصر حاضر، به 
ها به دنبال راهکاری برای حفظ ثبات و ئولیت اجتماعی آنان از سوی دیگر موجب شده تا شرکتمس

پایداری خود در راستای انجام فعالیتشان باشند. خرید و فروش اجباری سهام، یکی از این راهکارهاست 
نقش  سان که گروهی از سهامداران )اقلیت(، کهکند. بدینکه به ثبات و پایداری شرکت کمک می

به روش فوق از  به جای درخواست انحلال شرکت، ،گذاری و تصمیمات شرکت دارندکمرنگی در سیاست
است و  سزایی برخوردارآنچه از اهمیت به د.دهنشرکت پایان می شرکت خارج شده و به عضویت خود در

سهامداران اقلیت و  حفظ اصل تعادل میان جایگاه ،در این مقاله نیز مورد تأکید نگارنده واقع شده است
اکثریت است که یکی از کارکردهای مهم خرید و فروش اجباری سهام در نظام حقوقی آمریکا و انگلیس 

برخلاف نظام حقوقی  ،اولاًکه دهد لا و ایران نشان میگردد. مطالعه در دو نظام حقوقی کامنتلقی می
ی سهامی ایران وجود ندارد. هارات شرکتمقررات خاصی در مورد خرید و فروش اجباری در مقر لا،کامن
که مقرراتی در این زمینه وضع  ،1394در قوانین دیگری همچون قانون رفع موانع تولید رقابتی  ،ثانیاً

تواند مقایسه قوانین و مقررات دو کشور میبنابراین، لا تفاوت اساسی دارد. نموده با مقررات نظام کامن
های سهامی درخصوص خرید و فروش شرکت در ابهامات موجود ها وراهگشای بسیاری از کاستی

 .اجباری سهام قرار گیرد
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  مقدمه
شرکتی است که سرمایه آن به سهام تقسیم  شرکت سهامی

 شریک در هر سهام به معنای حصۀ مشارکت هر شده باشد.
شود. برای مثال حصۀ نوع مشارکت و دارایی مشترک گفته می

ر ماترک یا دارایی شریک در ملک مشاع. لکن هنگامی وراث د
، باشد های تجاری مدنظرکه اصطلاح سهم در حقوق شرکت

 چرا که در این حوزه از حقوق، ؛کندمعنایی خاص را افاده می
سهم به معنای بخشی از سرمایه شرکت است و نمایانگر میزان 

 (.274: 1392 )پاسبان، حقوق و تعهدات شرکاست
برای توسعه کشورها، ایجاد اشتغال و ها راهی این شرکت

مناسب و افزایش تولید به حساب  هایشناخت فرصترفاه، 
آن تقاضاهایی برای محصولات و  هایه نوآوریچرا ک ؛دنآیمی

آورد و در به بار می ،خدمات جدیدی که قبلاَ وجود نداشتند
ه عرصه محصولات جدید را افزایش داده و نیز موجب نتیج
جامعه خواهند  ایش اشتغال و بهبود وضعیت زندگی افراد درافز
(. به همین 91: 1393نادری و رضایی،  فر،احسانی )فرجی، شد

امروزه تعداد زیادی از افراد جامعه را تحت عنوان سهامدار  دلیل
های های آنان در زمینهدر خود جای داده و با جذب سرمایه

 سازندفراهم میمختلف، موجبات رشد و ترقی جوامع را 
هر شخص سهامدار به  (.35: 1383 سکوتی نسیمی، ،)تفرشی

شود که حقیقی یا شخص حقوقی )مانند یک شرکت( گفته می
یک )برگه سهام( در  سهام از نظر قانونی مالک بخشی از

رید سهامداران یک روز با خ شرکت سهامی عام یا خاص باشد.
ه همان نسبتی آیند و بسهام یک شرکت به عضویت آن درمی

بنگاه تولیدی  د، در مالکیت شرکت یانکه سهام در اختیار دار
( و یک روز  دیگر 1: 1401شوند )قنبری سنجگانی، شریک می

تواند به شکل ارادی و غیر ارادی به پایان میاین عضویت 
از طریق  سهامدار تعضویختم ، و آمریکا در انگلستانبرسد. 

 باشدمی تو ادغام شرک تجزیه ،انتقال سهام، ورشکستگی، فوت
(261 :2019 et.al., Kolohoida,.)   در حقوق ایران

ها برای خاتمه عضویت شرکا نیز کمابیش از همین شیوه
استفاده شده است؛ لکن دو روش برای پایان عضویت سهامدار 

لا تحت عنوان خرید اجباری و های حقوقی کامندر نظام
های سهامی قررات شرکتفروش اجباری وجود دارد که در م

 بینی نشده است. ایران پیش
خرید و فروش اجباری اولین بار در حقوق انگلستان 

د. بدین شکل که حق فروش اجباری که یکی از ششناسایی 
به ، گرددهای غیرارادی پایان عضویت شریک محسوب میراه

دهد که سهامدار اقلیت را سهامدار اکثریت این حق را می

روش ابزارهای مالی خود به آنان نماید و در مقابل مجبور به ف
سهامدار اقلیت حق دارد سهامدار اکثریت را  در خرید اجباری،

مجبور به خرید سهام خود نماید که یک روش ارادی برای 
 Van) گرددپایان دادن به عضویت سهامدار اقلیت تلقی می

391 :2009 der Elst &Van den Steen, .) 
م آوردن سها تدس به قاز طری ت، اکثریبه عبارت دیگر

 یتمزو خود اختصاص داده را به  ت، کنترل شرکگروه اقلیت
 ترکشسهام، ادارة  کشدن مال یکدستکه با  تاین امر آن اس

 تصاد و عملکرد شرکقتتسهیل شده و اثرات مطلوبی بر ا
 مفهوم شود پس از بررسیسعی میدر این نوشتار  ت.خواهد داش

ام اجباری و شرایط و نحوه اعمال آن در نظخرید و فروش 
ید د خرارکرک ،: اولاًال پاسخ داده شودؤبه دو س ،لاحقوقی کامن

 نی وبیآیا امکان پیش ،ثانیاًو فروش اجباری سهام چیست؟ 
 پذیر است.اجرای این روش در حقوق ایران امکان

 

 فاهیمم
 نیابدر ابتدا لازم است مفهوم خرید و فروش اجباری سهام 

 گردد.
 

 خرید اجباری . 1
که به  خرید اجباری حقی است لا،در نظام حقوقی کامن

دهد تا تحت شرایطی سهامداران سهامداران اقلیت اجازه می
قانون  983 )ماده 1اکثریت را ملزم به خرید سهام خود نمایند

 انگلیس(. 2006های تجاری شرکت
 

 فروش اجباری  .2
و نیز در حقوق  2انگلستان 0620های تجاری در  قانون شرکت

ده است. در شبینی حق فروش اجباری سهام پیش آمریکا،

 ،Out" "Squeeze حقوق انگلستان به فروش اجباری سهام
در نظام حقوقی آمریکا به جای واژه که در حالی  ،شودگفته می

)صادقی و  دشواستفاده می "Freeze Out"مذکور از 
فروش اجباری سهام، . در حق 3(487: 1399 همکاران،

...ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  
1. Sell out rights 

2. Section 979 of the Companies Act 2006  
تفاوت اصلی بین  .ف هستنددمترا صطلاحاتتوان نتیجه گرفت این امی. 3

مباحث علمی  در است که  طلاحیاصSqueeza out  هک تاس این آنها 
در ایالات متحده آمریکا   Freeze outرود؛ در حالی که میاروپا به کار 
تأملی بر جایگاه  د به مقاله صادقی و همکاران،)رجوع کنی گردداستفاده می

 ا(.هها تا کاستیاصل تعادل در شرکت سهامی: از قابلیت
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سهامداران اقلیت باید حق یا سهام خود را به سهامداران 
 ,Maheshwari and Shekhar ) اکثریت انتقال دهند

2023: 3.) 
 

 شرایط و نحوه اعمال خرید و فروش اجباری
که  شودبرای خرید و فروش اجباری سهام قواعدی باید رعایت 

ذیل هر کدام را به این عمل به درستی انجام گرفته باشد. در 
 تفکیک مورد بررسی قرار خواهیم داد.

 

 شرایط و نحوه اعمال خرید اجباری. 1
دستورالعمل تملک اتحادیه اروپا به بحث خرید  16در ماده 

 :Sheikh, 2008) اجباری اختصاص داده شده است

های عضو مکلف هستند دولت در دستورالعمل مذکور، (.1125
بینی گذاری عادلانه پیشساس قیمتحق خرید اجباری را بر ا

های تحصیل سهام یکی از راه لا،در نظام حقوقی کامن کنند.
پیشنهادی را  این است که شخض متقاضی تحصیل سهام،

تحت عنوان پیشنهاد یا ایجاب تملک به سهامداران آن شرکت 
های قانون شرکت 974چنین ایجابی در ماده  اعلام نماید.

که چنین است. طبق این ماده برای این شدهدرج  2006تجاری 
باید شرایطی در آن رعایت  ،ایجابی منجر به تملک سهام گردد

 شود:
ایجاب برای تملک تمام سهام یک شرکت باشد و  (الف

ایجاب  ،اگر در شرکت بیشتر از یک نوع سهام وجود داشته باشد
 دربرگیرنده تمام سهام یا بیشتر انواع سهام باشد.

اب برای تملک تمام سهام یا انواع مختلف شرایط ایج( ب

 (.Joffe Qc et al, 2011: 184) آن یکسان باشد
 ،2006های تجاری قانون شرکت 983ق ماده طب

ممکن است  ،باشدکننده ایجاب تملک میسهامداری که دریافت
کننده بخواهد که سهام او را بخرد. در شرایط خاص از ایجاب

هفته( و  10و حداکثر  2ل اعطای زمان مورد نیاز )حداق
اطلاعات لازم برای اتخاذ تصمیمات آگاهانه در رابطه با 
پیشنهاد خرید به سهامداران از اصولی است که در خرید سهام 

اگر  (.Franks and et al, 2005: 600) دشوباید رعایت 
درصد ارزش سهام دارای حق رأی و  90حداقل کننده،ایجاب

شرکت را در نتیجه قبول ایجاب  هایدرصد حق رأی 90حداقل 
دست آورده باشد یا برای تحصیل آنها قراردادی منعقد کرده ه ب

ایجاب که ایجاب را  رأیِ موضوع قصاحب سهام دارای ح، باشد
کننده تقاضای خرید سهام ایجابتواند از می ،قبول نکرده است

 اگر ایجاب برای یک یا چند نوع سهام باشد، .خود را بنماید

کننده تقاضا تواند از ایجابشرایطی می ده سهام مذکور بادارن
درصد ارزش 90کننده حداقل کند که سهام اورا بخرد که ایجاب

رأی باشد،  ق، دارای حنوعو اگر سهام آن نوع کل سهام آن 
 یا برای  تحصیل کرده را  نوعهای آن رأی قدرصد ح90ل قحدا

 Joffeد )ه باشمنعقد کرد قرارداد غیر مشروط آنها تحصیل 

Qc et al,2011:194.)  در ارتباط با محاسبه قیمت عادلانه
گونه الزامی در انگلیس وجود خرید اجباری سهام  هیچ در موارد 

oهچون به عنوان یک قاعده، این قیمت، قیمت سهام ب ؛ندارد
است. سهامداری که  آمده با ارائه پیشنهاد خرید بودهدست

نیست، این حق را خواهد داشت که تا قیمت خرید مورد قبول او 
شش هفته پس از ارسال اعلامیه خرید، عادلانه بودن قیمت را 

شده پول در دادگاه به چالش کشیده و برای سهام خریداری
 ,Kolohoida and et al) بیشتری درخواست کند

-قانون شرکت 983(. وقتی سهامدار طبق ماده 262 :2019
، در مورد سهام اعمال نمود های تجاری انگلیس، حقوقش را

جاب  شرایط ای بر اساسبه خرید آن سهام،  کننده  مکلفایجاب
، ع شودقوا قمورد تواف تدیگر شرایط مشابه آن که ممکن اس و

انتخاب عوض  ق، حایجاباگر سهامدار به موجب شرایط است. 
انتخاب خود را هنگام تقاضا از  تسهام را داشته باشد، ممکن اس

 Joffe Qc) برای خرید سهامش مشخص کند ده کننایجاب

et al, 2011: 194 .)الاترتواند عوضی با ارزش بدادگاه نمی 
مشخص شده، برای سهام موضوع  جاباز آنچه در شرایط ای

، غیرمنصفانه قلیتتقاضا در نظر بگیرد، مگر اینکه سهامدار ا
تواند را اثبات نماید. همچنین دادگاه نمی جاببودن ارزش ای

عوض  تبرای پرداخ جابعوضی با ارزش کمتر از ارزش ای
 (Sheikh, 2008: 1142).سهام در نظر بگیرد 

و تحت  1980مدل آمریکایی خرید سهام در اواخر دهه 
پیشنهاد خرید »است.  ثیر اقدامات دادگاهی شکل گرفتهأت

شده به تمامی آمریکا، عرضه در ایالات متحده« سهام
شان با قیمتی عام برای فروش سهامداران شرکت سهامی سهام

های ایالتی تنظیم مشخص، در دو سطح فدرال و سطح دولت
تعریف پیشنهاد خرید سهام در پرونده شرکت هانسون   .شودمی

( به 1985) ضد شرکت ام ال اسکاس  در سال بر 1تراست
مند خرید سهام از سوی یک شخص یا عنوان پیشنهاد ضابطه

تصاحب سهام یک شرکت سهامی به گروهی از اشخاص برای 
 د.شقیمتی بسیار بیشتر از قیمت فعلی بازار مطرح 

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  
1. Hanson Trust PLC v. SCM Corp. (1985) 
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رار های برجسته مقررات فدرال از این قیکی از ویژگی
بلکه به  ،آور نیستاست که پیشنهاد خرید سهام پیشنهادی الزام

دی شنهایعنی پی ؛شودهای نامعینی از اشخاص ارائه میمجموعه
ابل خواهد توسط آن سهام قدهنده میاست که فرد پیشنهاد

و  دست آورد که این میزان طبق قانون بورسه توجهی را ب
عات هم وظیفه افشای اطلا درصد است. 5حداقل  اوراق بهادار،

ت أبر عهده شخص خریدار سهام شرکت و هم بر عهده هی
 5ز امدیره این شرکت است. علاوه بر این هر شخصی که بیش 

ض باید در عر ،خردسهامی عام را می درصد سهام یک شرکت
رید ل خهای محروز پس از خرید، ناشر اوراق بهادار، بورس 10

 ر راهاداو اوراق ب ت بورسین هیأو فروش اوراق بهادار و همچن
د خری نایمطلع کند. از این گذشته، فرد پیشنهاددهنده باید مب

ص شخمهای آتی یا نیاتش در رابطه با شرکت را سهام و طرح
 کند.

اد یشنهت پترین الزامابنابر قانون بورس اوراق بهادار اصلی
 ند از:اخرید سهام عبارت

-ختقاعده بهترین قیمت، یعنی بالاترین قیمت پردا -
 یمتیقد اران بایشده از سوی پیشنهاددهنده به هر یک از سهامد

رضه عان دهنده وظیفه دارد به تمامی سهامدارباشد که پیشنهاد
  .کند

ار با تمامی سهامداران به طریق مشابهی رفتباید  -
  .دشو رائهویژه اینکه پیشنهاد به تمامی سهامداران اشده و به

ره دو الزام معتبر بودن پیشنهاد خرید سهام برای یک -
 .زمانی مشخص

های ایالتی مقررات پیشنهاد خرید سهام در سطح دولت
شوند،  ها به اجرا گذاشتهباید بر اساس قوانین شرکتی ایالت

های تجاری نمونه به عنوان پایه و مقرراتی که قانون شرکت
رای ای را بکند. این مقررات حقوق ویژهاساس آنها عمل می

داران ترین آن حق سهامآورند که مهممیداران فراهم سهام
شان و خرید متعاقب سهام برای درخواست قیمت منصفانه سهام

رباره قیمت(. قوانین با آن قیمت عادلانه است )حق قضاوت د
داران خرد را به اغلب روش ارزیابی ارزش سهام سهامها ایالت

شده در بسیاری از دارند. قیمت سهام خریداریتفصیل بیان نمی
های ایالت شود. دادگاهها بر اساس قیمت بازار تعیین میایالت
بلکه میزان درآمد احتمالی که  ،نه تنها ارزش سهام 1دلاور

. کنندوجود آورد را نیز ارزیابی میهاین سهام باست  ممکن

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  
1. Delaware  

علاوه بر این، منابع اصلی مقررات پیشنهاد خرید سهام در سطح 
 سسات حقوقی آمریکا هستند.ؤهای دادگاه و مایالتی، رویه

در ایالات متحده آمریکا دو گونه اصلی برای پایان 
 عضویت سهامداران جزء وجود دارند:

ق خرید سهام پس از رسیدن به ح :مدتادغام کوتاه. 1
گردد. درصد سهام شرکت به سهامدار عمده اعطا می 90آستانه 

در این حالت رضایت سهامداران خرد مورد نیاز نیست. تنها ابزار 
موجود برای حفاظت از حقوق آنها قیمتی است که از قیمت 
خرید و فروش در بورس سهام بیشتر بوده و همچنین شامل 

درصد ارزش بازار  40تا  30که از  استضافی دریافت مبلغی ا
 سهام کمتر نباشد

یید اولیه شرایط خرید أخرید سهام با ت :ادغام بلندمدت. 2
گیرد. تصمیم در مورد صورت می ت اوراق بهادارأاز سوی هی

درصد آرای  75العاده سهامداران و با خرید باید در جلسه فوق
یند تضمین بیشتر این فراشود. برای موافق در زمینه خرید اتخاذ 

-طرف قیمتاز رویه تعیین قیمت خرید توسط کارشناس بی
گذاری، شود. در صورت عدم توافق در زمینه قیمتگذاری می

سهامدار خرد این حق را دارد که در دادگاه درخواست تجدید 
 نظر کند.

به طور کلی قانون خروج سهامداران خرد از شرکت در 
پذیرتر است. علت اروپا بسیار انعطافایالات متحده نسبت به 

های مختلفی است که نسبت به سهامداران این امر دیدگاه
وجود دارد: یک سهامدار در اروپا به عنوان فرد دارای حقوق 

در حالی که ایالات متحده یک  ،شودمالکیت در نظر گرفته می
گیرد که در گذار در نظر میفرد سهامدار را به عنوان سرمایه

 ,Kolohoida and et alت تنها منفعت مالی دارد. )شرک

2019: 263-265.) 
 

 شرایط و نحوه اعمال فروش اجباری .2
در حقوق انگلستان، مقررات مربوط به فروش اجباری در بخش 

13A آمده بود و همین مقررات بار  1985های قانون شرکت
 2006های تجاری قانون شرکت 982تا  974 دیگر در مواد

 س نیز تکرار شده است. در حقوق انگلیس و آمریکا،انگلی
درصد سهم یا حق رأی در 90دارندگان سهام اکثریت با حداقل 

شرکت حق دارند برای فروش سهام خود دارندگان اقلیت را 
اقلیت موظف است  تحت فشار قراردهند. بدین ترتیب سهامدار

 سهام یا حق رأی خود را به اکثریت منتقل نماید
(Kaisanlahti, 2007: 506 در آمریکا فروش اجباری .)

با رعایت معیارهایی باشد. برای مثال در پرونده  دسهام بای



 لا و ایران  طالعه تطبیقی خرید و فروش اجباری سهام در نظام حقوقی کامنم :گرگین و همکار            40

دیوان عالی کشور  1952 در سال  مایفلو هتل قابل سترلینگ ما
را مشخص کرد که در « عدالت»آمریکا در دلاور استانداردی از 

اید که د و دادگاه باید بررسی نمشوفروش اجباری باید رعایت 
: 1399)صادقی و همکاران،  خیر معیار رعایت شده است یا

دستورالعمل تملک اتحادیه اروپا،  15.4(. بر اساس ماده 487
مدت مجاز برای  حق فروش اجباری در ظرف سه ماه بعد از

بعد از انقضای سه ماه، آن دسته از  شود.قبول ایجاب انجام می
توانند سهام خود را نیز می اندسهامدارانی که ایجاب را نپذیرفته

درصد  90ای که به یکی از کنندهجابپیشنهادی ایقیمت با 
 ،مورد نیاز برای اعمال فروش اجباری سهام دست یافته است

فروش (. Cahn and Donald, 2010: 764) بفروشند
، در تاس تشرک کیکننده جاباجباری، در جایی که ای

با این توضیح که در ؛ کندخصوص ادغام عملی مصداق پیدا می
کننده( با هدف به دست )تملک کنندهشرکت ادغام ادغام عملی،

 شونده، از طریق ایجاب،گرفتن هدایت و کنترل شرکت ادغام
دهد. اگر این شرکت بتواند پیشنهاد خرید سهام  را به آنان می

های درصد حق رأی 90درصد سهام یا حداقل  90حداقل 
تواند سهامداران حصیل نماید، میشونده را تشرکت ادغام

وادار به  ،باقیمانده را که به سهامدار اقلیت معروف هستند
ده و سهامداران اقلیت نیز مجبورند سهام کرشان فروش سهام

درصد سهام یا حق  90ای که حداقل کنندهخود را به ایجاب
سان از شرکت بفروشند و بدین ،دست آورده استه رأی را ب

در حقیقت در نظام حقوقی انگلیس و آمریکا، این  خارج شوند.
 گرددهای سهامی تلقی میروش راهی برای توسعه شرکت

 (. 81: 1380)تفرشی و بیگی احمدآبادی، 
 

 کارکرد خرید و فروش اجباری سهام
می توان کارکرد خرید و فروش اجباری سهام را به دو دسته 

 خته خواهد شد.تقسیم نمود .که در ادامه به بررسی آنها پردا
 

. فروش اجباری و ایجاد تعادل بین حقوق 1

 سهامداران اقلیت و اکثریت
های قاعده اکثریت به عنوان یک اصل بنیادین در شرکت

قاعده اکثریت یکی از اصول بنیادین تجاری پذیرفته شده است. 
های سهامی و حقوق مربوط به حاکمیت شرکتی در شرکت

توان به این قاعده را می است. های غالب کشورهای دنیاشرکت
عنوان ابزاری توصیف کرد که دارندگان اکثریت سهام را به 

سازد. گفته ها قادر میگیری در شرکتکنترل ساز و کار تصمیم
شود که این قاعده بستر حاکمیتی را در داخل شرکت فراهم می

ت. کند که برای عملکرد پیوسته و هماهنگ  ضروری اسمی
هامداران پراکنده را متّحد و ساز و کاری را برای این قاعده س

تواند ضمناً حل و فصل اختلافات داخلی بین سهامداران که می
 کندفراهم می ،ها باشدشرکتۀ روان عملیات روزان مزاحم اداره
ولی  ،که این قاعده داردوجود فوایدی  (. با2: 1391)رحمانی، 

که براساس نظر  های تجاریشرکتزیرا ؛ ناعادلانه نیز هست
اغلب نیازمند جذب  ؛شونداکثریت سهامداران خود اداره می
باشند که این جذب سرمایه سرمایه اشخاص خارج از شرکت می

تواند به شکل خرید سهام توسط اقلیتی باشد که اداره می
. اطلاع هستندبیشرکت را در دست نداشته و از اوضاع شرکت 

براساس نظر اکثریت، کمتر  مشکل اینجاست که با اداره شرکت
شود و در مواردی منجر به سوء به حفظ حقوق اقلیت توجه می

شود لیت میاستفاده اکثریت از قدرت خود علیه اق
(3: 2022and Suparni,  Wardhany؛) زیرا 

سهامداران اکثریت تمایل و انگیزه بسیاری برای استفاده از 
منافع  جهت منافع شخصی خود به جای منابع شرکت در

 گویندسهامداران اقلیت دارند که به آن تونل زدن می
 (. 5: 1398دهقان،  ،نظاری ابر )بادآورنهندی،

 گیری و کنترل شرکت،تصمیم بر مبنای این قاعده، 
گیرد و اقلیت براساس نظر سهامداران اکثریت صورت می

مکلفند از تصمیمات اتخاذی اکثریت تبعیت نمایند. بدین شکل 
عدم تعادل و نابرابری در جایگاه سهامداران اقلیت و یک نوع 

کند. سهامداران اقلیت معتقدند اکثریت در شرکت ظهور پیدا می
که دارایی شرکت متشکل از سرمایه هر دو گروه سهامداران 

باید تعادل بیشتری بین حقوق و . بنابراین، اقلیت و اکثریت است
 )صقری و خودکار، آیدمنافع آنان با سهامداران اکثریت به وجود 

 در عضویتسهامداران اقلیت خواهان  رو،(. از این133: 1398
هیأت مدیره، محدودیت قدرت سهامداران اکثریت، مدیریت 
مستقل و بی طرف برای همه سهامداران هستند و حتی گاهی 

مانند حق تقاضای محمع عمومی  هایی فراتر نیز دارند؛خواسته
 مجمع عمومی و... ر دستور کارال دؤحق طرح س سهامداران،

(. در مقابل گروه اکثریت 486: 1399 )صادقی و همکاران،
تمایلی به برقراری این تعادل نداشته و معتقد هستند برآورد 

های بر است. از قبیل هزینهکردن خواسته سهامدار اقلیت هزینه
دهی جلسات و دعوت از سهامداران نهای منظم و سازماگزارش

آنان در افشای اطلاعات به سهامداران اقلیت از  اقلیت. حتی
دهند. چون معتقدند با افشای ای نشان نمیخود علاقه

 سرمایه عمده آنان در معرض خطر قرار خواهد گرفت ،اطلاعات
(. با این همه، در نظام حقوقی انگلستان و آمریکا 486 :)همان
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ت  از تلاش شده قواعدی وضع گردد  تا مانع سوء استفاده اکثری
زیرا عدم حمایت کافی از سهامداران ؛ قدرت برتر خود شود

داران شود که شرکت بخشی بزرگی از سرمایهاقلیت باعث می
,Ntoko Ntonga and Tanyi خود را از دست بدهد )

یکی از راهکارهای این دو نظام برای ایجاد  (.2021: 5 
تعادل بین حقوق سهامداران اکثریت و اقلیت بحث فروش 

حل بینی حق فروش اجباری سهام راهجباری سهام است. پیشا
مطلوبی است که از طریق آن سهامداران اقلیتی که توانایی 

هم نقشی در اداره  تصمیمات اکثریت را ندارند و عملاًمقابله با 
و کنترل شرکت ندارند، با میل و اراده خود از شرکت خارج 

 (.Cahn and Donald, 2010: 764) شوند
 

خرید اجباری و حفظ نظم عمومی اقتصادی  .2

 حمایتی
در خصوص خرید اجباری شاید این ایراد مطرح شود که انتقال 

است. اجباری سهام به دیگران بر خلاف اصل آزادی قراردادها 
 19اصل آزادی قراردادی که با پیروزی لیبرالیزم درطول قرن 

ترین ماز مه ،میلادی در تمام کشورهای اروپایی پذیرفته شد
)طالب احمدی،  دشواصول حاکم بر قراردادها محسوب می

اشخاص آزادند به هر شکل معقول »(.  طبق این اصل 59: 1392
هم پیمان ببندند و آثار آن را معین نمایند، مگر  با ،خواهندکه می

اینکه مفاد تراضی آنان، به دلیل مخالفت با قانون یا نظم عمومی 
 (. در خرید اجباری،1370:44کاتوزیان، ) «و اخلاق نامشروع باشد
زیرا سهامدار اقلیت، سهامدار اکثریت  ؛دشواین آزادی رعایت نمی

تواند کند که این موضوع میرا وادار به خرید سهام خود می
خلاف میل سهامدار اکثریت باشد. البته خریدار اجباری سهام را با 

م به ذکر است اند. لازنظم عمومی اقتصادی حمایتی توجیه کرده
ورود نظم عمومی اقتصادی به ادبیات حقوقی از دستاوردهای 

 ای ندارد.قرن بیستم است و گفته شده است قبل از آن سابقه
عمومی وضع شده  لبته در گذشته هـم قـوانینی بـا صـبغۀ نظـما

اند، ولی هدف از وضع آن قواعد است که وجهۀ اقتصادی داشته
لیکن  ؛های اقتصادی بودو فعالیت حمایـت از آزادی معاملات

مفهوم نظم عمومی اقتصادی امروز که در قواعد حقوق مدنی 
قرن بیستم به بعد جای گرفته اسـت، معنایی متفاوت دارد و 

ها با نام توزیع دارای هدفی دیگر است. در این مفهوم، دولت
عادلانۀ ثروت در اجتماع، اقتصاد جامعه را در نظارت و رهبری 

گیرند. مبنای دخالت دولت در امور اقتصادی، نظم یخود م
عمومی اسـت و لذا آن را در برابر نظم عمومی حمایتی قبلی، 

 (.90: 1384الفت، ) گویندنظم عمومی دخالتی هم می

جنبه حمایتی و هدایتگر  نظم عمومی اقتصادی دارای دو
است. هدف نظم عمومی اقتصادی حمایتی که بدان نظم 

حمایت  ،(2/55: 1382)صفایی،  گویندی نیز میومی اجتماععم
از مردمی همانند کارگران است کـه از نظـر اقتصاد و معیشت، 

. مبنای این نظم عمومی ایـن اسـت اتوان هستندضعیف و ن
تواند عدالت را به ارمغان آورد. وقتی کـه همیشـه قـرارداد نمی

قوی و  دو طرف قرارداد از نظر اقتصـادی یکسـان نیسـتند و
ضعیف وجود دارد و یا یک طرف، کالا و یا خدمتی را در 
انحصار دارد و طـرف دیگـر سخت به آن نیازمند است، در این 
گونه موارد، قرارداد نه تنها عدالت را به دنبال ندارد، بلکه به 
ظلم هم منتهی خواهد شد. برای ایجاد توازن در این رابطه و 

یف، دولت و قانون ناگزیر باید جلوگیری از تجاوز به حقوق ضـع
(. در رابطه بین 90: 1384)الفت،  از ناتوان حمایت کند

سهامداران اقلیت و اکثریت، سهامداران اقلیت طرف ضعیف 
اگر سهامداران اقلیت موفق  ،بدین ترتیب .شوندقرارداد تلقی می

دیگر شانسی برای  ،نشوند سهام خود را به اکثریت بفروشند
 تصمیمات و مدیریت شرکت ندارند ها،تأثیرگذاری بر سیاست

(Cahn and Donald, 2010: 764.)  
 

 هاپایداری و ثبات شرکت .3
ها به های سهامی با طیف بزرگی از گروهشرکت عصر حاضر، در

های مذکور به غیر از سهامداران شرکت در ارتباط هستند. گروه
های نفعان در شرکتره هستند. منافع ذینفعان شرکت شهذی

تواند از جنس منافع مالی و پولی یا از جنس منافع تجاری، می
محیطی، اخلاقی، منافع عمومی، امنیتی، دوستانه و زیستنوع

قانونی، منافع علمی و تحقیقاتی یا ناشی از وابستگی اطلاعاتی 
 نفعان به گروهی گفتهنفعان و شرکت باشد. ذیمیان ذی

 شود که وجود آنها برای بقای شرکت حیاتی استمی
(Freeman and Samantha, 2006: 8.) 

بر این اساس برای اینکه یک شرکت تجاری بتواند امور 
خود را با موفقیت به سرانجام برساند، باید تمام افراد متأثر از آن 

با توجه به   دهد. قرار نظر مدّ ،شرکت را که در آن نفعی دارند
 ،ها با دنیای خارج از خود دارندای که شرکتط گستردهارتبا

نباید انتظار داشت که تنها دغدغه مدیران شرکت حداکثرسازی 
ارتباط با دلیل ها به بلکه شرکت، ثروت سهامدارانش باشد

های مختلف جامعه از مسئولیت اجتماعی در مقابل گروه
علت  برخوردار خواهند شد. از مفهوم مسئولیت اجتماعی، به

های متفاوتی ها و گستردگی این نوع مسئولیت، برداشتتفاوت
ژرمنی، مسئولیت -صورت گرفته است. از نظر کشورهای رومی



 لا و ایران  طالعه تطبیقی خرید و فروش اجباری سهام در نظام حقوقی کامنم :گرگین و همکار            42

در قلمرو  اجتماعی نوع خاصی از مسئولیت حقوقی است و
این  لا،از نظر کشورهای کامن گیرد.خسارات معنوی قرار می

 ی مسئولانه درمسئولیت، با اخلاق تجاری و رفتارهای اجتماع
 را هاهای خیرخواهانۀ شرکتفعالیت ارتباط است و همچنین،

(. در 605: 1393)نوری یوشانلویی و جوهر،  گیردبرمیهم در
ولیت ئترش مسسحقیقت پذیرش مسئولیت اجتماعی سبب گ

  ،. پس بنابرایندشوهای مختلف میها در برابر گروهشرکت
ی خود را طوری تنظیم ریزها و برنامهسیاست دها بایشرکت

نفعان داشته باشند و نمایند که بهترین عملکرد را در برابر ذی
ند. از ناجازه ندهند که گروهی به پایداری و ثبات آنها خدشه بز

لا به گروه سهامدار اقلیتی که های حقوقی کامناین حیث نظام
های گیریمها و تصمیگذاریتتأثیرگذاری بر سیاستوانایی 

حضور آنها برای  تو از طرفی، ممکن اس ندارند را تشرک
، با فروش اجباری سهام سهامداران، ناخوشایند باشد تاکثری

دهد به طور ارادی از شرکت خارج شوند و نیز گاهی اجازه می
. یت را مجبور به خرید سهامش نمایدگروه اقلیت، سهامدار اکثر

ام، ضمن یکدست شدن مالکان سهکه این است  مزیت این کار
ده و امور اقتصادی شرکت شتر مدیریت شرکت کارآتر و آسان

نتیجه هر چقدر مدیریت و اقتصاد شرکت  خواهد شد. در بهتر
ها نیز کمک شایانی به ثبات و پایداری شرکت ،دشومطلوب 
تری اجتماعی خود را نیز به نحو مطلوبو مسئولیت  کردخواهد 

ستان، بسیاری از ای که در انگلبه گونه ؛د کردنعملی خواه
های انگلیسی یک کمیته و یا گروه مسئولیت اجتماعی شرکت

ولانه آنها را مورد ارزیابی قرار ئتشکیل دادند و رفتارهای مس
 (.                                                       616)همان:  دهدمی

  

بینی و اجرای خرید و فروش اجباری در حقوق پیش

 ایران
لایحه اصلاح قسمتی از قانون تجارت  41ایران، در ماده در 

، به بحث انتقال سهام اختصاص داده شده است. ماده 1347
های سهامی عام نقل و در شرکت» دارد:می الذکر مقررفوق

تواند مشروط به موافقت مدیران شرکت یا انتقال سهام نمی
مذکور لایحه  35در ماده «. مجامع عمومی صاحبان سهام بشود

مهلت  ،آمده است زمانی که بهای سهم پرداخت نشده است
شود و پس از معقول و متناسبی به صاحبان سهام فعلی داده می

نسبت  ،مبلغی که پرداخت نشده باشد انقضای چنین مهلتی هر
سال به مبلغ  درصد در4به آن خسارات دیرکرد و به علاوه 

این خسارات  به  نشده علاوه خواهد شد و در نهایت اگرتأدیه
گونه سهام را شرکت این، شده پرداخت نشودهمراه مبلغ مطالبه

از  ،بورس اوراق بهادار پذیرفته شده باشد در صورتی که در
طریق بورس و گرنه از طریق مزایده به فروش خواهد رسانید و 

سهام المثنی به نام خریدار  ،لایحه مذکور 36نیز بر اساس ماده 
شود این شد. حال پرسشی که مطرح می جدید صادر خواهد

لایحه اصلاحی  36و  35توان گفت مادتین است که آیا می
قسمتی از قانون تجارت به بحث خرید و فروش اجباری سهام 

 پرداخته است؟
این  سخ منفی باشد به این علت که اولاًرسد پابه نظر می

و  نوع رفتار خاص سهامداران اقلیت نیست و هم سهامدار اقلیت
لایحه  37 مادهگیرد. ثانیاً هم سهامدار اکثریت را دربرمی

، بیان داشته است که دارندگان سهام مذکور در 1347اصلاحی 
رأی در مجامع عمومی صاحبان سهام  حق حضور و 35ماده 

نصاب تشکیل  شرکت را نخواهند داشت و در احتساب حدّ
م شرکت گونه سهام از کل تعداد سهامجامع عمومی تعداد این

گیرندگان اکثریت بدون کسر خواهد شد. طبق این ماده، تصمیم
تصمیم به فروش  تأثیر سهم سهامداران یادشده در دعوت و

گفته در فروش اجباری کنند و ملاحظات پیشاتخاذ تصمیم می
خرید اجباری وجود ندارد و فلسفه وجودی عمل تأدیه در  یا

(. همچنین 488: 1399 همکاران، )صادقی و مواعد مقرره است
بیان شده است که سهام المثنی به نام خریدار جدید  36در ماده 

در حالی که در انگلستان و آمریکا خرید و فروش  ،شودصادر می
- Hyeok گردد )اجباری سهام توسط شرکت انجام می

Joon, 2011: 43.) 
ه های سهامی بشرکت، تر گفته شدگونه که پیشهمان

شـوند و کلیه تصمیمات در می 1ریت ادارهوسیله قاعده اکث
ت وسیله دارندگان اکثریه مراحل تاسـیس و اداره شرکت ب

ی أتنها کسانی کـه حق ر ،گردد. به عبارت دیگرام اتخاذ میهس
ثیرگذار خواهند بود. أدر تصـمیمات شـرکت ت ،بیشتری دارند

-وسیله اساسنامه و قانون تجارت پشتیبانی میه این قاعده که ب
عـلاوه بر تسریع در اتخاذ تصمیمات جمعی و جلوگیری از  ،دشو

ر بدهد تا صرف بودجه عمومی در محاکم، به مدیران اجازه می

در چنین شرایط ممکن  .روی امور جاری شرکت تمرکز نمایند
رأی است که اکثریت بر حسب حقی که ناشی از اختیارات و 

د که در راستای بزندست به اقداماتی و تصمیماتی  ،بیشتر است
)کریمی و لطفی  منافع آنها بوده و منافع اقلیت را نادیده انگارد

توانند با عدم مدیران شرکت نیز می (.280: 1397فروشانی، 

iiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiــــ  
به قاعده  ،1347لایحه اصلاحی قسمتی از قانون تجارت  88تا  86مواد . 1

 اکثریت اشاره دارد.
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ایـن روند را تسریع  انجام وظایف خود یا سوء استفاده از آن،
بخشیده و سـهم بسزایی در ورود خسارت به سهامداران اقلیت 

های خرد مردم منجـر به کاهش جذب سرمایهایفا نمایند که 
های صورت به ویژه اینکه در قانون ایران حمایت ؛خواهد شد

گرفته از سهامداران اقلیت بسیار محدود و یا ناقص است و از 
 کند؛ته سهامداران به خوبی محافظت نمیحقوق این دس

دهی سالانه مدیران به مجمع عمومی مواردی همچون گزارش
ع سهامداران از موضوعات مجمع پیش از و کسب اطلا

مواردی نظیر امکان اقامه  راهکاری ناکافی است و برگزاری،
داقل یک پنجم سهامداران علیه مدیران متخلف حدعوی نصاب 

لزوم شده است نیز به دلیل  که از آن به دعوای مشتق تعبیر
حقـوق  توانـدکم یک پـنجم نمـی رعایت نصاب سنگینِ دست

ن اقلیت را به درستی تأمین کند و تکلیفی مضاعف را سهامدارا
لزوم وجود بنابراین،  (.371: 1397پور و همکاران، )تقی بر کند

ایجاد تعادل بین حقوق سهامداران اقلیت و هایی جهـت مکانیزم
بینی خرید و اکثریت در حقوق ایران امری ضروری است. پیش

طلوب برای حل تواند یکی از راهکارهای مفروش اجباری می
 های تجاری باشد.شرکت مشکلات و رعایت اصل  تعادل در

هرچند در قانون تجارت از خرید  ،البته لازم است ذکر شود
ولی در  ،و فروش اجباری سهام بحثی به میان نیامده است

قوانین دیگر این موضوعات مطرح شده که است که در ذیل به 
 .بررسی آنها پرداخته خواهد شد

 

 1394 پذیر مصوبقابترفع موانع تولید رون قان .1
پذیر آمده ید رقابتلقانون رفع موانع تو 19ماده  4در تبصره 

 است:
در راستای تسهیل در وصول مطالبات سررسید گذشته 

مؤسسات مالی یا اعتباری دارای مجوز به یکی از  ،هابانک
 :شودهای زیر عمل میروش

دهنده، تسهیلات مؤسسه مالی و یا اعتباری ،بانک .1
درصورت درخواست واحد تولیدی بدهکار، به بازار فرابورس یا 

های کارشناس رسمی دادگستری مراجعه و تمام اموال و دارایی
نماید و با هدف تأمین طلب گذاری میواحد تولیدی را قیمت

مؤسسه مالی یا اعتباری بر روی درصد سهام قابل  ،بانک
کند تا مشخص شود صه برگزار میواگذاری به خریدار، یک مناق

که کدام خریدار با قبول درصد کمتری از سهام واحد تولیدی 
پردازد. با پرداخت میزان طلب بانک بدهکار، تمام بدهی او را می

و مؤسسه مالی و یا اعتباری از واحد تولیدی توسط خریدار، آن 
بخش از سهم واحد تولیدی که در مناقصه مشخص شده است، 

در صورتی که  د؛شودار منتقل و اموال مورد رهن آزاد میبه خری
های خود استفاده کند، بدهکار از مجوز فوق برای تسویه بدهی

در صورت شرط ضمن عقد در قرارداد مناقصه و درخواست 
خریدار، بدهکار مکلف است به خریدار سهام واحد تولیدی 

اشد و یا مؤسسه مالی یا اعتباری ب ،بدهکار اعم از اینکه بانک
سهام خود را از طریق فرابورس خریداری کرده باشد، اجازه دهد 
تا با خرید نقدی بخش دیگری از سهام این واحد تولیدی به 
قیمت قبلی، سهام خود را تا سقف سهام مورد نیاز برای تشکیل 

 .العاده، افزایش دهدمجمع عمومی فوق
باری مؤسسات مالی یا اعت، هادر مورد معاملات بانک .2

مجاز، هر گاه مال مورد وثیقه به مبلغ پایه کارشناسی رسمی 
الطرفین خریداری نداشته باشد، به تقاضای دادگستری مرضی

 بستانکار و ضمن اخطار به تسهیلات گیرنده و راهن، مهلت دو
مؤسسه مالی یا اعتباری را ، شود تا طلب بانکماهه داده می

با پرداخت تمام یا بخشی  پرداخت کند و یا ملک مورد وثیقه را
چنانچه  .از طلب بانک تا سقف مبلغ پایه مزایده فک رهن کند

 ظرف مدت مذکور طلب بستانکار پرداخت نشود، مال مورد
 70مزایده به بالاترین مبلغ پیشنهادی مشروط بر اینکه کمتر از 

درصد مبلغ پایه مزایده نباشد، به فروش رسیده و طلب بستانکار 
. در صورتی که در مزایده اول، مال مورد مزایده شودوصول می

به فروش نرسد، تکرار مزایده با قیمت کارشناسی جدید بلامانع 
است. هرگاه ارزش مال مورد وثیقه بیشتر از ارزش مورد مطالبه 

باشد و بانک باشد، تملک دارایی مورد وثیقه به اختیار بانک می
کامل طلب از این الزامی در تملک ندارد. درصورت عدم وصول 

های مانده مطالبات از روشطریق، حق پیگیری وصول باقی
قانونی برای بستانکار محفوظ است. در اجرای این تبصره 

 .استفاده از سازوکارهای بورس کالا در اولویت قرار دارد
مقررات این تبصره به فروش اجباری سهام در نظام 

در این مقررات  ولی یک تفاوتی که ،لا شبیه استحقوقی کامن
شود این است که در واقع فروش اجباری را قراردادی دیده می

گونه که در تبصره آمده است فروش زیرا همان ؛نموده است
اجباری به شرط در ضمن عقد بودن قرارداد و درخواست خریدار 

 منوط شده است.
 

دستورالعمل پذیرش، عرضه و نقل و انتقال اوراق . 2

 (سهامی عام تشرک)ایران  بهادار در فرابورس

 »مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار یأته هبمصو

 1388مصوب 
 ه ـدارانی کـسهام» دارد:رر میـورالعمل مقـن دستـای 49اده ـم
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 جامرا در اختیار دارند، پس از ان تبیش از نیمی از سهام شرک
آوری سهام صد خود مبنی بر جمعق لاماع و 48 تشریفات مادة

خروج آن از فرابورس، به سازمان فرابورس و عموم و  تشرک
 د:بای

موضوع، لام : حداکثر تا مدت سه ماه پس از تاریخ اع1 بند
 .نمایند کشده را تملدرصد از اوراق بهادار پذیرفته 80ل قحدا

 کدورة ی کفوق، طی ی تمهل تپس از گذش :2بند 
مازاد بر شده را، درصد از اوراق بهادار پذیرفته 10 اقلماهه، حد

خرید قیمت ل با میانگین موزون قحدا ،فوق 1 بنددرصد  80
 ماهۀ فوق تملک نمایند. دورة سه
در بندهای  شدهمشخص تپس از سپری شدن مهل :3 بند

شده ماهه، تمامی سهام عرضه کدورة ی کطی ی فوق، 2 و 1
خرید قیمت مانده را با میانگین موزون یقتوسط سهامداران با

 .»ته خریداری نمایندچهار ماه گذش
شود مقررات دستورالعمل فوق بیانگر قواعد گفته می

لیکن مقررات این  مربوط به خرید اجباری سهام است؛
دستورالعمل تفاوت اساسی با  مقررات خرید اجباری سهام در 

این  لا،لا دارد. در نظام حقوقی کامننظام حقوقی کامن
سهامدار اکثریت را  سهامدار اقلیت است که با رعایت شرایطی

در حالی در دستورالعمل فوق  ،نمایدوادار به خرید سهام خود می
ده است که سهامدار اکثریت به موجب دستورالعمل شبیان 

شود و در واقع هیچ گونه به خرید سهام اقلیت می مذکور مجبور
 گیرد.اجباری از سوی سهامدار اقلیت انجام نمی

 

 گیری نتیجهبحث و 
یکی از طرق خاتمه عضویت  لا،های حقوقی کامننظام در

 گیرد.شرکا از طریق خرید یا فروش اجباری سهام صورت می
سهامدار اقلیت این حق را دارد تا سهامدار  در خرید اجباری،

 ترأی در شرک قدرصد سهام و ح90 قلحدا دارندهاکثریتی که 
 ،خرید سهام اجباری را به خرید سهام خود اجبار نماید. تاس

د. در مقابل، شواقلیت محسوب می طریق ارادی خروج سهامدار
درصد 90ل قحدا ککه مال تیسهامدار اکثری در فروش اجباری،

 اقلیتسهامدار  قادر است باشد،می ترأی در شرک قسهام و ح
 ت. در این صورت، عضوینمایدرا اجبار به فروش سهام خود 

 .رسدپایان می به تدر شرک غیرارادیبه صورت  قلیتسهامدار ا
یکی از کارکردهای خرید و فروش اجباری این است که 

سهامداران اقلیت و اکثریت را به سمت دستیابی به  شرکت،
های سهامی کند. هرچند دارایی شرکتاصل تعادل هدایت می
لیکن به علت حکومت  هامداران است؛سمتشکل از  آورده همه 

 ی تجاری است،هاشرکت قاعده اکثریت که قانون حاکم بر
ها نقـش محـوری را در تصمیمات و اقدامات شرکتاکثریت 
توانـد سوءاستفاده از حق و آن می ۀکنند که نتیجایفا می

نافع اقلیت اختیارات در راستای منافع خود و نادیده گرفتن م
های اخیر حمایت از سهامداران در دهه علت،باشد. به همین 

سهام  ،آنچه موجب مشکل است اما ،اقلیت روبه رشد بوده است
حال سهامداران اقلیت به عنوان  سهامداران اقلیت است. به هر

حق  هایی همچونگذاران شرکت خواستهگروهی از سرمایه
ال در دستور کار مجمع عمومی، عضویت در هیأت سؤطرح 

محدودیت قدرت سهامداران اکثریت را دنبال  مدیره یا کنترل و
سهامداران اکثریت با برآوردکردن  کنند و از سوی دیگرمی

های آنان به دو دلیل مخالفت دارند. اول اینکه معتقدند خواسته
بر است و دوم اینکه سرمایه خود های آنان هزینهرفع خواسته

 الذکرفوقبا اقدامات  آنان را نیز به خطر می اندازد. نتیجتاَ
صمیمات تواند تهایی میسهامدار اقلیت با داشتن چنین خواسته

 های اکثریت را با تهدیدات جدی مواجه سازد. از این درو برنامه
از تزلزل جلوگیری و  تعادلحفظ رای انگلستان و امریکا بقوق ح

 نیز رفع تعارض منافع بین سهامدار اقلیت و اکثریت،شرکت و 
در ت. بینی شده اساجباری پیش داجباری و حق خریش فرو

راهکار  رید اجباری سهام،توان بیان داشت که خواقع می
وقتی  د.شومطلوبی است که در آن از سهامدار اقلیت حمایت می

ها و تصمیمات سهامدار اقلیت توانایی اثرگذاری در سیاست
سهامداران اکثریت را وادار به خرید سهام خود  ،شرکت را ندارد

د و همین شوترتیب داوطلبانه از شرکت خارج میکند و بدینمی
کند. فروش اجباری سهام ثبات شرکت نیز کمک می موضوع به

نماید. در لایحه نیز به کارآمدی مدیریت شرکت کمک می
اصلاحی قسمتی از قانون تجارت این دو روش خاتمه عضویت 

بینی آن رسد پیشاما به نظر می ،ده استشبینی نشریک پیش
در لایحه جدید قانون تجارت به عنوان راهکاری برای حمایت 

کارآمد کردن هرچه بیشتر مدیریت و نیز  سهامداران اقلیت،از 
مشروط بر اینکه ، ها ضروری باشدحفظ ثبات و پایداری شرکت
لا برای اعمال این دو حق شرایط همچون نظام حقوقی کامن

همچون دارا بودن درصدی از سهام و حقوق شرکت برای 
 گرفته شود.   شخص متقاضی در نظر
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