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  1 و ايرانآثار مترتب بر توثيق سهام در حقوق انگلستانبررسي 

  
    2رحمت دشتي

  
  چكيده

روش . اين مقاله با موضوع آثار مترتب بر توثيق سهام در حقوق انگلستان مورد بررسي قرار گرفته است
بل تقويم به قا و جا كه سهام به عنوان مال منقول مادي داراي ارزشازآن .اي استتحقيق صرفاً كتابخانه

به وثيقه گرفتن سهام با دو  )كامن لا( حقوق عرفي انگلستاندر.  نيز هستندابل توثيقباشند قميپول 
 در اين .اند  نمودهتبه وآثاري چند بر توثيق سهام متر پذيرفته شد4 و توثيق منصفانه3 توثيق سهامعنوان

  .در حقوق كامن لا پرداخته شده است ساسسهام برا توثيق سهام و طريقه توثيق رمتربت ب مقاله به آثار
   .حق حبس سهام، اخطاريه توقيف، توثيق سهام، ماهيت حقوقي سهم :كليديگان واژه
  K22,G38 :موضوعيبندي طبقه

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                              
  .ايت مالي سازمان بورس و اوراق بهادار انجام شده استاين تحقيق با حم. 1
  كارشناس ارشد فقه و حقوق خصوصي دانشگاه مذاهب اسلامي.  2

3. Legal mortgage 
4. Equaitable mortgage 
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  دمهمق

د يا به عبارت ديگر آييك مال منقول مادي به شمار ميهاي سهامي عام و خاص به عنوان سهام شركت
  ميزان مشاركت و تعهدات ونندهك از قسمتي از سرمايه شركت سهامي كه مشخصسهم عبارت است

اي است كه نماينده تعداد  ورقه سهم سند قابل معامله.باشدمنافع صاحب آن در شركت سهامي مي
 .سهامي است كه صاحب آن در شركت سهامي دارد

ل تقويم داراي ارزش مالي و قابزيرا است،  قابل توثيق ،استپس از آنجا كه سهام مال منقول مادي 
تواند با اي كه در صورت عدم پرداخت دين از سوي بدهكار، طلبكار ميباشند به گونهبه پول مي

در كامن لا توثيق سهام . ش برساند و استيفاي طلب نمايدو سهام مورد وثيقه را بفر،اجراي حكم دادگاه
صدور  (آثاري چند از جمله اخطاريه توقيف ته شده وبا دو عنوان توثيق قانوني و توثيق منصفانه  پذيرف

 .اند برآن مترتب نمودهرا حق حبس سهام  )لدستور ضبط اموا

ويژگيها  در مورد رهن مال مورد وثيقه، به بعد 771  ماده)م.ق(در قانون مدنيقانونگذار هر چند 
 سخن به ميان آورده وبه صورت مبسوط .... ، شرايط طلبكار و بدهكار ووخصوصيات مال مورد وثيقه

 به توثيق سهام مديران اشاره )ت.ق.ا.ل(لايحه اصلاحي قانون تجارت  114از سوي ديگر در ماده 
پس .  استا اشاره رفت سخن به ميان نياورده ولي به آثار ناشي از توثيق سهام كه در فوق به آنه،نموده

با رويكردي به حقوق ، يت حقوقيظر لغوي و اصطلاحي و ماهدر اين مقاله پس از تعريف سهم از ن
 قرار  بررسيمورد به صورت مفصل  موضوع در رابطه با آثار مترتب بر توثيق سهام سعي شده لاكامن
 ،ها اقامه شده در دادگاه كهها يا سهامداران عليه شركتيكديگر و دعاوي سهامداران عليه  وگرفته

  .مورد مطالعه قرار گيرد
 67و همچنين ماده 1347سال ) ت.ق.ا.ل(115و114 موادكه جا است اهميت موضوع از آن

در مورد تعويض اوراق قرضه با سهام، توثيق سهام را مفروض پنداشته ولي به آثار ناشي از ) ت.ق.ا.ل(
خود را نمايان نموده  ها و سازمان بورس چهرهري شركتاين عمل حقوقي كه امروزه در معاملات تجا

تحقيق لازم با عنوان آثار ) كامن لا( عرفيين مقاله با رويكردي به حقوقدر ا كه .پرداخته نشده است
  . گيردمورد بررسي قرار ميمترتب بر توثيق سهام 

  :سؤالات اين مقاله عبارتند از
 گيرند؟ آيا جز حق عيني هستند يا حق ديني؟كدام حقوق قرار مي ماهيت حقوقي سهام در مقوله

 گيرد؟اي صورت ميايران به چه شيوهتوثيق سهم در حقوق انگلستان و 
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 در صورت توثيق سهم چه آثاري بر اين عمل حقوقي مترتب است؟

 طلبكار از سوي بدهكار، آيا طلبكار مستحق  پرداخت بدهي و وارد شدن خسارت در صورت عدم
 جبران خسارت خواهد بود؟ 

  جبران خسارت بايد به چه طريقي عملي گردد؟
  ررسي حقوقي سهام ب-1
  م از نظر لغوي اتعريف سه -1- 1 

سهام جمع سهم است و سهم در لغت به معناي حصه، نصيب، بخش است و جمع آن سهمان و سهمه، 
 .اند به واحد النبل چيزي كه به منزله جاودانگي و بلندپايه است تعبير كرده. باشد اسهم و سهام مي

 حصه شريك در مال الشركه، -1ريف لغوي سهم عبارت است از ا ديگرتع.)69م ص1999 الشريف،(
صاحب سهام و كند   سندي است عادي كه حكايت از مالكيت حصه معلوم در شركت سهامي مي-2

                       بود و در اداره شركت دخالت دارددر زيانها و سودهاي شركت شريك خواهد
  .)8226ص ،1385 لنگرودي،(

   تعريف سهم از نظر اصطلاحي- 1-2
 سهم به منفعت يك سهامدار در شركت سهامي معادل مبلغي پول بخاطر ،ارت انگلستاندر حقوق تج

هم چنين .  به خاطر منفعت ناشي از آن تعريف شده استهدف ناشي از مسئوليت در درجه اول و ثانياً
داران اي كه بين شركت و سهام د دوجانبهبه قراردا  سهم، انگلستان1948مطابق قانون شركتهاي تجاري 

رحال  هبه. هاي شركت، سهم است اي كه يكي از اركان اوليه اساسنامه عقد شده، تعريف شده به گونهمن
سهم نمايانگر مبلغي پول با حقوق و تعهدات متعلق به آن از سوي قانون شركتهاي تجاري و اظهارنامه 

 .(Worth, et al., 1977) هاي سهامي تعريف شده است مه شركتو اساسنا

...)  امتيازات و ،از لحاظ نام(صيات مرتبط به آنها ي هنگام صدور سهام بايد خصودر شركت سهام
در حقوق ايران . پذير است از همديگر مجزا شود و اين عمل با انتشار انواع سهام از سوي شركت امكان

سرمايه هر شركت سهامي به قطعاتي تقسيم شده . سهم به حقوق سهامدار در شركت تعريف شده است
بنابراين سهم عبارت است از قطعاتي كه مجموع آن سرمايه را .  يك از آنها را سهم گويندكه هر

 تجارت، سهم چنين  لايحه اصلاحيه قانون24در ماده . )87ص ش،1368 عبادي،( دهد تشكيل مي
 سهم قسمتي از سرمايه شركت سهامي كه مشخص ميزان مشاركت و تعهدات و : (تعريف شده است
  ).باشد شركت سهامي ميدر منافع صاحب آن 
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گويند ولي در شركت سهامي به ذكر  در شركتهاي ديگر سهم هر شريك را سهم الشركه مي
. شود فلان شخص در فلان شركت داراي يك يا چند سهم است شود مثلا گفته مي اكتفا مي» سهم«

م خود از شركت تواند به نسبت سهم از مايملك شركت مالك باشد بلكه به نسبت سه دارنده سهم نمي
دهد و  به موجب آن از منافع شركت استفاده كرده و در مجمع عمومي رأي مي باشد و داراي حق مي

قانون در شركت سهامي عام حداكثر قيمت . ي شركت سهم خواهد بردي از دارا،در صورت انحلال
 براي مبلغ اسمي سهام را ده هزار ريال معين كرده ولي در شركتهاي سهامي خاص حداقل و اكثري

 مفهوم اول آن با مفهوم ، سهم داراي دو مفهوم است،در حقوق فرانسه. اسمي سهم تعيين نشده است
تطبيق دارد و مفهوم ... ) با مسئوليت محدود و ،  نسبي،تضامني(الشركه در شركتهاي غيرسهامي  سهم

قانونگذار ما اين  .)62ص ش،1385 اسكيني،(اي است كه حق مزبور در آن نوشته شده است دوم ورقه
اين حق اي كه بيانگر  و ورقه» سهم«حق شريك در شركت . دو مفهوم را از يكديگر جدا كرده است

  . شودخوانده مي» ورقه سهم«  است
   1 ورقه سهام- 1-3

ماه 2در حقوق تجارت انگلستان هر شركتي بعد از توزيع و انتقال سهام يا اوراق قرضه بايد در ظرف 
مگر اينكه مسائل مربوط به صدور سهام و شرايط ناشي از صدور آن به . گه سهام باشدآماده تسليم بر

  . طريق ديگري مقرر شده باشد
اي است كه معمولا مطابق امضاء يا مهر براي صدور  شكل ورقه سهم تحت حاكميت اساسنامه

  .برگه سهم مقرر شده است
معين را  بابت سهام پرداخت شده و ميزان مبلغي كها يكديگر برگ سهام، ارتباط سهام را ب

اگر مظنّه قيمت . همچنين آنها بايد به وسيله حداقل يك نفر هيات مديره يا منشي امضاء شوند. نمايد مي
 برگه سهام بايد مطابق قوانين بورس اوراق ،سهام مطابق بورس اوراق بهادار درخواست شده باشد

 بدون ، است كه انتقالآنادداشت بر روي آن بيانگر بهادار داراي تاريخ و امضاء و مهر باشد و ثبت ي
 .(Smith, et al., 1976)ارائه برگ سهم ثبت نخواهد شد

كند هر عضوي داراي سهم است اما  برگه سهم مطابق امضاي عمومي شركت سهامي تصريح مي
 اين، با وجود).  قانون تجارت انگلستان81ماده (اين عمل دليل قطعي از مالكيت اعضاي سهم نيست 

برگه سهم حتي اگر مطابق امضاي شركت صادر شده باشد يك سند حقوقي نيست بلكه يك نوع سند 

                                              
1. Share Certificates 

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

  بررسي آثار مترتب بر توثيق سهام در حقوق انگلستان و ايران
  

41 

 نقل و ،يعهمچون ب (توانند اعمال حقوقي   به عبارت ديگر دارندگان برگه سهام زماني مي.عادي است
  .1 باشدرا اعمال نمايند كه عضويت آنها به عنوان دارنده در شركت ثبت شده)  توثيق و انتقال

 ناشي از ثبت عضويت آنهاست نه ناشي از دارا بودن ،حقوق قانوني دارندگان از تصرف در سهام
  .برگه سهم

 خواه ناشي از بيع باشد يا ناشي از توثيق، ،موضوع برگه سهم  معاملاتي را كه مربوط به سهم است
از سوي ديگر برگه . سازد مياش از ارزش بيشتري برخوردار  كند و آنها را براي دارنده تسهيل ميرا 

ماده ( تشريفاتي را كه ،م با ناما عبارتي ديگر هنگام انتقال سهه  ب.نيستسهم يك سند قابل انتقال قانوني 
 ،نامام بيمد نظر قرار داده لازم است و صرفاً قبض و اقباض كافي نيست ولي در مورد سه) ت.ق.ا. ل40

         موضوع چندان مهمي نيست مفقود شدن يا تخريب اي كه  به گونهصرف قبض و اقباض كافي است
)Worth, et al., 1977(.  

و   تضييع،تخريب(سهام جديد در چنين مواردي اساسنامه معمولا مقرراتي را براي تضمين برگه 
نمايد و اختيار تجديد سهام مفقود يا تضييع شده از سوي هيات مديره را اساسنامه  مقرر مي)  شدنمفقود
مساله قابل طرح اين است كه در قانون تجارت ما در صورت رخداد اعمالي همچون . كند  ميتعيين

ت .  هر چند در باب پنجم ق. است رژيم حقوقي خاصي وضع نشده، تضييع يا تحريق سهم سرقت،
 در صورت گم شدن اسناد در وجه حامل مقرراتي را وضع ،) به بعد322ماده (اسناد در وجه حامل 

اما تنها اشاره قانونگذار به مفقود شدن اسناد مذكور است و حالات ديگر را تبيين ننموده نموده است 
 يا تحريق صورت رويداد حوادثي همچون، تضييع، قانونگذار در لا كامناست حال آن كه در 

 ، پوسيده،اگر برگه سهم معيوب: دارد قرر مي قانون شركتها م7تضميناتي را مقرر نموده است مثلا ماده 
تواند تحت شرايط مقرر، در صورت اثبات و به منظور جبران خسارت و   مي،مفقود يا خراب شود

   .)Ibid, p.255 ( دشون تجديد ،هاي متعارفي كه به وسيله شركت هزينه شده است پرداخت هزينه
در . شود اي قيد شود كه از آن به ورقه سهم تعبير مي در حقوق ايران، سهم شريك بايد در ورقه

ماده . توان فقط به نوشتن حق صاحب سهم در شركت، در حساب مخصوص اكتفا كرد يجاد سهم نميا
اوراق سهام بايد متحدالشكل و چاپي و داراي شماره ترتيب « مقرر كرده است 1347 لايحه قانوني 25

ه موجب ن بچنيهم» .شوند برسد ساسنامه تعيين ميبوده و به امضاي لااقل دو نفر كه به موجب مقررات ا
  : در ورقه سهم نكات زير با قيد قيد شوند   لايحه مذكور26ماده 

                                              
1. South London Greyhound Reace Course v. Wake ] [1931] 1ch. 469. 
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مبلغ سرمايه ثبت شده و مقدار پرداخت ) 2شماره ثبت آن در دفتر ثبت شركتها، : نام شركت) 1
تعداد ) 5مبلغ اسمي سهم و مقدار پرداخت شده آن به حروف و به اعداد ) 4نوع سهم، ) 3شده آن، 

  . ماينده آن استسهامي كه هر ورقه ن
صدور ورقه سهم موكول به اين است كه شركت به ثبت رسيده باشد هرگاه قبل از ثبت شركت 

ول جبران خسارات اشخاص اوراق سهام صادر شود علاوه بر باطل بودن اوراق مزبور، امضاء كننده مسئ
  .)1347 لايحه قانوني 28ماده  (ثالث خواهد بود

سهام، قبل از به ثبت رسيدن شركت، يا در صورتي كه ثبت شركت اقدام به صدور سهام يا قطعات 
حبس تاديبي از سه ماه  (243مزورانه انجام گرفته باشد مستوجب مجازات حبس و جريمه مقرر در ماده 

تا دو سال يا به جزاي نقدي از بيست هزار ريال تا دويست هزار ريال يا به هر دو مجازات محكوم 
 آمادگي صدور اوراق سهام را نداشته باشد، مكلف است تا ، پس از ثبتهرگاه شركت). خواهند شد

كنندگان اين گونه سهام گواهينامه موقت سهم با نام  به تعهد،زماني كه اوراق سهام صادر نشده است
قسمت اخير ماده (تسليم كند كه نقل و انتقال آن تابع مقررات مربوط به نقل و انتقال سهم با نام است 

» تا شركت به ثبت نرسيده صدور ورقه سهم يا گواهينامه مزبور ممنوع است«). 1347قانون  لايحه 30
اي باشد  گواهينامه موقت سهم نيز بايد داراي شرايط شكلي) 1347 لايحه قانوني 28قسمت اول ماده (

بديهي است هرگاه شرايط شكلي راجع به .  ذكر شده است1347 لايحه قانوني 26 تا 25كه در مواد 
صدور گواهينامه موقت سهم رعايت نشده باشد، گواهينامه مزبور باطل است؛ اما، قانونگذار براي 

صدور گواهينامه موقت .  مجازاتي معين نكرده است،صدور گواهينامه موقت سهم قبل از ثبت شركت
. سهم با نام موكول به اين است كه علاوه بر ثبت شركت، تمام مبلغ اسمي سهم پرداخت شده باشد

  )1347 لايحه قانوني 3قسمت اول ماده (
   1 ماهيت حقوقي سهام- 1-4

تواند با سهيم شدن در سرمايه  او مي. گذاري كند تواند به دو طريق در شركت سرمايه هر شخصي مي
 يا اينكه . شدبا شركت دارسهامتواند به عنوان  اين پس مي شركت، سهامي را به خود اختصاص دهد و از

.  به عنوان مثال اوراق قرضه، اخذ نمايد،را به شركت قرض دهد و تضميناتي را براي خودتواند پولي  مي
اي مبهم است اما يك اختلاف   تا اندازهقرضه و حقوق متعلق به سهام ممتازتمايز بين حقوق متعلق به اوراق 

ا اين تعبير دارندگان اوراق قرضه اعضاي شركت نيستند، ب. اساسي ميان اين دو نوع ورقه وجود دارد
دارندگان اوراق قرضه حق رأي در مجامع عمومي شركتها را ندارند مگر اينكه داراي سهام با حق رأي 

                                              
1. Nature of the Share 
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شود حال آن  سهامدار منفعتي درشركت دارد كه شرايط آن به وسيله سهام منتشر شده معين مي. باشند
ر حقوقي از شركت همچون حق يك سهامدا. دارندگان اوراق قرضه حقوق متعلق به خودشان را دارا هستند

                           باشد  در مسئوليت ناشي از آن مي سهيم،رأي دارد بنابراين او هنگام انحلال شركت
)Fnorthey, et al.,1989(.  

از سوي ديگر سهم مشتمل بر يكسري قراردادهاي دوجانبه منعقد شده از سوي سهامداران مطابق با 
قرارداد ذكر شده در اساسنامه تشكيل شركت يكي از دلايل اوليه سهم .  تجاري استشرايط قانون شركتهاي

  .1باشد مي
بنابراين دارندگان سهام، مشروط به منافع ذكر شده در اساسنامه شركت، حق دريافت حصه معيني از 

  .)Lamy, 1971 ( را دارند، وقتي كه منحل شود،منفعت شركت و سرمايه شركت
هيت حقوقي سهام شركتهاي سهامي حايز اهميت است؛ زيرا چگونگي توقيف رحال تعيين ما هبه

تشخيص پايگاه حق از نظر تعيين دادگاه صالح در حقوق داخلي، تعيين دادگاه صلاحيتدار و   اين سهام،
بستگي به  ،2الملل خصوصي و نيز تعيين سهم الارث زوجه شريك متوفي قانون حاكم در حقوق بين

  شمسي1285 قانون اصول محاكمات حقوقي مصوب 630 ماده 3هم دارد و بند نوع ماهيت حقوقي س
توقيف اموال منقوله آمده بود سهام شركتها را اموال منقول «كه ذيل  فصل دوم آن قانون تحت عنوان 

  ).132ش، ص1351صقري، ( ،)301، ص 1351كمانگر، (».دانست مي
ره اموال منقول آورده  نيز سهم را در زم)1/8/1356مصوب ( قانون اجراي احكام مدني 67ماده 

سهام  با توجه به تعريفي كه از مال غيرمنقول و ملحقات آن در قانون مدني به عمل آمده است،.  3است
 اموال منقول قات آن دانست و لذا بايد آن راتوان از جمله اموال غيرمنقول يا ملح شركتها را نمي
  .محسوب كرد

ست و در صورتي كه بي نام باشد به صورت سند در وجه حامل تنظيم و بنابراين سهم، مال منقول ا
نقل و انتقال اينگونه سهام به قبض و . مگر خلاف آن ثابت گردد، 4شود ملك دارنده آن شناخته مي

                                              
1. Borland's Trusteev Crossman, ]1936] 1Aller. 762. At p.769 [1937] A.C. 26, at p.40 

 14/8/74-74958 اما طبق نظريه مشورتي اداره حقـوقي دادگـستري شـماره             .)م. ق 946ماده   (برد  ميزوجه از زمين متعلق به زوج ارث ن       . 2
بـرد   شـود نيـز ارث مـي    مـي ...  شامل آب قنات و چاه، موتـور، چـشمه، تأسيـسات و       م زوجه از ابنيه و اعيان غيرمنقول كه       . ق 946طبق ماده   

بـرد نـه از عـين آنهـا و در صـورت امتنـاع ورثـه از اداي قيمـت زوجـه           م زوجه فقط از قيمت اعيان ارث مـي       . ق 947منتهي با توجه به ماده      
  . تواند از عين آنها استيفاي منفعت كند مي

آبادي،  شهري، غلامرضا و اميرحسين . ك.ر( اداره حقوقي دادگستري جمهوري اسلامي ايران        6/4/59-7 / 1933 نظريه مشورتي شماره     .3
  .402مجموعه نظرهاي مشورتي اداره حقوقي دادگستري جمهوري اسلامي ايران در مسائل مدني، ص 

 ». شودتصرف به عنوان مالكيت دليل مالكيت است، مگر اينكه خلاف آن ثابت«م . ق35طبق ماده . 4
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چنانچه سهم با نام باشد صرف تصرف براي احراز ) ت. ق. ا.  ل 39ماده (آيد  اقباض به عمل مي
  .ر ثبت سهام شركت بايد اين مالكيت را تاييد كندمالكيت كافي نيست و دفت

دهد فاقد هرگونه حق عيني هستند و  شركاء نسبت به اموالي كه دارايي شركت را تشكيل مي
شود، معرف مال معيني از اموال شركت نيست، زيرا  سهامي كه در ازاي آورده به هر شريك داده مي

نتقل شده است و پس از اين فقط شركت نسبت م) شركت تجاري( ها به شخص حقوقي مالكيت آورده
آورده هر شريك به همان شريك    پس از انحلال شركت،،به آورده ها حق عيني دارد برهمين اساس

 ش، 1386الماسي،( دشو رده بين كليه شركاء تقسيم ميشود و سرمايه شريك به نسبت آو مسترد نمي
اي يك حق ديني است كه حسب آن دار) شخص حقوقي(صاحب سهم نسبت به شركت . .)301ص 
متي از تواند به نسبت آورده خود از منافع شركت منتفع گردد و در صورت انحلال شركت قس مي

             ام شركتها قائل به تفكيك شده، در خصوص ماهيت سه)1386( الماسي .دارايي آن را مطالبه كند
شركت يا (قال آنها بايد در دفتر شخص حقوقي اسناد با نام اسنادي هستند كه نقل و انت«: نويسدمي

شوند و  محسوب مي] يا اموال غيرمادي[اين قبيل اسناد جزء ديون . ثبت شود) موسسه صادر كننده
خواهد ) شركتها يا شخص حقوقي متعهد(بنابراين قانون قابل اعمال نسبت به آنها قانون اقامتگاه مديون 

  .بود
 اسنادي هستند كه به صورت ،)اوراق مشاركت(ا و اوراق قرضه  مانند سهام شركته،اسناد بي نام

از آنجا كه نقل و انتقال اين . شود  تنظيم گرديده و دارنده آن مالك شناخته مي،سند در وجه حامل
 بايستي آنها را از اين ،آيند و دين در سند تجسم يافته است قبيل اسناد به قبض و اقباض به عمل مي

 1. به شمار آورد و مانند ساير اموال مادي مشمول قانون محل وقوع آنها دانستلحاظ جزء اموال مادي
امروزه .  حقوق شركاء كاملاً ناشي از قرارداد است، همچنان كه اشاره شد،در حقوق تجارت انگلستان

 1985 قانون شركتهاي تجاري 14كه به موجب ماده است قرارداد  اي از حقوق ناشي از سهم مجموعه
اي از حقوق   يك حق ديني است يا مجموعه،پس سهم. شود ه و اساسنامه به شريك داده ميشركت نام

مالكيت قانوني . شوند ناشي از قرارداد و قانون كه هر يك از اين حقوق يك حق ديني محسوب مي
شود، خواه به وسيله تخصيص سهم توسط شركت يا از طريق انتقال  سهم به شخصي كه مستحق آنها مي

  .)Pennington, 1973( گردد ميارنده قبلي، واگذار آن از د
گيرد و   يك نوع حق ديني است كه در زمره اموال منقول قرار مي،نتيجه اينكه ماهيت حقوقي سهم

  .سهامدار مطابق با اين نوع حق از منافع شركت بهره خواهد برد
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  ام در انگلستان توثيق سه-2
تواند سهامش را به      گيرد بابت تضمين بدهي خود مي        سهامداري كه پولي را قرض مي      ،در انگلستان 

با اين اوصـاف ابتـدا ايـن دو نـوع توثيـق را              . دو شكل توثيق قانوني يا منصفانه در گرو طلبكار قرار دهد          
                                                               .1بررسي، سپس به آثار مترتب ناشي از توثيق خواهيم پرداخت

   2 توثيق قانوني-2-1
توثيق قانوني سهام با انتقال سهام به طلبكار و از طريق ثبت ناشي از انتقال از سوي شـركت مـوثر واقـع                       

هم چنين بايد سندي را كه بيانگر شرايط طلب است و توافقي را كه بابت بازپس گيـري سـهام               . شود  مي
اين سند به طلبكـار،     .ن طرفين مطرح گردد   براي بازپرداخت مبلغ و منفعتي كه قرض گرفته شده است بي          

دهد، طلبكار هنگام فروش موظـف        در صورت كوتاهي بدهكار از اداي دين، اختيار فروش سهام را مي           
 و لازم نيـست منتظـر قيمـت اعـلاي     مت اوليه فروش سهام را بدست آورد     است تا به صورت متعارف قي     

هر عبارتي كه در سـند      .  فروش سهام بدست آورد    سهام باشد ولي بايد ارزش واقعي قيمت بازار را براي         
 بايد صـريحا بابـت اثـرات ناشـي از           ،مالكيت به منظور مستثني كردن مسئوليت ناشي از قصور قيد گردد          

دهـد تـا ارزش واقعـي سـهام را بدسـت               به طلبكار تضمين كامـل مـي       ،اين نوع از توثيق    .3آن بيان گردد  
 قيمتي را كـه بـراي فـروش سـهام در بـازار              ،بي به طلب خود   يابه عبارت ديگر طلبكار براي دست     .آورد

 در ايـن نـوع از   .متعارف است بايد به دست آورد تا اكتساب حقوق نمايد و وثيقه گذار متـضرر نگـردد       
باشـد مگـر اينكـه توافـق          توثيق طلبكار مستحق سود سهام و اجراي هر نوع حق رأي مرتبط به سهام مـي               

  .4ار پرداخته شود يا اينكه حق راي را خود بدهكار مستقيما اجرا نمايدشده باشد كه سود سهام به بدهك
چنانچـه مبلـغ      عـلاوه بـر ايـن،      .توثيق قانوني سهام را ممنوع نمايد      تواند   اساسنامه مي  ،با وجود اين محدوديت   

ت زيـرا طلبكـار براسـاس ثب ـ      . سهم به صورت كامل پرداخت نشده باشد انجام اين امر منطقي و قانوني نيست             
  .باشد سهام به طور متعارف مسئول پرداخت ارزش اسمي سهام مي

  
  

                                              
1. Worth & morse, p, 267 , 268 –smith and Deenan p.p 116 , 117 
2. Legal mortgage 
3. Bishop v. Bonham [1988] Bclc 650 (c.a) 
4. Siemens brothers & coltd v. burns [1918] 2 ch . 324 
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    1 توثيق منصفانه- 2-2
  :صورت گيرد به سه شكل ذيل توثيق منصفانه ،در حقوق تجارت انگلستان

. تواند از طريق گرو نهادن برگه سهام به طلبكار بابت طلبش بعمـل آيـد               توثيق منصفانه سهام مي    -1
تواند توثيق را با درخواست از دادگاه براي فروش سهام يا از طريق دسـتور            ميدر چنين مواردي طلبكار     

  .به انتقال و اسقاط حق سهامدار اجرا نمايد
 از طريـق  ،اي كه براي بدهكار خيلي رايج است تا اينكـه برگـه سـهام را بـه وثيقـه بگـذارد                شيوه -2

 يعني انتقال امضا شده به وسيله بدهكار همراه با باقي گذاردن جاي نام انتقال گيرنـده      ،سفيد امضاء است  
در چنين مواردي طلبكار اختيار ضمني دارد كه اگـر از جانـب بـدهكار بابـت پرداخـت ديـن در                      . است

موعد توافق شده كوتاهي صورت پذيرد، يا اگر مدت زماني براي بازپرداخت دين تعيـين نـشده باشـد،                   
   .2بفروشد ظرف يك مدت زمان متعارف بعد از اخطاريه سهام رادر 

معمولا اختيار ضمني فروش سهام شامل ورود نام خريدار در جاي خـالي انتقـال اسـت مگـر اينكـه                     
 نبايـد   ،بـدهكار مطـابق تعهـد     .  طريق ديگري را مقرر نموده باشـد       ،اساسنامه بابت انتقال به صورت كتبي     

   .3ا به تعويق اندازدنويسي شده ر ثبت انتقال نام

 جـاي   نتوانـد  طلبكـار    ، انتقال از طريق سـند مالكيـت باشـد         تواند مجاز بداند كه اگر     مي  اساسنامه -3
در چنـين   .  روي سند مالكيت مجاز شـناخته شـود        ، مگر اينكه براي انجام اين امر      ،خالي انتقال را پر كند    

 بعلاوه انتقال سند مالكيت به طلبكـار صـورت      ،تواند با گرو نهادن برگه سهام       مواردي توثيق منصفانه مي   
تواند به انتقـال ناشـي از ثبـت اعتـراض           اگر بدهكار از پرداخت طلب كوتاهي بورزد، طلبكار مي        . پذيرد
  .نمايند

 زيـرا نـام بـدهكار در دفتـر ثبـت بـاقي              ،اي وجـود نـدارد       هيچ توثيق منـصفانه    ،در خود حبس مطلق   
د و ثبت خريدار را با حـق اولويـت در برابـر طلبكـاري كـه آمـاده                   تواند سهامش را بفروش     ماند و مي    مي

 برگـه سهامـشان و   C و Rبه عنوان مثـال  .  فراهم آورد ،پرداخت جبران خسارت در برابر شركت نيست      
بدون ارائه برگـه   «،برروي برگه سهم مكتوب شده. ذارندگ انتقال سفيد امضاء را بابت بدهي به وثيقه مي       

فروشـد و    مـي y سـهامش را بـه   C .»توانـد ثبـت گـردد    شده در حقيقـت نمـي  ارائه  سهم هيچ نوع انتقال     
 عليـه شـركت بخـاطر ثبـت         R.  بـدون ارائـه برگـه سـهام اقـدام نمايـد            yشركت به ثبت مالكيـت سـهام        

 شـركت را مـسئول   ، كه از سوي دادگاه صادر گرديد    يرأ. كند   اقامه دعوي مي   yغيرقانوني سهام به نام     

                                              
1. Equitable mortgage  
2. HooperV. Herts [1906] 1 ch 549 
3. Powell v. London and provin cial bank [1893] 2 ch . 555. (c.A)  
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 از سوي ديگر عبارتي كه بر روي برگه ، نبودهRيرا وي متعهد به مراقبت از مالكيت         ز ،به حساب نياورد  
سهام قيد گرديده، فقط جهت هشدار به مالك سهم است تا از برگه سهام محافظت نمايد نه اينكـه ايـن                     

  .1اظهارات ممنوعيت طرح دعوي را ايجاد نمايد
  .2 مربوط به طلبكار است اجرا نمايددر هر حال بدهكار بايد هر نوع حق راي كه را مستقيما

   آثار مترتب بر توثيق سهام-3
اند، قانونگذار آثاري  لا كه توثيق سهام را به دو مرحله توثيق قانوني و منصفانه تقسيم كرده در كامن

چند براي اين دو نوع توثيق در نظر گرفته است كه با اشاره به آنها، سعي در تطبيق اين آثار با انواع 
  . آيد  در حقوق ايران بعمل ميسهام

   اخطاريه توقيف- 3-1
توثيقي كه در آن برگه سهم به صورت سفيد ( به منظور حمايت كامل از يك توثيق منصفانه سهام 

اخطاريه (انجام اين عمل . ، بايد اخطاريه توقيف ابلاغ گردد)گيرد امضاء در اختيار طلبكار قرار مي
اي كه فرم آن توسط اداره  ها است، و اخطاريه اي كه بيانگر واقعيت مهبا پر كردن فرم استشهادنا) توقيف

 شركت تنظيم شده است و با ابلاغ يك نسخه از استشهادنامه مذكور 4 يا اداره ثبت3مركزي ديوان عالي
اثر اين اخطاريه بدين معنا است، . پذيرد به دفتر شركت يا با ابلاغ اخطاريه المثني به شركت، صورت مي

قدرت اجرايي داشته باشد، اگر شركت هر تقاضايي براي ثبت انتقال اين ) اخطاريه(اني كه آن تا زم
  .نوع سهام دريافت كند بايد اخطاريه را به صورت كتبي به شخص اخطار شونده ارائه نمايد

نه شركت ر وگ روز چنين شخصي بايد درخواست قرار منع انتقال را بنمايد8 در كامن لا در ظرف 
 برخلاف توثيق توثيق منصفانه به عنوان يك وثيقه كامل. ند انتقال مورد نظر را به ثبت برساندتوامي

ماند و وي مي تواند به سهولت   زيرا نام بدهكار در دفتر ثبت سهام باقي مي،شودقانوني، محسوب نمي
به صورت  چون توثيق منصفانه سهام ،از سوي ديگر. آن را به شخص ديگري بفروشد يا انتقال دهد

 در نتيجه بايد ،كند سهام تضمين نميبرگه سفيد امضاء است و طلب طلبكار را به صورت توثيق قانوني 
اي كه شكل و فرم آن از طرف اداره ثبت شركتها تنظيم شده  بين صاحب سهام و طلبكار اقرارنامه

تان شيوه و راه حلي ايران همانند حقوق تجارت انگلس. ت.ق.ا. ل40ماده  . تدوين و تنظيم گردد،است

                                              
1. Rainford v. james keith & black man co ltd [1905] 1 ch 296. Reversed on the facts [1905] 2 ch . 147 (C.A) 
on the facts the company was affected with notice of R's charge and he was able to recover the price of the 
shares wich had been paid to the company in repayment of a loan mad by the company to c.  
2. wise v. landsell [1921] 1 ch . 420 
3. in the central office of the superme court 
4. District registry 
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 در نتيجه بايد براي اطمينان خاطر .را كه براي توثيق منصفانه سهام لازم است پيش بيني نموده است
اي كه بيانگر حالت توثيق و انتقال سهام به طلبكار   چنين اقرارنامه،طلبكار بابت توثيق اين نوع سهام

  (worth, et al., 1996) . بايد تنظيم گردد،است
  1ور دستور ضبط اموال صد- 3-2

بابت پرداخت بدهي بدهكار بدست آورد،  تواند دستور ضبط سهام را طلبكار مالك سهام ثبت شده مي
تا زماني كه دستور فك رهن مورد وثيقه داده نشده باشد، شركت اجازه انتقال مورد وثيقه را به جز با 

 دادگاه مجاز به انتقال اموال ضبط  به عبارت ديگر شركت فقط با صدور حكم.حكم دادگاه دارا نيست
   . 2باشد شده به نفع طلبكار مي

. تواند اجازه انتقال سهام را بدهد  مگر با اجازه دادگاه، شركت نمي، تا زمانيكه اين قرار نقض نشده
قرار ضبط اموال قبل از تاريخ اجراي آن هيچ حق اولويتي كه از طريق گرو نهادن برگه سهم يا برگه 

تواند در صورت فقدان  هر چند طلبكار مي. آورد ء بابت توثيق ايجاد شده، بوجود نميسفيد امضا
  .بهبودي اوضاع از سوي بدهكار در زماني كه قرار صادر شده اجراي آن را بخواهد

  3 حق حبس سهام- 3-3
ا مبلغ يتواند حق حبس سهام از سوي مالك را بابت قيمت  اساسنامه شركتهاي سهامي خاص مي

 سهامي   شركت ولي در.داخت نشده سهام يا ديگر ديون حال شده از وي را به شركت بدهدقسطي پر
شركت . تواند چنين سهامي را فقط بابت مبلغ يا قسط پرداخت نشده آنها حبس نمايد  مي اساسنامهعام
م پرداخت داران را بابت عدهاميا طلب، انواع سهام س 4به جز در مورد بهره فراتر از نرخ قانونيتواند  مي

  .ديني كه از سوي بدهكاران در جريان عادي امور تجاري شركت ببار آمده حبس نمايد
 حبسي يك نوع ضبط اموال منصفانه بر روي سهام است، و حقوق يكساني را براي چنين حق

 ضبط ًً   ها از سوي سهامداران به نفع شركت صريحا آورد همچنان كه اگر سهام سهامداران بوجود مي
  .5آمد ند، چنين حقوقي بوجود ميشد مي

  

                                              
1. Charging order  
2. R.S.C. , ord . rr . 
3. Lien on shars [English law] and how a lien is enforced 
4. Money- lending 
5. Everitt v. Automatic weighing machine co. [1892] 2 ch. 506. 
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 يالبته غير از سهام( قانون تجارت انگلستان، شركت در ابتدا حق حبس هر نوع سهمي 8مطابق ماده 
بابت مبالغ قابل پرداخت درزمان ثبت يا مبالغي كه در اثر اين ) كه مبلغ اسمي آنها كلاً پرداخت شده

توان گفت كه شركت حق حبس   عبارت ديگر ميبه. باشد را دارا است نوع سهام قابل مطالبه مي
  .پرداخت نشده را دارا است سهامي را كه قيمت آنها در مدت زمان معيني قابل پرداخت است ولي

توانند سهامي را كه مبلغ آن كلاً يا قسمتي از آن پرداخت شده از  ها مي در هر زمان هيات مديره
 تا زماني كه كل مبلغ اسمي سهام پرداخت حق حبس از جانب شركت. اين مقررات معاف نمايند

ت انگلستان را .  ق8تواند مقررات ماده  اساسنامه شركتهاي سهامي خاص مي. گردد در جريان است
  ران در برابر شركت را در بر گيردگسترش دهد تا هر نوع دين بوجود آمده از سوي سهامدا

.(worth, et al., 1996)  
ه به خاطر بدهي بوجود آمده از جانب شركت مبلغ صورت چنانچه يكي از اعضاي هيات مدير

زيرا به . حسابها را از جانب خودش بپردازد، در چنين مواردي باز شركت حق حبس سهام وي را دارد
زيرا شركت . استناد ديگر مواد، هيات مديره از پرداخت مبلغ دين بابت توثيق سهامش ممنوع شده است

 ننموده تا آن را پرداخت نمايد، همچنين وي به صورت ساده بدهكار ديني را براي هيات مديره ايجاد
   .1شركت است
توانند حق حبس سهامي را كه مبلغ اسمي آنها به طور كامل پرداخت شده تضمين  ها مي اساسنامه

اگر حق .  اوراق بهادار را بدست آورندبورستوانند مظنّه قيمت واقعي  اما در چنين مواردي نمي. نمايند
روي سهامي كه مبلغ اسمي آنها   صورت گرفته مطابق مقررات اساسنامه باشد اين عمل فقط برحبس
 قابل اجرا است و شركت توانايي تغيير اين نوع از مقررات اساسنامه را داراست و ، پرداخت نشدهكاملاً
 به اين ، حتي اگر فقط يكي از اعضاي شركت بر روي همه نوع سهام اجرا نمايدتواند حق حبس را مي

  .2نوع تغييرات تمايل داشته باشد

ها اين اختيار را دارند تا ثبت انتقال سهامي را كه در حبس   هيات مديرهدارد  مقرر مي24 ماده     
  .)نپذيرند(رد نمايند را شركت است، 

حق حبسشان ) تاييد(تواند التزام شركت را به واگذاري  دار، مغاير با حق حبس اجرا شده، ميسهام
به عبارت ديگر چنانچه شخصي .  مالك اسمي كه مايل به پرداخت مبلغ حق حبس هستند، را بنمايدبه

                                              
1. Chompagne Perrier – jouet S.A.V.H.H.finich ltd [1982] 1w.L.R 1359 
2. Allen V. gold reefs of west Africa ltd [1900] 1 ch . 659 (C.A) 

 

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

   89 تابستان 10فصلنامه بورس اوراق بهادار شمارة                                                                                                     
 

50 

تواند  مايل به پرداخت مبلغ اسمي سهام حبس شده در مقابل واگذاري آنها به وي باشد، سهامدارا مي
  .شركت را ملزم به انجام اين امر نمايد

   1 حق تقدم ناشي از حق حبس- 3-4
شود   پرداخته است سؤالي كه مطرح مي سهام) تضمين ( از قبل مبلغي را بابت توثيق ثالثيوقتي شخص

  اين است كه آيا شخص ثالث بر شركت حق تقدم در حبس سهام را دارد يا خير؟
 اگر شخص ثالث اخطاريه ناشي از توثيقش به شركت، قبل از حق حبس شركت در ،در چنين مواردي
اينصورت حق   در غير، حق تقدم ناشي از حبس سهام را خواهد داشت شخص ثالث،سهام، ايجاد شده باشد
 اين حق براي ،به عبارت ديگر اگر شخص ثالث در حق حبس مقدم بر شركت باشد. تقدم قابل اجرا نيست

 اساسنامه شركتي حق تقدم حبس و ضبط را بر روي سهامي كه بابت ديون  به عنوان مثال.شود اعمال ميوي 
اي از سهامش را با در گرو نهادن برگه  هند و سهامدار توثيق منصفاده  گرفته شده قرار ميحال شده سهامدار

آورد و بانك ابلاغيه توثيق را به شركت ارائه  سهم به بانك به عنوان تضمين ناشي از اعتبار بوجود مي
 در ،جرا شودگردد آن گاه كه حق حبس به نفع شركت ا در نتيجه، سهامدار، بدهكار شركت مي. نمايد مي

. اينصورت بانك همانند شركت حق تقدم در حبس سهام بعد از اعلام توثيق منصفانه سهامداران را داراست
شود اما اين اخطاريه، در ويژگيهاي تجاري شركت، با  اين اعلاميه به عنوان اعلاميه توثيق به شمار آورده نمي

   .2علم به منفعت بانك، اثرگذار است
تواند از همديگر متفاوت باشد و رافع مسئوليت شركت از تعهدات   اين وضعيت ميرسد كه به نظر مي
 از آنجا كه سهامدار يك متعهد است، حق به طور مشابه.  باشد  قاعده انصاف در رابطه با سهاماخذ اخطاريه

ه  شده، اعلامي غلبه دارد مگر اينكه شركت، قبل از حق حبس ايجاد،حبس شركت برمدعيان مالك منافع
توان گفت كه حق تقدم  به عبارت ديگر مي. دار فقط يك امين است نه چيز ديگرداده باشد كه سهام

  .شود  بر بانك مقدم است و سهامدار هم به عنوان متعهد يا امين شركت محسوب مي،شركت در حبس سهام
   3 جبران خسارت سهام- 3-5
جارت انگلستان تاييد شده است اما  سهامي از سوي قانون ت داران شركتهامچه جبران خسارت سگر

 انجام اين امر را مجاز  فقط اگر اساسنامه صريحاً،توانند جبران خسارت سهام را ها مي هيأت مديره
نها كاملا پرداخت نشده يا به صورت قسطي پرداخت شده،   كه قيمت آيفقط براي سهام شناخته باشد و
  .مطالبه نمايند

                                              
1. Priority of lien 
2 .Brad ford banding co. v. Briggs & co (1886) 12 APP cas. 29 
3. Forfiture of shares 
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اگر قيمت باقيمانده سهام بعد از اينكه حال و قابل  «،دارد يمقرر م ت انگلستان .  ق18ماده 
مدت زماني (ند به اشخاصي كه ديون آنها حال شده توا مي   هيات مديره،پرداخت شده، پرداخته نشود

اخطاريه مبلغي راكه پرداخت نشده همراه با منفعتي كه از آن مبلغ منتج )  روز نباشد14كه بيش از 
 اين اخطاريه به مكاني كه پرداخت بايد انجام گيرد فرستاده و باقي بماند و به .شد، ارسال نمايند مي

 ،ها كه بايد مبلغ اسمي آنها پرداخته شود مورد قبول قرار نگيرد اي كه اگر اخطاريه اين نوع سهام گونه
  .(worth, et al.,1990) عدم پذيرش هم خواهند بودمسئول جبران خسارت

 مانند ،هيت جزايي دارد، فقط زماني كه متأثر از مقررات اساسنامه باشدجبران خسارت كه، نوعي ما
 باعث بطلان جبران ،نظمي كه خلاف مقررات اساسنامه باشدهر نوع بي. غ اخطاريه، معتبر استابلا

   .1شود خسارت مي
ي كه ممكن است جبران خسارت از  خريداران از جبران خسارت سهامچنين به منظور حمايتهم

 سند مالكيت آنها به خاطر بي اعتبار بودن اقامه دعوي ناشي از جبران خسارت ،ف قاعده باشدآنها خلا
 در شركت سهامي خاص هاممطابق با مقررات اساسنامه، جبران خسارت س. گيرد تحت تاثير قرار نمي

شركت سهامي عام در صورتي . ممكن است از طريق فروش يا انتشار مجدد سهام صورت پذيرد
 د جبران خسارت سهام را بپردازد كه در مدت سه سال سهام آنها به فروش رود در غيراينتوان مي

تواند در يك مدت زمان محدودي به اين نوع سهام   جبران خسارت باطل است و شركت نمي،صورت
تواند با انتشار مجدد به قيمتي كمتر از آنچه كه بابت آنها  مي  جبران خسارت سهام. ق راي بدهدح

 5به قيمت  پوندي را 2 پوندي، و 5   شماري از سهام،به عنوان مثال شركتي. ته شده صورت پذيردپرداخ
 دلار 30هايي كه مجدداً منتشر شده مبلغ   و پيشنهاد شده بود كه بابت سهامدلار جبران خسارت نمود

 نبود  سهامزم به معامله جبران خسارت پرداخته شود شركت چنين عملي را انجام داد، هر چند كه مل
  .2شد حتي اگر بابت آنها مبلغي پرداخت نمي

باشد اين است كه  از جمله يكي از موارد ارزش مبلغي اسمي كه متناسب با جبران خسارت مي
 موظف به پرداخت تمام مبلغ اسمي سهام پيش فروش شده در ،اند ي كه مجدداً منتشر شدهخريدار سهام
 قيمت سهام تنزل پيدا نكرده، هم چنين شركت از قبل مبلغباشند، نتيجه اينكه گويي  سر موعد مي

                                              
1. Johnson v. Lyttle's Iron Agency (1877) 5 Ch.d. 687 (C.A) 
2. Morrison v. Trustees, Corpn Lt.d (1989) 68 l.j.ch.11. (C.A) 
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پرداخت شده را دريافت كرده و خريدار هم بايد پرداخت مبالغي را كه متعاقبا خارج از مالكيت بوجود 
  .1آمده بپذيرد

اثر اين نوع جبران خسارت متوجه مالك اولي سهام است تا وي را از مسئوليتش نسبت به پرداخت 
   .2ه سازدسهام بري الذم

البته، اساسنامه معمولا به منظور جلوگيري از وضعيت بوجود آمده مسئوليتي را براي مالك اوليه 
تواند تفاوت بين مبلغ اسمي سهام حاصل شده و مبلغي كه  چنين شركت نميهم. دنماي سهم وضع مي

ام ممكن است از نتيجه اينكه جبران خسارت سه. بابت انتشار مجدد سهام دريافت كرده باز پس گيرد
طريق انتشار مجدد يا از طريق پيش فروش آنها باشد كه هر كدام متناسب با نوع شركت  و اساسنامه 

  .باشند  داراي آثاري متفاوت مي،مربوط به آنها
  گيري  نتيجه

 ،اي كه براي طلبكار از ويژگيهاي بارز توثيق سهام، آثار مرتب بر اين عمل حقوقي است؛ به گونه
گردد مثلاً با حق حبس   بسياري از حقوق و امتيازات مرتبط به آن نمايان مي،ين عمل حقوقيدر اثر ا

ه را به شخص ثالثي منتقل تواند بدون رضايت طلبكار، سهام مورد وثيق نمي) بدهكار(سهام، سهامدار 
علق به نمايد كه حقوق مت  در اثر انتقال سهم به شخص ثالث، حق تقدم عيني ايجاب ميهمچنين. نمايد

 ،طلبكار نسبت به ديگر طلبكاران محفوظ بماند يا در صورت عدم پرداخت بدهي در زمان سررسيد
اين نوع آثار در . تواند عليه بدهكار اقامه دعوي كند و وي را ملزم به جبران خسارت نمايد طلبكار مي

در . داخته شده استلا و حقوق عرفي مشهودتر است و در نظام حقوقي ما كمتر به اين مسئله پر كامن
 هنگام انجام عمل حقوقي توثيق سهام، آثار آن دامنگير طرفين معامله بوده و اين آثار يا به ،هر صورت

چهره خود را ) انتقال دهنده و گيرنده سهم(صورت شرط ضمن عقد يا به صورت مستقل بين متعاملين 
   .سازد نمايان مي

  
  
  
  

                                              
1. ReRandt gold mining co. [1904] 2 ch 468, rebolton , blow , shows that the converse is true 
2.Stocken's case (1868) L.R. 3 ch . App. 412, in coldsmith.v. colonial finance etc. corpltd [1909]8c.l.R.241., 
Griffith c.j 
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