
 

 گذاری مطتزن َبی سزمبیٍمسئًلیت مذیزان در صىذيق

  1ٔطي٥ٝ ذ٣ّ٥ّ

 چكیذٌ

ثب سه٤ٛت لبٖ٘ٛ ثبظاض اٚضاق ٌصاض٢ ٔكشطن اظ ػّٕٝ ٟ٘بزٞب٢ ٔب٣ِ ػس٤س٢ اؾز وٝ  نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ

٥ٌط٢ ٚ فٗب٥ِز آٖ زض الشهبز وكٛض ا٤ؼبز ٌطز٤س ٚ ٔشٗبلجبً دؽ اظ  ، ٔمسٔبر  قى1384ُثٟبزاض زض ؾبَ 

چبضچٛة اػطا٣٤ سإؾ٥ؽ ٚ  1388سه٤ٛت لبٖ٘ٛ سٛؾٗٝ اثعاضٞب ٚ ٟ٘بزٞب٢ ٔب٣ِ ػس٤س زض آشض ٔبٜ ؾبَ 

ٞب ٔؿإِٝ ٔؿئ٥ِٛز  ٗ ٔجبحض حمٛل٣ نٙسٚقٔٙس ٌطز٤س. ٤ى٣ اظ چبِف ثطا٥ٍ٘عسط٤ فٗب٥ِز آٖ ٘ٓبْ

ٌصاض٢  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٔس٤طاٖ زض آٟ٘بؾز. زض حمٛق وكٛضٞب٢ آٔط٤ىب ٚ اٍّ٘ؿشبٖ، ٔس٤طاٖ نٙسٚق

ا٘س. زض  ٔىّف ثٝ أب٘شساض٢ زض لجبَ نٙسٚق ٞؿشٙس ٚ زض نٛضر ٘مى ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ٔؿئَٛ قٙبذشٝ قسٜ

ر ٔس٤طٜ ٞب وٝ ٔهٛة ٥ٞإ زض اؾبؾٙبٔٝ نٙسٚق ا٤طاٖ ٔمطضٜ لب٣٘ٛ٘ ذبن٣ زض ا٤ٗ ظ٥ٔٙٝ ٚػٛز ٘ساضز،

ٌصاضاٖ قسٜ اؾز ٣ِٚ ا٤ٗ ٔمطضٜ  ؾبظٔبٖ اؾز، ٔس٤ط نٙسٚق ٔىّف ثٝ ضٖب٤ز نطفٝ ٚ نلاح ؾطٔب٤ٝ

ضؾس زض ا٤طاٖ ثب  ٘بوبف٣ ٚ ثب ٔمطضار ٔكبثٝ آٖ زض حمٛق آٔط٤ىب ٚ اٍّ٘ؿشبٖ ٔشفبٚر اؾز. ثٝ ٘ٓط ٣ٔ

ٞب٢ نٙسٚق ضا زض اذش٥بض زاضز ٚ ثٝ نلاحس٤س ذٛز آٟ٘ب ضا  سٛػٝ ثٝ آ٘ىٝ ٔس٤ط نٙسٚق، أٛاَ ٚ زاضا٣٤

لبٖ٘ٛ  631سٛاٖ ثب اؾشفبزٜ اظ ٔلان ٔبزٜ  ، ٣ٔوٙس ٌصاض٢ ٣ٔ ٚضاق ثٟبزاض ؾطٔب٤ٝزض ذط٤س ٚ فطٚـ ا

ٞب٢ ا٥ٔٗ ضا ثط ٢ٚ ثبض وطز. ثس٤ٗ َط٤ك ٔٙجٕ ٔٙبؾج٣ ثطا٢  ٔس٣٘ ٢ٚ ضا ا٥ٔٗ زا٘ؿز ٚ و٥ّٝ ٔؿئ٥ِٛز

زؾشطؼ ذٛاٞس ثٛز ٚ ثب زض زؾز زاقشٗ ٥ٗٔبض ٔٙبؾج٣ ثطا٢ ثطضؾ٣ سٗس٢ ٚ ٞب٢ ٔس٤ط زض  ٔؿئ٥ِٛز

 سفط٤ٍ ٔس٤ط، َطح زٖب٢ٚ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٣٘ ٥٘ع ثب ؾِٟٛز ث٥كشط٢ أىب٘ذص٤ط ذٛاٞس ثٛز.  

 

ٞب،  ٌصاض٢ ٔكشطن، ٟ٘بز ٔب٣ِ، ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢، حمٛق قطوز نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ ياصگبن کلیذی:

 .ثٟبزاضسطاؾز، ؾبظٔبٖ ثٛضؼ ٚ اٚضاق 

 

 K22: ثىذی مًضًعیطجمٍ
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 ممذمٍ 

٤ى٣ اظ ٟ٘بزٞب٢ ٔب٣ِ سرهه٣  2ٌصاض٢ ثب ث٥ٙبٖ ثبظ  ٤ب نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ 1ٌصاض٢ ٔكشطن نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ

زض ثبظاض ؾطٔب٤ٝ اؾز وٝ اظ ٖبٔٝ ٔطزْ ٚػ٣ٞٛ ضا سحه٥ُ ٚ آٟ٘ب ضا زض سطو٥ت ٔش٣ٖٛٙ اظ اٚضاق ثٟبزاض 

ٞب ثب سٛػٝ ثٝ ٞسف  قبُٔ ؾٟبْ، اٚضاق ٔكبضوز، اثعاضٞب٢ ٔب٣ِ وٛسبٜ ٔسر ثبظاض دَٛ ٚ ز٤ٍط زاضا٣٤

(. 1386ف، سٛؾٗٝ ٚ ُٔبِٗبر اؾلا٣ٔ، ٤ط٤ز دػٚٞوٙس )ٔس ٌصاض٢ ٣ٔ ا٢ ؾطٔب٤ٝ نٙسٚق، ثٝ َٛض حطفٝ

ٌصاضاٖ ٚاٌصاض  ٌصاض٢ ذٛز ضا ثٝ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٚاحسٞب٢ ؾطٔب٤ٝ نٙسٚق زض لجبَ ا٤ٗ ؾطٔب٤ٝ

ٌصاض٢ نٙسٚق، ٕ٘ب٤ٙسٜ ٘ؿجش٣ اظ دطسف٢ٛ اٚضاق ثٟبزاض٢ اؾز وٝ نٙسٚق  ٕ٘ب٤س. ٞط ٚاحس ؾطٔب٤ٝ ٣ٔ

ٕ٘ب٤س. اظ آ٘ؼب وٝ  ٖ ذط٤ساض٢ وطزٜ ٚ ازاضٜ ٣ٌٔصاضا ٌصاض٢، ثٝ ٕ٘ب٤ٙس٣ٌ اظ ؾطٔب٤ٝ ؾطٔب٤ٝ

ثٝ فطٚـ ضؾب٘سٜ  3ٞب٢ نٙسٚق ٞب٢ ٔكشطن ؾٟبْ ذٛز ضا ٔطسجبً ثط ٔجٙب٢ ذبِم اضظـ زاضا٣٤ نٙسٚق

(. ا٤ٗ ٤ٚػ٣ٌ 195، 1390ب٣٘،قٛز )ؾُّ وٙٙس، ؾطٔب٤ٝ آٟ٘ب ثٝ َٛض ٔطست زچبض سغ٥٥ط ٣ٔ ٚ ثبظذط٤س ٣ٔ

ٌصاض٢ وٝ ٕٞبٖ  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ضا اظ لؿٓ ز٤ٍط نٙسٚق ٟبٌصاض٢، آ٘ ٞب٢ ٔكشطن ؾطٔب٤ٝ نٙسٚق

ٌصاض٢ ثب ث٥ٙبٖ  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ قوٙس. زض نٙسٚ ٞؿشٙس، ٔشٕب٤ع ٣ٔ 4ٌصاض٢ ثب ث٥ٙبٖ ثؿشٝ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ نٙسٚق

ٌصاض٢ نٙسٚق ثٝ َٛض زائٓ ٚ د٥ٛؾشٝ ثطا٢ فطٚـ  ، ؾطٔب٤ٝ نٙسٚق طبثز اؾز ٚ ٚاحسٞب٢ ؾطٔب٤ٝثؿشٝ

٤ٛ٘ؿ٣ ٚ ٖطيٝ ا٥ِٚٝ  ٞب ؾٟبْ ذٛز ضا سٟٙب زض ظٔبٖ دص٤طٜ ط ا٤ٗ نٙسٚققٛز. ثٝ ٖجبضر ز٤ٍ ٖطيٝ ٣ٕ٘

ٌصاض٢ نٙسٚق ضا اظ َط٤ك  سٛاٖ ٚاحسٞب٢ ؾطٔب٤ٝ وٙٙس ٚ دؽ اظ آٖ سٟٙب ٣ٔ ٌصاضاٖ ٖطيٝ ٣ٔ ثٝ ؾطٔب٤ٝ

ٞب٢ ٔكشطن ثطا٢  ٌصاض٢ زض نٙسٚق (. ؾطٔب1ٝ٤، 1385ثبظاض طب٤ٛ٘ٝ س٥ٟٝ وطز )ؾ٥ٙ٥ٍٙبٖ، 

ٌصاض٢ سرهه٣  زٞس اظ ٔس٤ط٤ز ؾطٔب٤ٝ ٔشٛؾٍ ا٤ٗ حؿٗ ضا زاضز وٝ اػبظٜ ٣ٔ ٌصاضاٖ ذطز ٚ ؾطٔب٤ٝ

ٞب٢ نٙسٚق ٖ٘ٛبً زض ؾجسٞب٢ ٔش٣ٖٛٙ وٝ سٛؾٍ  ٞب٢ سٙٛٔ ثرك٣ اؾشفبزٜ وٙٙس، چطا وٝ زاضا٣٤ ٚ ٔع٤ز

ٌصاض٢ ثٝ  قٛز ٚ ثبِشجٕ اظ ض٤ؿه ٘بق٣ اظ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٣ٔ ٔس٤طاٖ ٔشرهم ا٘شربة قسٜ، ؾطٔب٤ٝ

ٞب٢ ثب ث٥ٙبٖ ثبظ  ٞب٢ نٙسٚق قٛز. ُٔبثك آٔبض ٔٛػٛز اضظـ وُ زاضا٣٤ ا٢ وبؾشٝ ٣ٔ لاح٥ٔٝٓعاٖ لبثُ ٔ

ٞب٢  سط٥ّ٤ٖٛ زلاض ثٛزٜ اؾز ٚ اضظـ وُ ذبِم زاضا٣٤ 37.2، ثبِغ ثط  2015زض ؾطسبؾط ػٟبٖ زض ؾبَ 

 سط٥ّ٤ٖٛ زلاض ثٛزٜ اؾز 15.7ثبِغ ثط  2015ٞب٢ ٔكشطن فمٍ زض آٔط٤ىب زض ؾبَ  نٙسٚق

(Investment company fact book , 2016 .)  

زض ازث٥بر حمٛل٣  1384اٌطچٝ ا٤ٗ ٟ٘بز ٔب٣ِ دؽ اظ سه٤ٛت لبٖ٘ٛ ثبظاض اٚضاق ثٟبزاض زض آشض ٔبٜ 

ا٢ اظ اثٟبْ لطاض  الشهبز٢ ا٤طاٖ دب ثٝ ٖطنٝ ٚػٛز ٟ٘بز، ثب ا٤ٙحبَ اثٗبز حمٛل٣ آٖ ٕٞنٙبٖ زض ٞبِٝ

                                                 
1. Mutual funds 
2. Open-end funds 
3. NAV (Net Asset Value) 
4. Close-end funds 
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ٌصاض٢ ثؿٙسٜ وطزٜ ٚ آ٘طا اظ  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ سٗط٤ف٣ اظ نٙسٚقزاقز. لبٍ٘ٛ٘صاض زض لبٖ٘ٛ نطفبً ثٝ اضائٝ 

الؿبْ ٟ٘بزٞب٢ ٔب٣ِ ثطقٕطزٜ ثٛز. ثب ا٤ٗ حبَ زض ُٖٕ ٔكرم ٘جٛز وٝ آ٤ب ٔشمبي٣ سإؾ٥ؽ نٙسٚق 

ٞب٢ ؾٙش٣  ٞب٢ ٔمطض زض لبٖ٘ٛ سؼبضر ٤ب ٔٛؾؿبر غ٥طسؼبض٢ وٝ لبِت ثب٤س آ٘طا زض چبضچٛة قطوز

حش٣ ثب سٛػٝ ثٝ ؾىٛر لبٖ٘ٛ ثطذ٣ اظ نبحجٙٓطاٖ أىبٖ قره٥ز حمٛل٣ ثٛز٘س، سكى٥ُ زٞٙس. 

. دؽ اظ 1سكى٥ُ نٙسٚق ثسٖٚ قره٥ز حمٛل٣ زض لبِت قطوز ٔس٣٘ ضا ٥٘ع ٔحشُٕ زا٘ؿشٝ ثٛز٘س

زض ٔبزٜ زٚ ٔمطض ٌطز٤س 25/9/1388سه٤ٛت لبٖ٘ٛ سٛؾٗٝ اثعاضٞب ٚ ٟ٘بزٞب٢ ٔب٣ِ ػس٤س ٔهٛة 

ٞب٢  بٖ ثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزاض الساْ ثٝ طجز نٙسٚقؾبظٔبٖ طجز اؾٙبز ٚ ألان نطفبً ثب ٔؼٛظ ؾبظٔ

قٛ٘س.  ثٙبثطا٤ٗ  ٞب دؽ اظ طجز ثٝ قطح ٤بز قسٜ ٚاػس قره٥ز حمٛل٣  ٌصاض٢ ٕ٘ب٤س ٚ نٙسٚق ؾطٔب٤ٝ

ٞب٢  ٞب ثب سه٤ٛت لبٖ٘ٛ ٤بز قسٜ ثطَطف ٌطز٤س. ْٟٛض نٙسٚق ٔكىُ قره٥ز حمٛل٣ نٙسٚق

ٝ ٘ٛثٝ ذٛز ٔجٙب٢ َطح ٔجبحض حمٛل٣ ػس٢ زض ٌصاض٢ زض وبِجس ػس٤س٢ اظ اقربل حمٛل٣ ث ؾطٔب٤ٝ

ا٤ٗ ظ٥ٔٙٝ ٌطز٤س. ٤ى٣ اظ ا٤ٗ ٔجبحض ٟٔٓ، ٔؿإِٝ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤ط ٤ب ٔس٤طاٖ زض ازاضٜ نٙسٚق اؾز. 

ٌصاض٢ وٝ زض ٚالٕ ٤ه دٛؾشٝ سٛذب٣ِ ثب ٔس٤ط٤ز ث٥ط٣٘ٚ اؾز ا٥ٕٞز  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ؾبذشبض نٙسٚق

ٞب،  وٙس. زض ٚالٕ نٙسٚق اظ ٞطچ٥ع آقىبض ٣ٔسسل٥ك ٚ ثطضؾ٣ زض حٛظٜ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ ضا د٥ف 

ٌصاضاٖ  وٙٙس سب آٟ٘ب ضا زض ػٟز ٔٙبفٕ ؾطٔب٤ٝ ٌصاضاٖ زض٤بفز ٣ٔ ٞب٢ ظ٤بز٢ ضا اظ ؾطٔب٤ٝ ؾطٔب٤ٝ

ٌصاض٢ وٙٙس. دط ٚايح اؾز اٌط ٘ٓبضر زل٥م٣ ثط ّٖٕىطز ٔس٤طاٖ نٛضر ٥ٍ٘طز آٟ٘ب ٕٞٛاضٜ  ؾطٔب٤ٝ

ازاضٜ نٙسٚق لطاض زاض٘س. ٔٛيٛٔ ثطضؾ٣ ٔؿئ٥ِٛز  زض ٔٗطو ؾٛء اؾشفبزٜ اظ اذش٥بضار ذٛز زض

ٌصاض٢ اؾز،  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٥ٌط٢ نٙسٚق ٔس٤طاٖ حش٣ زض ا٤بلار ٔشحسٜ آٔط٤ىب ٥٘ع وٝ ذبؾشٍبٜ قىُ

ثطا٥ٍ٘ع ثٛزٜ ٚ ٔٙؼط ثٝ نسٚض آضا٢ لًب٣٤ ٔشٗسز٢ زض ا٤ٗ ذهٛل قسٜ اؾز. زض  ا٢ چبِف ٔؿإِٝ

ٞب ثب سٛػٝ ثٝ ٘ٛدبثٛزٖ ا٤ٗ  ٣ زض ذهٛل نٙسٚقا٤طاٖ ؾىٛر لبٖ٘ٛ ٚ فمساٖ ض٤ٚٝ حمٛل٣ ٔٙؿؼٕ

ٞب٢  اظ ا٤ٗ ضٚ زض ا٤ٗ ٘ٛقشبض ٞسف آ٘ؿز وٝ ثب ثطضؾ٣ چبضچٛة ؾبظز. نٙٗز، ٔكىُ ضا زٚچٙساٖ ٣ٔ

ٞب٢ ٔس٤طاٖ  ٌصاض٢ سه٤ٛط ضٚق٣ٙ اظ ٔؿئ٥ِٛز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ حمٛل٣ ٘بْط ثط ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ زض نٙسٚق

ٞب ٤ب  ٞب٢ ٔكشطن ثًٗبً زض لبِت قطوز اظ آ٘ؼب وٝ نٙسٚق زض ا٤ٗ لؿٓ اظ ٟ٘بزٞب٢ ٔب٣ِ اضائٝ قٛز.

ٞب ٚ ٔمطضار سطاؾز زض حمٛق  سطاؾز سؼبض٢ لبثُ سكى٥ُ ٞؿشٙس ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ زض حمٛق قطوز

وكٛضٞب٢ ٔٛضز ٥ٌطز سب ثشٛاٖ ثب سٛػٝ ثٝ ض٤ٚٝ  ٚ اٍّ٘ؿشبٖ ٔٛضز ثطضؾ٣ لطاض ٣ٔ ا٤بلار ٔشحسٜ آٔط٤ىب

                                                 
ٌصاض٢ زض لبِت قطوز ٔس٣٘ ٖ.ن: ؾُّب٣٘ ٔحٕس، زضآٔس٢ ثط  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ثطا٢ ُٔبِٗٝ ث٥كشط زض ذهٛل أىبٖ سكى٥ُ نٙسٚق. 1

 . 206-201ل ، 34قٕبضٜ ، 1390ٌصاض٢، فهّٙبٔٝ دػٚٞف حمٛق، دب٥٤ع  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٔب٥ٞز ٚ ضغ٤ٓ حمٛل٣ نٙسٚق
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ٞب٢ لب٣٘ٛ٘ ٔٛػٛز زض حمٛق ا٤طاٖ ضا ٔٛضز سؼع٤ٝ ٚ سح٥ُّ لطاض زاز ٚ اظ ؾ٢ٛ ثطضؾ٣، اظ ٤ه ؾٛ ذلأ

 ز٤ٍط أىبٖ اػطا ٚ سفؿ٥ط نح٥ح ٔمطضار ٔٛػٛز ضا فطاٞٓ ؾبذز. 

 

در حمًق  گذاری مطتزن َبی سزمبیٍ مسئًلیت مذیزان در صىذيق -مجحث ايل

 آمزیكب ي اوگلستبن 

 حمًق آمزیكب  -ثىذ ايل

ثبقس. زؾشٝ اَٚ  ٣ٌصاض٢ ٔ ؾطٔب٤ٝٞب٢  ىب زٚ زؾشٝ ٔمطضار ٘بْط ثط نٙسٚقزض ا٤بلار ٔشحسٜ آٔط٤

ٌصاض٢  لبٖ٘ٛ قطوز ؾطٔب٤ٝ. ٔمطضار فسضاَ ٞؿشٙس وٝ ضٖب٤ز آٖ زض سٕب٣ٔ ا٤بلار اِعا٣ٔ اؾز

و٥ٙٓ، ٔجٙب٢  ٤بز ٣ٔ .ؾ٣.آ آ٢وٝ اظ ا٤ٗ دؽ ػٟز ضٖب٤ز اذشهبض اظ آٖ ثب ٖجبضر  19401ٔهٛة 

ثبقس. ا٤ٗ لبٖ٘ٛ زض ٚالٕ ٔمطضار افكبء  ٌصاض٢ زض ؾُح فسضاَ ٣ٔ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ سكى٥ُ ٚ فٗب٥ِز نٙسٚق

3 1934ٚ لبٖ٘ٛ ثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزض  19332َجك لبٖ٘ٛ اٚضاق ثٟبزاض 
ضا ٌؿشطـ زاز ٚ اِعأبر ذبن٣   

ٌصاض٢  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٞب سح٥ُٕ وطز. زض آ٢.ؾ٣.آ نٙسٚق ضا زض ٔٛضز ؾبذشبض ٚ ٥ّٕٖبر نٙسٚق

ٌصاض٢ ٞؿشٙس وٝ ُٔبثك لبٖ٘ٛ ّٔعْ ثٝ طجز ٘عز و٥ٕؿ٥ٖٛ  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ا٘ٛأ قطوزٔكشطن ٤ى٣ اظ 

ٞب  .  زؾشٝ زْٚ ٔمطضار، لٛا٥٘ٗ ٔطثٌٛ ثٝ حمٛق قطوز5( ٞؿشٙس4ثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزاض )اؼ.ا٢.ؾ٣

ٌصاض٢ وٝ زض لبِت قطوز  ؾطٔب٤ٝ ثبقٙس. ا٤ٗ زؾشٝ اظ لٛا٥٘ٗ ػعء لٛا٥٘ٗ ا٤بِش٣ ٞؿشٙس ٚ ٞط نٙسٚق ٣ٔ

ٕ٘ب٤س، ثب٤س ٔمطضار ٔطثٌٛ ثٝ آٖ  قٛز، ثؿشٝ ثٝ ا٤ٙىٝ زض وساْ ا٤بِز سكى٥ُ ٚ فٗب٥ِز ٣ٔ ٥ؽ ٣ٔؾإس

 ا٤بِز ضا ضٖب٤ز ٕ٘ب٤س. 

ٌصاض٢،  زض ؾطٔب٤ٝ»ٌصاض٢ قطوش٣ سٗط٤ف قسٜ اؾز وٝ:  .ؾ٣.آ قطوز ؾطٔب٤ٝ زض آ٢

٢ ا٘ؼبْ ا٤ٗ أٛض ٌصاض٢ ٔؼسز ٚ ٔٗبٔلار اٚضاق ثٟبزاض فٗب٥ِز زاقشٝ ثبقس ٤ب ذٛزـ ضا ثطا ؾطٔب٤ٝ

ٌصاضاٖ ضا ثٝ ٔٙٓٛض  ٌصاض٢ ٔكشطن اظ آ٘ؼب وٝ ٚػٜٛ ؾطٔب٤ٝ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ . نٙسٚق6«آٔبزٜ وطزٜ ثبقس

٥ٌط٘س. آ٢.ؾ٣.آ  ٔكَٕٛ ا٤ٗ سٗط٤ف لطاض ٣ٔ ،وٙٙس آٚض٢ ٣ٔ ٌصاض٢ زض اٚضاق ثٟبزاض ػٕٕ ؾطٔب٤ٝ

٥٘ٛ٤ز سطاؾز ، 7ٌصاض٢ ضا زض ؾٝ زؾشٝ، قطوز ثب ٌٛا٣ٞ اضظـ اؾ٣ٕ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ قطوز

                                                 
1. Investment Company Act (ICA) 
2. Securities Act  of 1933 
3. Securities Exchange  Act of 1934   
4. Securities and Exchange Commission (SEC)  
5. 15 U.S.C § 80(a)-7(a)  (2004)."No investment company organized or otherwise created under the 
laws of the United States or of a state and having a board of directors, unless registered under section 
8…" 
6.15 U.S.C § 80(a)-3(a) (2004)  
7. Face Amount Certificate 



 133 ٌصاض٢ ٔكشطن ٞب٢ ؾطٔب٤ٝٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ زض نٙسٚق

ٌصاض٢ ثب  وٙس. قطوز ٔس٤ط٤ز ٥٘ع ثٝ قطوز ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٚ قطوز ٔس٤ط٤ز َجمٝ ثٙس٢ ٣ٔ ؾطٔب٤ٝ

قٛز. زض ا٤ٗ ٘ٛقشبض ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ زض  ٌصاض٢ ثب ث٥ٙبٖ ثؿشٝ سمؿ٥ٓ ٣ٔ ث٥ٙبٖ ثبظ ٚ قطوز ؾطٔب٤ٝ

نٙسٚق »٤ب « نٙسٚق»ٌصاض٢ ثب ث٥ٙبٖ ثبظ ٔٛضز ٚاوب٢ٚ لطاض ٌطفشٝ ٚ ٖجبضر  قطوز ٔس٤ط٤ز ؾطٔب٤ٝ

 ضٚز.  ثطا٢ اقبضٜ ثٝ ٔفب٥ٞٓ ٤بزقسٜ ثٝ وبض ٣ٔ« ٔكشطن

ٞب٢ ٔكشطن زض آٔط٤ىب سٛؾٍ ٌط٣ٞٚ اظ ٔس٤طاٖ ٤ب ٕٞبٖ ٥ٞإر ٔس٤طٜ نٛضر  ازاضٜ نٙسٚق

.آ( ثٝ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ اذشهبل ٤بفشٝ اؾز، ثٕٛػت ٥ٌ36طز. زض آ٢.ؾ٣.آ سٟٙب ٤ه ٔبزٜ )ٔبزٜ  ٣ٔ

قٛز سب زض زازٌبٜ ثرف ش٢ نلاح زض ا٤بلار ٔشحسٜ ٤ب زض  ثٝ اؼ.ا٢.ؾ٣ اػبظٜ زازٜ ٣ٔ»ا٤ٗ ٔبزٜ 

زض ٞط حٛظٜ ٤ب ٞط ٔىبٖ ز٤ٍط٢ وٝ زض نلاح٥ز لًب٣٤ آٔط٤ىب لطاض زاضز، الب١ٔ زازٌب٣ٞ آٔط٤ىب٣٤ 

زٖٛا وٙس ٚ ٔس٣ٖ قٛز وٝ قره٣ وٝ زض ٤ى٣ ٤ب ث٥ف اظ ٤ى٣ اظ ٔكبغُ ظ٤ط ثٝ وبض ٚ ذسٔز 

ؾبَ اظ سبض٤د قطٚٔ وبضـ، ٔطسىت ٘مى ٥ْٚفٝ أب٘ز زاض٢ قبُٔ ؾٛء  5دطزاظز، ْطف ٔسر  ٣ٔ

قٛز ٤ب زض قطف ٘مى ا٤ٗ  ٌصاض٢ طجز قسٜ، ٣ٔ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ وزضفشبض قره٣ زض ٞط ٤ه اظ قط

 ٥ْٚفٝ لطاض زاضز. اقربل ٤بز قسٜ ٖجبضسٙس اظ: 

2ٌصاض٢ ٤ب ؾذطزٜ ٌصاض ، ٔكبٚض ؾطٔب1ٝ٤ ٤طاٖ، اًٖب٢ ٞطٌٛ٘ٝ ٥ٞإر ٔكبٚضاٖوبضوٙبٖ، ٔس .1
 

ٌصاض٢ زض لبِت  ا٢  قطوز ؾطٔب٤ٝ ، اٌط چ٥ٙٗ قطوز طجز قس٤ٛ٘3ٜؽ ان٣ّ  ٔشٟٗس دص٤طٜ .2

 «.٥٘ٛز سطاؾز ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ٤ب قطوز ٌٛا٣ٞ اضظـ اؾ٣ٕ ثبقس٤

                                                 
اِف لبٖ٘ٛ  2ٔبزٜ  1ر ٔكبٚضاٖ زض ثٙس Nثبقس. ٣ٞ ٣ٔ Member of any advisory boardا٤ٗ ٖجبضر ٔٗبزَ ٖجبضر ا٥ٍّ٘ؿ٣ . 1

زٞٙس .  ٌصاض٢ ثٝ قطوز ٔكبٚضٜ ٣ٔ سٗط٤ف قسٜ ٚ ٔٙٓٛض اظ آٖ ٌط٣ٞٚ اظ ٔكبٚضاٖ اؾز وٝ زض ظ٥ٔٙٝ ؾطٔب٤ٌٝصاض٢  قطوز ؾطٔب٤ٝ

ٌصاض٢ ٘ساض٘س ٚ سفبٚر آٟ٘ب ثب ٥ٞإر ٔس٤طٜ قطوز آ٘ؿز وٝ ٘ٓطار آٟ٘ب نطفبً ػٙجٝ  اًٖب٢ ا٤ٗ ٌطٜٚ ؾٕز ز٤ٍط٢ زض قطوز ؾطٔب٤ٝ

اضز ٚ فبلس لسضر اػطا٣٤ اؾز، ثٗٙٛاٖ ٔظبَ ٥ٞإر ٔكبٚضاٖ ا٤ٗ لسضر ضا ٘ساضز وٝ ذط٤س ٤ب فطٚـ اٚضاق ثٟبزاض ذبن٣ ضا ا٢ ز ٔكبٚضٜ

 ثطا٢ قطوز اِعاْ ٕ٘ب٤س. 

ثٝ  17ٔبزٜ  1، ثٕٛػت ٔبزٜ ثٙس  1940ٌصاض٢ ٔهٛة  ثبقس . زض لبٖ٘ٛ قطوز ؾطٔب٤ٝ ٣ٔ  depositor. ا٤ٗ ٖجبضر ٔٗبزَ ٚاغٜ 2

ٌصاض ٍٟ٘ساض٢ ٕ٘ب٤ٙس سب ض٤ؿه ٍٟ٘ساض٢ اٚضاق ضا وبٞف زٞٙس. ُٔبثك ا٤ٗ  ظٜ زازٜ قس سب اٚضاق ثٟبزاض ذٛز ضا ٘عز ؾذطزٜٞب اػب نٙسٚق

ٌصاض اٚضاق ثٟبزاض ٤ه قطوز سؿ٤ٛٝ طجز قسٜ ٘عز و٥ٕؿ٥ٖٛ ثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزاض اؾز، ثطا٢ ُٔبِٗٝ ث٥كشط ٘ه.  ٔبزٜ ٟ٘بز ؾذطزٜ

https://www.sec.gov/rules/final/ic.htm25934 
ٞب٢ ٤ٛ٘ؽ زض نٙسٚق ثبقس. ٔمهٛز اظ ٔشٟٗس ان٣ّ دص٤طٜ ٣ٔ principal underwriter. ا٤ٗ ٖجبضر ٔٗبزَ ٖجبضر ا٥ٍّ٘ؿ٣ 3

٤ٛ٘ؿ٣ اؾز وٝ ثٝ ٖٙٛاٖ ان٥ُ اٚضاق ثٟبزاض ضا اظ  ٌصاض٢ ٔشٟٗس دص٤طٜ لبٖ٘ٛ قطوز ؾطٔب٤ٝ 2ٔبزٜ  29ٌصاض٢ ٔكشطن ثط اؾبؼ ثٙس  ؾطٔب٤ٝ

وٙس ٤ب ا٤ٗ حك ضا  ٌصاض٢ ٞؿشٙس(  ذط٤ساض٢ ٣ٔ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝٞب٢ ٔكشطن وٝ اظ الؿبْ قطوزٌصاض٢ ) ٤ب زض ا٤ٙؼب نٙسٚق قطوز ؾطٔب٤ٝ

ٌصاض٢ ٔكشطن، وٝ ثٝ َٛض ٞب٢ ؾطٔب٤ٝزاضز وٝ اٚضاق ثٟبزاض قطوز )٤ب نٙسٚق ٔكشطن( ضا ثٝ فطٚـ ثطؾب٘س. ٕٞن٥ٙٗ زض نٙسٚق

٥ٌط٘س، ٚاحسٞب٢ ٔٙشكط قسٜ اظ  ٌصاض٢ زض اذش٥بض ْٖٕٛ لطاض ٣ٔ قٛز ٚ دؽ اظ ل٥ٕز ٣ٔ ٌصاض٢ ػس٤س ٔٙشكط د٥ٛؾشٝ ٚاحسٞب٢ ؾطٔب٤ٝ

قٛز. ثطا٢ ُٔبِٗٝ ث٥كشط ٘ه. ؾ٥ٗس٢ ٣ّٖ ٚ  قٛز، سٛظ٤ٕ ٣ٔ وٙٙسٜ ٥٘ع اَلاق ٣ٔ ٤ٛ٘ؿ٣ وٝ ثٝ ٢ٚ سٛظ٤ٕ َط٤ك ٔشٟٗس ان٣ّ دص٤طٜ

  . 166-165، ل 1389ٕٞىبضاٖ، ٟ٘بزٞب٢ ٔب٣ِ، ػّس اَٚ، قطوز اَلأ ضؾب٣٘ ٚ ذسٔبر ثٛضؼ، 
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زض ا٤ٗ ٔبزٜ ٘مى ٥ْٚفٝ أب٘شساضا٢ قبُٔ ؾٛء ضفشبض قره٣ ٔجٙب٢ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ ٖٙٛاٖ قسٜ 

ضفشبض قره٣ اضائٝ ٘كسٜ اؾز سب ثشٛاٖ  اؾز، ٥ِىٗ ٥ٞنٍٛ٘ٝ سٛي٥ح٣ ضاػٕ ثٝ ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ ٤ب ؾٛء

ٌصاض٢ ٔكشطن زؾز  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٞب٢ ٔس٤طاٖ زض نٙسٚق ٔؿئ٥ِٛزثٝ سٗط٤ف ٔكره٣ اظ ْٚب٤ف ٚ 

٘مى ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ قبُٔ ؾٛء ضفشبض »٤بفز. اظ ا٤ٙطٚ ض٤ٚٝ لًب٣٤ ٔٛػٛز زض سج٥٥ٗ ٔفْٟٛ انُلاح 

ا٢ ذٛاٞس زاقز. آ٘نٝ ثٝ َٛض ٔرشهط اظ ثطضؾ٣ ض٤ٚٝ لًب٣٤ ٔطثٌٛ زض ا٤ٗ  وٙٙسٜ ٘مف س٥٥ٗٗ« قره٣

 , Moses v.burgin, fogel v.chestnutt and tannenbaumu.zellerحٛظٜ زض فسضاَ زض زٖب٢ٚ 

Cambridge Fund ,Inc.v.Abella  ٚGafland v.chestmt قٛز، آ٘ؿز وٝ  ْٚب٤ف  ثطزاقز ٣ٔ

1ٌصاض٢ ٚ ٔس٤طاٖ ٚاثؿشٝ  أب٘شساض٢ قبُٔ سٟٗس٢ ثطا٢ ٔكبٚض ؾطٔب٤ٝ
اؾز  سب سٕب٣ٔ ٔٛاضز٢ ضا وٝ  

ٔكبٚض ٚ نٙسٚق اؾز ضا ثطا٢ ٔس٤طاٖ غ٥طٚاثؿشٝ افكبء ٕ٘ب٤ٙس. ا٤ٗ  ٔشًٕٗ سٗبضو ثبِمٜٛ ث٥ٗ ٔٙبفٕ

وٙس سب ٞط ٌبٜ اذُبض٢ زض ذهٛل  ٕٞن٥ٙٗ سٟٗس٢ ضا ثطا٢ ٔس٤طاٖ غ٥طٚاثؿشٝ ا٤ؼبز ٣ْٔٚب٤ف 

٥ٗ سه٥ٕٓ اسربش٢ سٛؾٍ سٗبضو ثبِمٜٛ ٔٙبفٕ زض٤بفز وطز٘س، ٔٛيٛٔ ضا ٔٛضز ثطضؾ٣ لطاض زٞٙس. ٕٞنٙ

ل سٗبضو ثبِمٜٛ ٔٙبفٕ ثب٤س ثب ثطضؾ٣ سٕبْ ػٛا٘ت ٔٛػٛز ٚ ٔجش٣ٙ ثط ٤ه ٚاثؿشٝ زض ذهٛٔس٤طاٖ غ٥ط

 .2لًبٚر سؼبض٢ ٔٗمَٛ ثبقس

. ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ چٙساٖ نط٤ح ٥٘ؿزٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ ٔلاحٓٝ قس حمٛق فسضاَ زض ٔٛضز ٔفْٟٛ 

د٥ف اظ اظ ؾ٣٤ٛ ٞب زض حٛظٜ فسضاَ ٔطاػٗٝ قس.  بٜثٙبثطا٤ٗ ثطا٢ ضٚقٗ قسٖ ا٤ٗ ٔفْٟٛ ثٝ آضا٢ زازٌ

ٌصاض٢ ٔكشطن زض ا٤بلار ٔشحسٜ زض لبِت قطوز ؾٟب٣ٔ  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝا٤ٗ سٛي٥ح زازٜ قس وٝ نٙسٚق

ٞب٢ ٔكشطن قطوش٣ ّٔعْ ثٝ ضٖب٤ز حمٛق ا٤بِش٣ زض ذهٛل لبثُ سكى٥ُ ٞؿشٙس ٚ  نٙسٚق

ٔمطضار  سٛاٖ اظ ثبقٙس. ثٙبثطا٤ٗ ثطا٢ سج٥٥ٗ ٔفْٟٛ ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ زض حمٛق فسضاَ ٣ٔ ٞب ٥٘ع ٣ٔ قطوز

ٞب زض ؾُح فسضاَ   ٞب ٥٘ع ثٟطٜ ػؿز. زض ازأٝ ْٚب٤ف٣ ضا وٝ حمٛق قطوز ا٤بِش٣ ٔطثٌٛ ثٝ قطوز

 قٛ٘س.  وٙس ، ثطضؾ٣ ٣ٔ ٞب سح٥ُٕ ٣ٔ زاض٢ ثط ٔس٤طاٖ قطوز سحز ٖٙٛاٖ ْٚب٤ف أب٘ز
 

                                                 
زضنس اظ اٚضاق ثٟبزاض زاضا٢ حك ضؤ٢ قرم  5قٛز وٝ حسالُ  .آ قرم ٚاثؿشٝ ثٝ قره٣ اَلاق ٣ٔ آ٢.ؾ٣  2ٔبزٜ  3. ثط اؾبؼ ثٙس 1

ز٤ٍط ضا چٝ ثهٛضر ٔؿشم٥ٓ ٚ چٝ ثهٛضر غ٥طٔؿشم٥ٓ سحز سّٕه ٤ب وٙشطَ زاقشٝ ثبقس؛ ٤ب قره٣ وٝ ثهٛضر ٔؿشم٥ٓ ٤ب غ٥طٔؿشم٥ٓ 

ضا وٙشطَ وطزٜ ٤ب ذٛز سحز وٙشطَ آٖ قرم ز٤ٍط ثبقس ٤ب ٞط زٚ سحز وٙشطَ ٔكشطن قرم ٚاحس٢ ثبقٙس؛ ٤ب قرم ز٤ٍط٢ 

ٞب٢  قره٣ وٝ ٤ى٣ اظ وبضٔٙساٖ، ٔس٤طاٖ، قطوبء، ٕٞىبض قط٤ه، ٤ب ٤ى٣ اظ وبضوٙبٖ قرم ز٤ٍط ثبقس؛ زض ٔٛضز قطوز

قٛز. قب٤بٖ شوط اؾز وٝ زض ا٤ٗ  ٖ ٥٘ع قرم ٚاثؿشٝ ٔحؿٛة ٣ٌٔصاض٢ ٤ب ٞط ٤ه اظ اًٖب٢ ٥ٞإر ٔكبٚضا ٌصاض٢ ٔكبٚض ؾطٔب٤ٝ ؾطٔب٤ٝ

لبٖ٘ٛ ٖجبضر ٔس٤طاٖ ٚاثؿشٝ ٔٛضز سٗط٤ف لبٍ٘ٛ٘صاض لطاض ٍ٘طفشٝ ثّىٝ قرم ٚاثؿشٝ سٗط٤ف قسٜ ٚ ٞط ػب وٝ ٔس٤ط ثب سٗط٤ف ٤بزقسٜ 

 قٛز.  اُ٘جبق زاقشٝ ثبقس ثٝ ٔس٤ط، ٔس٤ط ٚاثؿشٝ ٌفشٝ ٣ٔ

 - /http://www.casebriefsummary.comٞب ٘ه.  ٗ دطٚ٘سٜ. ثطا٢ ُٔبِٗٝ ث٥كشط زض ذهٛل ا2٤
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 الف. مفًُم يظیفٍ امبوتذاری 

٢ ٞؿشٙس ٚ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ثٙٛثٝ ذٛز ٞب ٔس٤طاٖ زض لجبَ قطوز زاضا٢ ٥ْٚفٝ أب٘شساض زض حمٛق قطوز

 قٛز.   قبُٔ زٚ ٥ْٚفٝ زلز ٚ ٚفبزاض٢ ٣ٔ
 1يظیفٍ مزالجت  -1

وٙس سب ثٝ ٕٞبٖ نٛضس٣ وٝ ٤ه فطز زض قطا٤ٍ ٔكبثٝ  ٥ْٚفٝ ٔطالجز ٔس٤طاٖ ضا ّٔعْ ٣ٔ»زض ٔٗٙب٢ ٔٛؾٕ 

سحز  2ِٙسٞب٢ ٔط٢  اظ لبٖ٘ٛ قطوز  2-405.1ثٝ َٛض ٔظبَ، ٔبزٜ «. الساْ ذٛاٞٙس وطز، الساْ وٙٙس

 زاضز: ٔمطض ٣ٔ« اؾشب٘ساضز ٔطالجز لاظْ ثطا٢ ٔس٤طاٖ»ٖٙٛاٖ 

اظ -1زٞس: ر ٔس٤طٜ ثٝ ا٤ٗ ٘حٛ ا٘ؼبْ إفف ضا ثٝ ٖٙٛاٖ ٤ه ٔس٤ط ٚ ًٖٛ ٤٥ٞه ٔس٤ط ثب٤س ْٚب٤»

ا٢ وٝ ثٝ ٘ح٢ٛ ٔٗمَٛ ثبٚض زاقشٝ ثبقس وٝ ث٥كشط٤ٗ ٔٙبفٕ ضا ثطا٢ قطوز ثٝ  ثٝ ق٥ٜٛ-2ض٢ٚ حؿٗ ٥٘ز 

ثب زلش٣ وٝ ٤ه فطز ٔحشبٌ ٚ َٕٔٗٛ زض ٕٞبٖ ٔٛل٥ٗز سحز قطا٤ٍ ٔكبثٝ ثٝ وبض ٣ٔ  -3ٕٞطاٜ زاضز. 

 «.ثطز

ثٝ ٖٙٛاٖ اٍِٛ  3اظ لبٖ٘ٛ ٔسَ قطوز سؼبض٢  8.30ا٤ٗ فطَٔٛ ٔشسا٣ِٚ اؾز وٝ دؽ اظ ٘ؿرٝ ا٥ِٚٝ ٔبزٜ 

طَٔٛ حٛظٜ لًب٣٤ ز٤ٍط ٞٓ اؾشب٘ساضز ٔطالجز ٔس٤طاٖ ضا اظ ا٤ٗ ف 39ٔس٘ٓط لطاض ٌطفز، ثٝ ٘ح٢ٛ وٝ 

اٍِٛثطزاض٢ وطز٘س. قب٤بٖ شوط اؾز لبٖ٘ٛ ٔسَ قطوز سؼبض٢، لب٣٘ٛ٘ اؾز وٝ ثٗس اظ ػًٙ ػٟب٣٘ 

ٞب وٝ ظ٤ط ٔؼٕٖٛٝ ثرف سؼبضر وبٖ٘ٛ ٚولا٢  سٛؾٍ و٥ٕشٝ حمٛق قطوز 1950زْٚ زض ؾبَ 

 ا٤ٗ لبٖ٘ٛ ثٝ وٛقف ٚولا٢ آٔط٤ىب٣٤ ثٝ ز٥ُِ ٔكىلاس٣ وٝ آٔط٤ىب ثٛز ثٗٙٛاٖ لبٖ٘ٛ ٕ٘ٛ٘ٝ س٥ٟٝ قس.

زض زٖب٢ٚ ٔطثٌٛ ثٝ قطوشٟب ٚػٛز زاقز ، سس٤ٚٗ ٌطز٤س. ا٤ٗ لبٖ٘ٛ ٔسَ ٤ب ٕ٘ٛ٘ٝ اظ آٖ ؾبَ ثبضٞب 

ٔٛضز ثبظٍ٘ط٢ لطاض ٌطفشٝ اؾز ٚ زض حبَ حبيط اغّت ا٤بلار آٔط٤ىب آٖ ضا زض سس٤ٚٗ لٛا٥٘ٗ ذٛز 

 .(https://apps.americanbar.orgا٘س) ضاػٕ ثٝ حمٛق قطوشٟب ٔجٙب٢ ُٖٕ لطاض زازٜ

سٛؾٍ ثرف حٛظٜ سؼبضر وبٖ٘ٛ ٚولا٢  1994وٝ زض ؾبَ  4ٞب ضإٞٙب٢ ٔس٤طاٖ قطوز وشبة

 وٙس: آٔط٤ىب ٔٙشكط قس، اػعا٢ اؾشب٘ساضز فٛق ضا ثٝ زلز سكط٤ح ٣ٔ

: نبزلب٘ٝ الساْ وطزٖ، ثٝ ٔٗٙب٢ آ٘ىٝ ٔس٤ط ُٖٕ غ٥ط لب٣٘ٛ٘ ا٘ؼبْ ٘سٞس ٤ب 5ثب حؿٗ ٥٘ز •

ا٘ؼبْ زٞس؛ سى٥ٝ وطزٖ ثٝ اَلاٖبس٣ وٝ ٔٛػت آٖ ٘كٛز وٝ قطوز ٤ه ُٖٕ غ٥ط لب٣٘ٛ٘ 

 قٛز. ٔس٤ط اظ غٍّ ثٛزٖ آٟ٘ب اَلأ زاضز، الساْ ثب حؿٗ ٥٘ز ٔحؿٛة ٣ٕ٘

                                                 
1. Care Duty 
2.Maryland Corporation Statute 
3. Model Business Corporation Act 
4. Corporate Directors Guidebook 
5. In good faith 
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 : ٥٘بظ ثٝ سٛػٝ ٚ الساْ ٔؼسا٘ٝ ٚ ٔٗم1َٛٔطالجز )زلز(  •

 قرم َٕٔٗٛ ٔحشبٌ: ٚاػس نفبر اؾبؾ٣ ٖمُ ؾ٥ّٓ، حىٕز ٣ّٕٖ ٚ لًبٚر ثه٥طا٘ٝ •

٤ٗ ُّٔت ٣ٔ ثبقس وٝ َج٥ٗز ٚ ٔحسٚزٜ ٘مف ٔس٤طاٖ زض ٔٛل٥ٗز ٔكبثٝ: ثٝ ٔٗٙب٢ سكر٥م ا •

قطوز ثط اؾبؼ ٖٛا٣ّٔ ٔب٘ٙس د٥ك٥ٙٝ ٚ نلاح٥ز ٞب٢ ٔس٤ط، ا٘ساظٜ، سطو٥ت ٚ ٔحُ فٗب٥ِز 

 ٞب٢ ٔٛؾؿٝ، ٔشفبٚر ذٛاٞس ثٛز.

سحز قطا٤ٍ ٔكبثٝ: ثٝ ٔٗٙب٢ دص٤طـ ا٤ٗ ُّٔت اؾز وٝ َج٥ٗز ٚ ا٘ساظٜ اقشجبٞبر ثط اؾبؼ  •

 ز ثحض ٚ ٚي٥ٗز ٚال٣ٗ ٔٛػٛز فطق ٣ٔ وٙس.ٖٛا٣ّٔ ٔظُ ذٛز قطوز ٔٛض

 ثبٚضٞب٢ ٔٗمَٛ: ثٝ ٔٗٙب٢ ا٤ٗ اؾز وٝ ٔلان ُٖٕ ٣ٖٛ٘ ثبقس، ٘ٝ قره٣. •

و٥س ثط ٥ْٚفٝ ا٥ِٚٝ ٔس٤ط قطوز وٝ ٚفبزاض٢ ٘ؿجز ثٝ قطوز إث٥كشط٤ٗ ٔٙبفٕ ثطا٢ قطوز: س •

 ثبقس. ٣ٔ

وبضوطز ٚ ٞٓ ٘ٓبضس٣ ٣ٔ قٛز.٥ٌط٢  وبضوطزٞب٢ سه٥ٕٓ ر ٔس٤طٜ ٞٓ قبُٔإْٚب٤ف ٥ٞ

ٞب٢ ولاٖ قطوز ٚ اٞساف اؾشطاسػ٤ه، ٥ُٕٞٙٛض  ٥ٌط٢ ثٝ ٔٗٙب٢ ٔس٤ط٤ز ثطا٢ ا٤ؼبز ؾ٥بؾز سه٥ٕٓ

ٞب٢ اػطا٣٤ وبض٥ٌط٢ ٔس٤طاٖ اضقس ٚ س٥٥ٗٗ ٞع٤ٙٝ ٥ٕبس٣ زض ذهٛل ٔٛيٖٛبس٣ ٔب٘ٙس ثٝاسربش سهٕ

ـفٝ ٔس٤ـطاٖ ضا ثبقس. ا٤ٗ ٥ْٚ ٞب٢ قطوز ٥ٔ٣ٔجبقس. وبضوطز ٘ٓبضس٣ ثٝ ٔٗٙب٢ ٘ٓبضر ٔؿشٕط ثط فٗب٥ِز

فٗب٥ِز ٞب٢ ضٚظا٘ٝ قطوز ضا ٔٛضز ثبظضؾ٣ لطاض زٞٙس، ثّىٝ آٟ٘ب ضا ّٔعْ ثٝ ٤ه »وٙس وٝ  ّٔـعْ ٣ٕ٘

٥ْٚفٝ ٔطالجز ثط ٞط زٚ وبضوطز سه٥ٕٓ ٥ٌط٢ ٚ «. وٙس ٞب٢ قطوز ٣ٔ ٘ٓبضر و٣ّ ثط أٛض ٚ ؾ٥بؾز

 ٘ٓبضر اٖٕبَ ٣ٔ قٛز.

زض  1963زض ؾبَ  2زازٌبٜ ٖب٣ِ زلا٤ٚط ان٣ّ سط٤ٗ دطٚ٘سٜ زض ذهٛل وبضوطز ٘ٓبضر، سه٥ٕٓ

ثبقس. ٔجٙب٢ َطح ا٤ٗ دطٚ٘سٜ اٖشطاف ٣ٔ .Graham v.Allis-Chalmers manufacturing coزٖٛا٢ 

ثٝ ػطْ چٟبض سٗ اظ وبضوٙبٖ آ٥ِؽ چبِٕطظ ثٝ ز٥ُِ ٘مى لٛا٥٘ٗ آ٘ش٣ سطاؾز فسضاَ) ٤ب ثٝ سٗج٥ط اضٚدب٣٤ 

ز٥ُِ ا٤ٙىٝ  ٞب ٔس٣ٖ ثٛز٘س وٝ ٔس٤طاٖ ثٝ ثٛز. ذٛاٞبٖآٖ ٘مى لٛا٥٘ٗ حمٛق ضلبثز(  زض زازٌبٜ 

ٞط٤ه اظ وبضوٙبٖ آٌب٣ٞ ٤بفشٝ ٚ اظ آٖ ػ٥ٌّٛط٢ 3 ٞب٢ آ٘ش٣ سطاؾز  )يس ضلبثش٣( ٘شٛا٘ؿشٙس اظ فٗب٥ِز

                                                 
1. Care 
2. Delaware 

سٛؾٍ وبضوٙبٖ ضزٜ دب٥٤ٗ قطوز ثٛز.  (price fixing)الساْ يس ضلبثش٣ نٛضر ٌطفشٝ زض ا٤ٗ دطٚ٘سٜ الساْ ثٝ سظج٥ز ل٥ٕشٟب زض ثبظاض . 3

-http://www.casebriefsummary.com/graham-v-allis-chalmersثطا٢ ُٔبِٗٝ ث٥كشط زض ٔٛضز ا٤ٗ دطٚ٘سٜ ، ٘ه. 

manufacturing-co 
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٢ زاز وٝ ٔس٤طاٖ ٥ٞچ اَلا٣ٖ اظ ٘مى لٛا٥٘ٗ ؤزازٌبٜ ض .1وٙٙس، ٔؿئَٛ ثٝ ػجطاٖ ذؿبضار ٚاضزٜ ثٛز٘س

ٞب ضا ضز  ز٣ّ٥ِ ٞٓ ٔج٣ٙ ثط ا٤ٗ ُّٔت ٚػٛز ٘ساقز. ثٙبثطا٤ٗ زٖٛا٢ ذٛاٞبٖآ٘ش٣ سطاؾز ٘ساقشٙس ٚ 

ا٢ ثط ٖٟسٜ ٔس٤طاٖ ٚػٛز ٘ساضز ٥ٞچ ز٣ّ٥ِ ثطا٢ ؾٛءْٗ ٚػٛز ٘ساضز ٚ ٥ٞچ ٥ْٚفٝ:»وطز ٚ ث٥بٖ زاقز 

سب ٤ه ؾ٥ؿشٓ ٚ ٚاحس ػبؾٛؾ٣ ضا ضاٜ ا٘ساظ٢ ٚ ازاضٜ وٙٙس سب ٞط ٌٛ٘ٝ سرّف٣ وٝ ٥ٞچ ز٣ّ٥ِ ثطا٢ 

اظ »ثب ا٤ٗ ٚػٛز زازٌبٜ ذبَط ٘كبٖ ؾبذز وٝ اٌط ٤ه ٔس٤ط «. ، ٚػٛز ٘ساضز ضا وكف وٙٙسقه ثٝ آٖ

اـ ثٝ ٖٙٛاٖ ٤ه ٔس٤ط  ض٢ٚ ث٣ ٔجبلاس٣ ثٝ ٤ه وبضٔٙس غ٥ط لبثُ اٖشٕبز، ا٥َٕٙبٖ وٙس، اظ ا٘ؼبْ ٥ْٚفٝ

بضٔٙس ٞب٢ آقىبض سرّف و ذٛززاض٢ وطزٜ ٤ب زض ا٘ؼبْ آٖ غفّز ٕ٘ب٤س، ٤ب ثٝ ٚاؾُٝ وٓ سٛػ٣ٟ ٘كب٘ٝ

ثب ا٤ٙحبَ زازٌبٜ زض ا٤ٗ دطٚ٘سٜ ٔس٤طاٖ ضا «. ٌصاضز ٖٛ ثبض ٔؿئ٥ِٛز ضا ثط ٖٟسٜ اٚ ٣ٔضا ٘بز٤سٜ ث٥ٍطز، لب٘

ضؾب٣٘  ر ٔس٤طٜ ثلافبنّٝ اظ اَلأ ٔٛيٛٔ، ٘ؿجز ثٝ اَلأإػجطاٖ ذؿبضار ٘سا٘ؿز، چطا وٝ ٥ٞ ٔؿئَٛ

 ا٘س. الساْ ٕ٘ٛزٜ

 ٥ْAllis-Chalmersفٝ ٘ٓبضس٣ ضا وٝ زض دطٚ٘سٜ ٤ى٣ اظ لًبر زازٌبٜ ٖب٣ِ زلا٤ٚط ٚ 2لبي٣ آِٗ

زٚثبضٜ سٗط٤ف ٕ٘ٛز. ّٖز البٔٝ  In re Caremark International Incُٔطح قسٜ ثٛز ضا زض زٖٛا٢ 

٥ّ٥ٖٔٛ زلاض ثٝ اقربل ذهٛن٣ ٚ ٣ٕٖٔٛ ُٔبثك  250زٖٛا الساْ قطوز و٥ِطٔبضن ثٛز وٝ سمط٤جب 

ازٖب قسٜ ٘ؿجز ثٝ لٛا٥٘ٗ فسضاَ ٚ ا٤بِش٣ سٛؾٍ ٞب٢  ٘بٔٝ حُ ٚ فهُ زٖٛا ثٝ ٚاؾُٝ ٘مىسٛافك 

ر ٔس٤طٜ ُٔبِجٝ وٙس ثط إؾز ا٤ٗ ثٛز سب ا٤ٗ ٔجّغ ضا اظ ٥ٞوبضوٙبٖ ذٛز دطزاذشٝ ثٛز. ٞسف اظ زازذٛا

ٔس٤طاٖ »ا٘س. زض زازذٛاؾز ازٖب قسٜ ثٛزوٝ  ا٤ٗ اؾبؼ وٝ ٔس٤طاٖ ٥ْٚفٝ ٔطالجز ذٛز ضا ٘مى وطزٜ

ٚ اؾشٕطاض ٤بثس وٝ قطوز ضا ثب ٔؿئ٥ِٛز لب٣٘ٛ٘ ظ٤بز٢ ٔٛاػٝ وٙس ٚ ا٘س ٚي٥ٗش٣ ا٤ؼبز قٛز  اػبظٜ زازٜ

 «.ا٘س ر فٗبَ ثط ازاضٜ قطوز سؼبٚظ وطزٜث٥ٕٟٗ ز٥ُِ، ٔس٤طاٖ اظ ٥ْٚفٝ ذٛز زض ٘ٓبض

زض ثطضؾ٣ ٔفبز ازٖب، لبي٣ آِٗ ا٤ٗ َٛض اؾشسلاَ وطز وٝ دطٚ٘سٜ آ٥ِؽ ٘جب٤س ثٝ َٛض ٔٛؾٕ سفؿ٥ط 

ا٢  ٛز ز٥ُِ ثطا٢ قه وطزٖ ثٝ ٘مى لٛا٥٘ٗ ٔس٤طاٖ ٥ٞچ ٥ْٚفٝزض نٛضر ٘ج»قٛز ثٝ ا٤ٗ ٘حٛ وٝ 

ثٙبثطا٤ٗ «. ز٣ٞ اَلاٖبر ا٥َٕٙبٖ حبنُ وٙٙس آٚض٢ ٚ ٌعاضـ ٞب٢ ػٕٕ ٘ساقشٝ ثبقٙس سب اظ ٚػٛز ؾ٥ؿشٓ

ٞب٢ اَلاٖبر ٚ ٌعاضـ ز٣ٞ  زض ا٘ؼبْ ٥ْٚفٝ ٔطالجز، ٔس٤طاٖ ثب٤س ا٥َٕٙبٖ حبنُ وٙٙس وٝ ؾ٥ؿشٓ

                                                 
آٔط٤ىب ٘مى لٛا٥٘ٗ ٔطثٌٛ ثٝ حمٛق ضلبثز ؾٝ يٕب٘ز اػطا زاضز، ٘رؿز آ٘ىٝ ظ٤بٖ ز٤سٜ اظ ا٤ٗ السأبر يس زض ا٤بلار ٔشحسٜ . 1

سٛا٘ٙس ٔطسىت ضا ثٝ ٔؼبظاسٟب٢ ٔمطض زض لبٖ٘ٛ ٔحىْٛ ٕ٘ب٤ٙس ٚ ؾْٛ  سٛا٘س الساْ ثٝ زض٤بفز ذؿبضر ٕ٘ب٤س. زْٚ آ٘ىٝ، زازٌبٜ ٣ٔ ضلبثش٣ ٣ٔ

٢ زٞس وٝ ا٘حهبض ٚ السأبر يسضلبثش٣ ضا ذٙظ٣ ٕ٘ب٤س ثٝ َٛض ٔظبَ حىٓ ثٝ سؼع٤ٝ آٖ وؿت ٚ وبض سٛا٘س حىٓ ثٝ أٛض آ٘ىٝ، زازٌبٜ ٣ٔ

 U.S Department of Justice Washington) ثٝ وؿت ٚ وبضٞب٢ وٛچىشط٢ وٝ أىبٖ ضلبثز ثب ٕٞس٤ٍط ضا زاقشٝ ثبقٙس ثسٞس

DC, 20530)  
2. Allen 
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ر ٔس٤طٜ، إسب ثٝ ٔٛلٕ ثٝ ٔس٤ط٤ز اضقس ٚ ٥ٞ ا٘س ا٢ َطاح٣ قسٜ ٔٗمَٛ ٚ ثٍٛ٘ٝٔٛػٛز زض ؾبظٔبٖ ثٝ ٘حٛ 

ا٢ ضا  ٞب٢ آٌبٞب٘ٝ ٞب٢ وبض٢ اضائٝ وٙٙس سب آٟ٘ب لًبٚر اَلاٖبر وبف٣ ٚ زل٥م٣ ضا زض ٞط ٤ه اظ حٛظٜ

 وٝ ٞٓ ثب لٛا٥٘ٗ اُ٘جبق زاضز ٚ ٞٓ وبضآ٣٤ سؼبض٢ زاضز، اسربش وٙٙس. 

 
 1 يظیفٍ يفبداری -2

ٞب٢ ا٤بِش٣، سى٥ّف ٚفبزاض٢ ضا ثط ٖٟسٜ ٔس٤طاٖ لطاض ٣ٔ زٞس.  حمٛق قطوز ،ثط ٥ْٚفٝ ٔطالجزٖلاٜٚ 

 وٙس: ٞب، ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ضا چ٥ٙٗ سٗط٤ف ٣ٔ وشبة ضإٞٙب٢ ٔس٤طاٖ قطوز

ا٢ ُٖٕ ٕ٘ب٤س وٝ ث٥كشط٤ٗ ٔٙبفٕ  سى٥ّف ٚفبزاض٢ ٔؿشّعْ ا٤ٗ اؾز وٝ ٔس٤ط ثب حؿٗ ٥٘ز ٚ ثٝ ق٥ٜٛ»

ضا ثطا٢ قطوز زاقشٝ ثبقس ٘ٝ ا٤ٙىٝ ثٝ ٘فٕ ٔس٤ط ٤ب ثٝ ٘فٕ قرم ز٤ٍط )ٔب٘ٙس اًٖب٢ ذب٘ٛازٜ ٔس٤ط ( ٤ب 

س٤ط ٘جب٤س اظ ٔٛل٥ٗز ؾبظٔب٣٘ وٝ ٔس٤ط ثٝ ٘ح٢ٛ ثٝ آٖ ٔطسجٍ اؾز، ثبقس. ثٝ َٛض ذلانٝ، ٤ه ٔثٝ ٘فٕ 

ذٛز زض ػٟز ٔٙبفٕ ٚ ؾٛز قره٣ ٤ب ؾٛز اقربل ز٤ٍط ٤ب ٔع٤ش٣ وٝ ثٝ ٘فٕ قطوز ٥٘ؿز، اؾشفبزٜ 

 .2«وٙس

  ٘فٕ ش٢ ٥ْٚفٝ ٚفبزاض٢ زض ػب٣٤ ُٔطح ٣ٔ قٛز وٝ ٤ه ٔس٤ط زض ٤ه ٔٗبّٔٝ ٔطثٌٛ ثٝ قطوز

قٛز. چ٥ٙٗ ٔٗبٔلاس٣  ، ٣ٕ٘ثب ا٤ٗ ٚػٛز، ٚفبزاض٢ ٔبٕ٘ ٔٗبٔلاس٣ وٝ ٔشًٕٗ سٗبضو ٔٙبفٕ اؾزثبقس. 

اظ ٔٛاضز ٕٔىٗ اؾز ثٝ ٘فٕ قطوز ثبقٙس. ثط ا٤ٗ اؾبؼ ثؿ٥بض٢ اظ  ٢ف٣ ٘فؿٝ سرّف ٥٘ؿشٙس ٚ زض ثؿ٥بض

ا٘س وٝ اظ ثٝ چبِف وك٥سٖ ٔٗبٔلار نطفبً ثٝ ا٤ٗ ز٥ُِ وٝ  ضا ٚيٕ وطزٜ 3ا٤بلار لبٖ٘ٛ ثٙسضٌبٜ أٗ

كطٌٚ ثٝ ا٤ٙىٝ، افكب٢ وبُٔ زض ذهٛل وٙٙس. ٔ ٔشًٕٗ سٗبضو ٔٙبفٕ ثب ٔس٤ط ٞؿشٙس، حٕب٤ز ٣ٔ

ٚػٛز ا٤ٗ سٗبضو ٔٙبفٕ نٛضر ٌطفشٝ ثبقس ٚ ٔٗبّٔٝ سٛؾٍ اوظط٤ز ٔس٤طاٖ غ٥طش٢ ٘فٕ ٤ب ؾٟبٔساضاٖ 

اؾشفبزٜ زض چ٥ٙٗ  ز زاقشٗ دشب٘ؿ٥ُ آقىبض٢ ثطا٢ ؾٛءثٝ سه٤ٛت ضؾ٥سٜ ثبقس. ٕٔ ٞصا، ثٝ ز٥ُِ ٚػٛ

٥٤س لاظْ ضز سٗم٥ت لطاض ث٥ٍطز ٚ آٖ ٔس٤ط سإض٢ ٔٛٔٗبٔلاس٣، اٌط ٤ه ٔس٤ط ثٝ ٚاؾُٝ ٘مى سى٥ّف ٚفبزا

٥٘ز زض ا٘ؼبْ ٔٗبّٔٝ ثط  ٖ اذص ٘ىطزٜ ثبقس، ثبض اطجبر حؿٗضا اظ ػب٘ت ٔس٤طاٖ غ٥ط ٚاثؿشٝ ٚ ؾٟبٔساض

 .4ٖٟسٜ ٔس٤ط ذٛاٞس ثٛز

 

 

 

                                                 
1. Loyalty Duty 
2. Director’s Guidebook, fourth edition ,59 BUS.Law.10578,1063 (2004) at 1070. 
3. Safe harbor 
4. Model Bus.Corp.ACT ss 8.60-8.63(1979) 
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 « سًء رفتبر ضخصی»ة. مفًُم 

أب٘ز زاض٢ قبُٔ ؾٛء ٘مى ٥ْٚف١ ».آ ٔجٙب٢ َطح زٖٛا٢ 36اظ ا٤ٗ سٛي٥ح زازٜ قس وٝ ٔبزٜ  د٥ف

ثبقس ٚ ٔفْٟٛ ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ زض حمٛق فسضاَ ٚ ا٤بِش٣ ٔٛضز ثطضؾ٣ لطاض ٌطفز. ثب  ٣ٔ« ضفشبض قره٣

ا٤ٙحبَ ٘مى ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ زض ا٤ٗ ٔبزٜ ٔم٥س ثٝ ؾٛء ضفشبض قره٣ ٔس٤ط قسٜ اؾز. ثٙبثطا٤ٗ سج٥٥ٗ  

  وٙس.  ٥٘ع يطٚضر د٥سا ٣ٔ« ؾٛء ضفشبض قره٣»ٔفْٟٛ ٖجبضر 

ؾبوز اؾز ٣ِٚ ؾٛاثك ٔطثٌٛ ثٝ سه٤ٛت « ؾٛء ضفشبض قره٣»آ٢.ؾ٣.آ زض ٔٛضز ٔٗٙب٢ ٖجبضر 

سٛا٘س سب حس٢ ضاٍٞكب ثبقس.  زض ٌعاضق٣ وٝ و٥ٕشٝ ؾٙب ضاػٕ ثٝ ا٤ٗ لبٖ٘ٛ  .آ 36٣ٔٔبزٜ  1976انلاح٥ٝ 

احطاظ ٚػٛز س٥ٟٝ وطزٜ اؾز سهط٤ح قسٜ وٝ اؼ. ا٢. ؾ٣ ثطا٢ اطجبر ٘مى ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ ّٔعْ ثٝ 

لهس ٚال٣ٗ ٔشٟٓ ثطا٢ ٘مى لبٖ٘ٛ ٤ب ؾٛء ضفشبض ٥٘ؿز ثّىٝ إٞبَ زض ا٘ؼبْ ٥ْٚفٝ ٤ب ذٛززاض٢ اظ ا٘ؼبْ 

 . 1 قٛز ٔؿئ٥ِٛز ٞٓ ٘مى ٥ْٚف١ أب٘ز زاض٢ قبُٔ ؾٛء ضفشبض ٔحؿٛة ٣ٔ

ٞب٢ ُٔطح قسٜ زض ذهٛل ٘مى ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ سٛؾٍ ٔس٤طاٖ  ثب سٛػٝ ثٝ آ٘ىٝ ث٥كشط دطٚ٘سٜ

ثط ولاٞجطزاض٢ ٤ب ٔٗبّٔٝ ثب ذٛز سٛؾٍ ٔس٤طاٖ ثٛزٜ، ثطذ٣ زأٙٝ قَٕٛ ؾٛء ضفشبض قره٣ ضا  ٔجش٣ٙ

 ا٘س.  ٔحسٚز ثٝ ازٖب٢ ولاٞجطزاض٢ ٤ب ٔٗبّٔٝ ثب ذٛز سٛؾٍ زا٘ؿشٝ

 Seidel v.Lee ا٘س. ثطا٢ ٔظبَ زض زٖٛا٢ ٞب، ثب ا٤ٗ سفؿ٥ط ٔربِفز وطزٜ زض حب٥ِىٝ ثًٗبً زازٌبٜ

وٙٙسٜ  ثٛز وٝ الساْ ثٝ الب١ٔ زٖٛا ٥ّٖٝ قطوب٢ ازاضٜ  ML-Leeزض نٙسٚق ٌصاض  ذٛاٞبٖ ٤ه ؾطٔب٤ٝ

لب٣٘ٛ٘ ثطا٢ نٙسٚق ضا سٛن٥ٝ بٖ ثٝ ٚاؾ١ُ ا٤ٙىٝ ٤ه ٔٗب١ّٔ غ٥طنٙسٚق ٕ٘ٛز ٚ ازٖب وطز وٝ ٔشٟٕ

ؾٛءضفشبض »ا٘س. ٔشٟٕبٖ ثطا٢ سجطئٝ ذٛز ث٥بٖ زاقشٙس وٝ اؾشب٘ساضز  .آ سرّف وطز36ٜا٘س، اظ ٔبز٠  وطزٜ

.آ  فمٍ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤ط ضا زض ٔٛاضز ٔٗبّٔٝ ثٝ ٘فٕ ذٛز، سٗبضو ٔٙبفٕ ٤ب ػّت 36ض ٔبز٠ ز« قره٣

ٞب٢ ضاػٕ ثٝ ٔبز٠  ٥٤س وطز وٝ ثؿ٥بض٢ اظ دطٚ٘سٜقٛز. زازٌبٜ ثب ٚػٛز آ٘ىٝ سإ ُ ٣ٔٔٙفٗز قره٣ قبٔ

 .آ قبُٔ ا٤ٗ ؾٝ ٔٛضز ٞؿشٙس، أب ا٤ٗ اؾشب٘ساضز ثٝ ٔٛاضز ٤بز قسٜ ٔحسٚز ٘سا٘ؿز. 36

.آ  36وٙٙسٜ، اؾشب٘ساضز ٔبز٠  ٞب٢ ضؾ٥س٣ٌ ٥٘ع ثٝ ٘ٓط زازٌبٜ  ٢ٚIn re Nureen  �Seidel زض زٖب

 ثٝ ٔٛاضز ولاٞجطزاض٢، ٔٗبّٔٝ ثٝ ٘فٕ ذٛز، سٗبضو ٔٙبفٕ ٤ب ٔٛاضز ٔكبثٝ آٟ٘ب، ٔحسٚز ٍ٘طز٤س. 

زازٌبٜ زض ٔٛضز ا٤ٙىٝ   SEC W. PIMCO advisors fund management LLCزض زٖٛا٢ 

قٛز، ٔٛيٕ ضٚق٣ٙ اسربش وطز.  ٣ٔ« ؾٛء ضفشبض قره٣»ساض٢ قبُٔ ٘مى ٥ْٚفٝ أب٘شآ٤ب ٞط ٌٛ٘ٝ 

، لاظْ ٥٘ؿز اؼ.ا٢.ؾ٣ ٔس٣ٖ ولاٞجطزاض٢ ٤ب  36(aثطا٢ اطجبر سرّف اظ ٔبز٠ )»ُٔبثك ٘ٓط زازٌبٜ 

                                                 
1. S. REP. NO. 91-184, at 36 (1969)  
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ٔٗبّٔٝ ثٝ ٘فٕ ذٛز سٛؾٍ ٔس٤ط ثبقس، ثّىٝ وبف٣ اؾز ٣ٖٛ٘ اظ ٘مى ٥ْٚف١ أب٘شساض٢ اظ َط٤ك افٗبَ 

 «. 1ب زض ٔٛاضز ٔمش٣ً اظ َط٤ك إٞبَ زض ا٘ؼبْ ٥ْٚفٝ ٤ب ذٛززاض٢ اظ ا٘ؼبْ ٔؿئ٥ِٛز ضا طبثز وٙسٔظجز ٤

  Prescott v. ALLSTATE LIFEأب ثطذلاف ضؤ٢ زازٌبٜ زض دطٚ٘سٜ فٛق، زض دطٚ٘سٜ 

INSURANCE CO.  ٘جب٤س ثٝ َٛض ٔٛؾٕ « ؾٛء ضفشبض قره٣»اؾشب٘ساضز  ) ٢ زاززازٌبٜ ز٤ٍط ضؤ

ٌصاض٢ ٤ب ز٤ٍط زاض٘سٌبٖ  ّٔٝ ثٝ ٘فٕ ذٛز سٛؾٍ قطوز ؾطٔب٤ٝسفؿ٥ط قٛز ٚ ثب٤س قبُٔ ٔٛاضز٢ ٔظُ ٔٗب

 . 2«اَلاٖبر ٟ٘ب٣٘ ثكٛز

ٞب اسفبق  قٛز زض ٔٛضز زأٙٝ قَٕٛ ؾٛء ضفشبض قره٣ ٔس٤طاٖ ث٥ٗ زازٌبٜ ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ ٔلاحٓٝ ٣ٔ

ؿز وٝ ؾٛءضفشبض قره٣ ٔس٤طاٖ قبُٔ ٔٛاضز ٔٗبّٔٝ ٘٘ساضز. لسض ٔش٥مٗ اظ آضاء زازٌبٟٞب آ٘ٓط ٚػٛز 

  قٛز. ثطا٢ ذٛز، ولاٞجطزاض٢ ، ػّت ٔٙفٗز قره٣ ٚ ٖسْ افكبء زض نٛضر ٚػٛز سٗبضو ٔٙبفٕ ٣ٔ

 

 حمًق اوگلستبن  -ثىذ ديم
ٞب٢  ضز. نٙسٚقزض حمٛق اٍّ٘ؿشبٖ ٥٘ع ٔمطضار وٓ ٚ ث٥ف ٔكبث٣ٟ زض ٔٛضز ٔس٤طاٖ ٚػٛز زا

سكى٥ُ  3ٌصاض٢ ثب ث٥ٙبٖ ثبظ ٌصاض٢ ٔكشطن زض ا٤ٗ وكٛض زض لبِت سطاؾز ٤ب قطوز ؾطٔب٤ٝ ؾطٔب٤ٝ

  .Rounds, et al., 2007)( قٛ٘س ٣ٔ

ٞب٢ ٔكشطن سطاؾش٣ ثسٖٚ قه ٔمطضار ضاػٕ ثٝ سطاؾز لبثُ اٖٕبَ اؾز وٝ  زض ٔٛضز نٙسٚق

زض ٔجحض ثٗس ثٝ سفه٥ُ ثٝ آٖ ذٛا٥ٞٓ دطزاذز. زض ثبقس ٚ  ِٛ ٣ٔ زاضا٢ ؾبثمٝ َٛلا٣٘ زض حمٛق وبٔٗ

٥ٌطز ٖجبضسٙس اظ انلاح٥ٝ  ٞب٢ ٔكشطن قطوش٣ ٥٘ع ٔشٖٛ لب٣٘ٛ٘ وٝ ٔلان ُٖٕ لطاض ٣ٔ ٔٛضز نٙسٚق

 2001ٌصضا٢ ثب ث٥ٙبٖ ثبظ ٔهٛة  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ لبٖ٘ٛ ثبظاضٞب ٚ ذسٔبر ٔب٣ِ سحز ٖٙٛاٖ ٔمطضار قطوز

زٚ ٔمطضٜ ٤بز قسٜ ثٝ ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ ٔس٤ط سهط٤ح قسٜ .  زض ٞط 20064ٞب ٔهٛة  ٚ لبٖ٘ٛ قطوز

اؾز. لبٖ٘ٛ ثبظاضٞب ٚ ذسٔبر ٔب٣ِ دؽ اظ آ٘ىٝ ٔس٤طاٖ نٙسٚق ضا ْٔٛف ثٝ حفّ ٔٙبفٕ وبضوٙبٖ ٚ 

ٞب زض لجبَ نٙسٚق ٕٞبٖ ْٚب٤ف  وٙس وٝ ٔس٤طاٖ نٙسٚق قٕبضز، سهط٤ح ٣ٔ ؾٟبٔساضاٖ ذٛز ثط٣ٔ

.  ثٙبثطا٤ٗ ػٟز سج٥٥ٗ زل٥ك 5زاضٞؿشٙس جبَ قطوز زاض٘س، ٖٟسٜٞب زض ل أب٘شساض٢ ضا وٝ ٔس٤طاٖ قطوز

ٞب زض اٍّ٘ؿشبٖ، ُٔبِٗٝ ْٚب٤ف أب٘شساض٢ ٔس٤طاٖ زض لجبَ قطوز  ٞب ٚ ْٚب٤ف ٔس٤طاٖ نٙسٚق ٔؿئ٥ِٛز

                                                 
1. PIMCO Advisors Fund Mgmt., 341 F. Supp. 2d at 459. 
2.  341 F. Supp. 2d 1023 (N.D. III.2004).  
3. Open End Investment Company (OEIC) 
4. Section 170 of the Companies Act of 2006. 
5. Section 35 of Financial Services and Markets, the open-ended investment companies regulation 
2001. 
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ثبقس،  ٣ٔ 2006ٞب٢  ٞب ٖٕسسبً لبٖ٘ٛ قطوز يطٚضر زاضز. اٌطچٝ وٝ ٔجٙب٢ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ قطوز

ا٢  ِٛ ٥٘ع حبئع ا٥ٕٞز ٤ٚػٜ بْ حمٛل٣ اٍّ٘ؿشبٖ قبُٔ ض٤ٚٝ لًب٣٤ ٚ وبٔٗٔٙبثٕ ز٤ٍط حمٛل٣ زض ٘ٓ

ْٚب٤ف  ٞب ٔمطض زاقشٝ ٖلاٜٚ ثط ْٚب٤ف ٔمطض زض ا٤ٗ لبٖ٘ٛ، لبٖ٘ٛ قطوز 170ٞؿشٙس سب ػب٥٤ىٝ ٔبزٜ 

ٖلاٜٚ ٘حٜٛ  الاػطاؾز. ثٝ ِٛ ٚ انَٛ ا٘هبف ٕٞنٙبٖ ثطا٢ ٔس٤طاٖ  لاظْ ٖبْ ٔس٤طاٖ ٔجش٣ٙ ثط وبٔٗ

ِٛ ٚ انَٛ ا٘هبف ثبقس. ثط ا٤ٗ اؾبؼ زض و٥ّٝ  ٤ف ٔس٤طاٖ ٥٘ع ثب٤س ٔكبثٝ ثب ضٚـ سفؿ٥ط وبٔٗسفؿ٥ط ْٚب

ضاٍٞكب  1ا٢ فبلس سهط٤ح ضٚق٣ٙ ثبقٙس، ض٤ٚٝ لًب٣٤ ِٝٛاضز٢ وٝ لٛا٥٘ٗ ٔهٛة زض ذهٛل ٔؿإٔ

ض٤ٚٝ لًب٣٤ وٝ ثٝ سسض٤غ زض ََٛ نسٚ دٙؼبٜ ؾبَ زض حمٛق اٍّ٘ؿشبٖ . Hudson, 2012))ذٛاٞس ثٛز 

ٞب قىُ ٌطفشٝ اؾز غبِجب ثط ٔجٙب٢ ٔفب٥ٞٓ حمٛل٣ سطاؾز قىُ  ذهٛل ْٚب٤ف ٔس٤طاٖ قطوز زض

 ٥٤س٢ ثط آٖ ظزٜ قسٜ اؾز.  ٞب ٟٔط سإ ٌطفشٝ اؾز ٚ چٙب٘نٝ ث٥بٖ قس، زض لبٖ٘ٛ قطوز

و٣ّ ْٚب٤ف ٔطالجز ٚ ٟٔبضر  زض زٚ زؾش١ثٝ َٛض َٕٔٗٛ ْٚب٤ف ٔس٤طاٖ زض حمٛق اٍّ٘ؿشبٖ 

-170)زض ٔٛاز   ٥ٌ2006طز وٝ زض لبٖ٘ٛ قطوشٟب٢  زاقشٗ ٚ ْٚب٤ف أب٘شساض٢ ٔٛضز ُٔبِٗٝ لطاض ٣ٔ

ٌب٘ٝ  ثٙس٢ ثط اؾبؼ وبضوطزٞب٢ زٚ سمؿ٥ٓاؾز. ا٤ٗ  ٥٘ع ٔس٘ٓط لطاض ٌطفشٝثٝ قطح د٥ف ضٚ (  177

٘فٗبٖ  ٞب٢ ش٢ ٢ اظ زاضا٣٤ز ٚ ٍٟ٘ساضٔس٤طاٖ ثُٕٗ آٔسٜ وٝ اظ ٤ىؿٛ ثٗٙٛاٖ ٤ه سطاؾش٣ ٥ْٚفٝ حفبْ

ؾطٔب٤ٝ ؾٟبٔساضاٖ ضا چٙس ثطاثط  ،زاض ٞؿشٙس ٚ اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط ثب٤س ثب ثط ٖٟسٜ ٌطفشٗ ض٤ؿهٜ ضا ٖٟس

قٛ٘س وٝ ٞط ؾ٥ؿشٓ حمٛل٣ ضا زض ُٖٕ  ٕ٘ب٤ٙس. ا٤ٗ ْٚب٤ف زٌٚب٘ٝ ٥َف ٚؾ٣ٗ٥ اظ ضفشبضٞب ضا قبُٔ ٣ٔ

قسٜ سب ثب اؾشفبزٜ اظ ٔفب٥ٞٓ سطاؾز وٝ اظ د٥ف زض ؾ٥ؿشٓ  ثب ٔكىُ ٔٛاػٝ ذٛاٞس وطز. زض ثط٤شب٥٘ب سلاـ

 حمٛل٣ ا٤ٗ وكٛض ٚػٛز زاقشٝ اؾز ثٝ ضفٕ اثٟبٔبر ثٛػٛزآٔسٜ زض ذهٛل ْٚب٤ف ٔس٤طاٖ ثذطزاظ٘س
(Pettet,2009) . 

زاض ٞؿشٙس. ا٥ٔٗ ثٝ َٛض ٔرشهط  د٥ف اظ ا٤ٗ ٌفش٥ٓ وٝ ٔس٤طاٖ نٙسٚق ْٚب٤ف أب٘شساض٢ ضا ٖٟسٜ

زاض ٕ٘ب٤ٙس٣ٌ ٤ب الساْ اظ ػب٘ت ز٤ٍط٢ زض قطا٣ُ٤  ٤ه ٔٛيٛٔ ذبل ٖٟسٜقره٣ اؾز وٝ زض 

ا٥ٔٗ  قٛز. ثٙبثطا٤ٗ ٣ٔ ٥ٌ2ط٢ ٤ه ضاثُٝ اظ ٘ٛٔ سطاؾز ٤ب ا٥َٕٙبٖ سؼبض٢ اؾز وٝ ٔٙؼط ثٝ قىُ

قره٣ اؾز وٝ ٔشٟٗس اؾز زض ػٟز ٔٙبفٕ ز٤ٍط الساْ وٙس ٔب٘ٙس ٕ٘ب٤ٙسٜ زض ثطاثط ان٥ُ، ٔكبٚض 

ٚ ٔس٤ط زض ثطاثط قطوز. ا٥ٔٗ زاضا٢ ْٚب٤ف٣ اؾز وٝ َجك انَٛ ا٘هبف ثطا٢ حمٛل٣ زض ٔمبثُ ٔكشط٢ 

. (Rush, et al.,  2006)قٛز  وٙٙس، ثط ا٥ٔٗ سح٥ُٕ ٣ٔ حٕب٤ز اظ اقربن٣ وٝ اظ ػب٘ت آٟ٘ب الساْ ٣ٔ

 قٛز:  ٞب قبُٔ ْٚب٤ف ش٤ُ ٣ٔ ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢ زض حمٛق قطوز

                                                 
1. Case Law 
2. Business Confidence  
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زض ٔحسٚزٜ اذش٥بضار آ٘ؿز وٝ اٚلاً ٔس٤ط ثب٤س الساْ زض ٔحسٚزٜ اذش٥بضار: ٔٙٓٛض اظ الساْ  .1

زض چبضچٛة اؾبؾٙبٔٝ الساْ وٙس ٚ طب٥٘بً اظ اذش٥بضار ذٛز زض ػٟز اٞساف٣ وٝ ثٝ ٚاؾُٝ آٟ٘ب 

زوشط٤ٗ اٞساف »ِٛ  ا٤ٗ اذش٥بضار ثٝ ٢ٚ اُٖب قسٜ، اؾشفبزٜ وٙس. ثٝ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ زض وبٔٗ

قٛز  ثٝ آٖ اقبضٜ ٣ٔ ٗ ٥٘ز وٝ ش٤لاًالسأبر ٔغب٤ط ثب حؿقٛز. ثط ذلاف  اَلاق ٣ٔ 1«وبُٔ

شٝ زض ٔؼٕٕ ٣ٕٖٔٛ قطوز لبثُ السأبر ٔس٤ط وٝ ذبضع اظ ح٥ُٝ اذش٥بضار ٢ٚ نٛضر ٌطف

   . (Rush, et al.,  2006)اؾز  سٙف٥ص

٥٘ز زض لجبَ قطوز: ض٤ٚٝ لًب٣٤ اٍّ٘ؿشبٖ زض سٛي٥ح  سٛؾٗٝ ٔٛفم٥ز قطوز ٤ب زاقشٗ حؿٗ .2

٥٘ز زض ضاؾشب٢ ٔٛفم٥ز قطوز الساْ  وٝ ٔس٤طاٖ ثب حؿٗ زا٘س ب ٣ٔا٤ٗ ٥ْٚفٝ آ٘طا ثس٤ٗ ٔٗٙ

وٝ السأبر آٟ٘ب ث٥كشط٤ٗ ٔٙبفٕ ضا ثطا٢ قطوز ثٝ ٕٞطاٜ زاقشٝ ثبقٙس. زض ٚالٕ  ٕ٘ب٤ٙس ثُٛض٢

ٔس٤ط زض ا٘ؼبْ ْٚب٤ف ذٛز زض لجبَ قطوز، ٘جب٤س ثٝ ز٘جبَ ػّت ٔٙفٗز قره٣ ثطا٢ ذٛز 

٥٘ز ػٟز ٔٙبفٕ قطوز الساْ  ثب حؿٗٝ ٔس٤ط٢ . ػٟز سكر٥م ا٤ٗ أط و٤2ب ز٤ٍط٢ ثبقس

وٙس، ٥ٗٔبضٞب٣٤ اضائٝ قسٜ اؾز اظ ػّٕٝ آ٘ىٝ ٔس٤ط ثب٤س زض ا٘ؼبْ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ٔٛاضز ش٤ُ ضا  ٣ٔ

، ٥٘بظ ثٝ ٥ٌط٢ زض ثّٙس ٔسر، ٔٙبفٕ وبضوٙبٖ قطوز ِحبِ وٙس: ٘شب٤غ احشٕب٣ِ ٞطٌٛ٘ٝ سه٥ٕٓ

ازاضٜ قطوز ثط ط٥ط ٘حٜٛ ، سإٖ ٚ غ٥طٜوٙٙسٌب وٙٙسٌبٖ، ٔهطف ٥ٔٗضٚاثٍ سؼبض٢ قطوز ثب سإ

ٝ ٤ه ٕ٘ب٤س ٌطچ اؾشفبزٜ ٣ٔ ٛال٣ٗ وٝ ٔس٤ط اظ أٛاَ قطوز ؾٛء. زض ٔػبٔٗٝ ٚ ٔح٥ٍ ظ٤ؿز

زض  3اـ لبثُ سهٛض ٥٘ؿز أب ٔس٤طاٖ ثٝ ٔظبثٝ سطاؾش٣ ي٣ٕٙ ضاثُٝ سطاؾز ثب سٗط٤ف حمٛل٣

   .  (Rush, et al., 2006 also  Pettet, 2009)قٛ٘س  ٘ٓط ٌطفشٝ ٣ٔ

لًبٚر ٔؿشمُ: ٔس٤طاٖ ثب٤س سه٥ٕٕبر ذٛز ضا ثٝ َٛض ٔؿشمُ اسربش وٙٙس ٚ سحز  اٖٕبَ .3

٘فٛش لطاض ٥ٍ٘ط٘س. ثٝ َٛض  سإط٥ط اقربل ز٤ٍط ٔٗ ػّٕٝ اقربل طبِض ٤ب ؾب٤ط ٔس٤طاٖ ش٢

٤ه  .Insurance Co. Ltd (1995)  Equitable Fire Insurance Coٔظبَ زض زٖٛا٢  

وٙشطَ ذٛز زاقز ٚ سٛا٘ؿز ولاٞجطزاض٢ لبثُ سٛػ٣ٟ ٔس٤ط اػطا٣٤ ٔس٤طاٖ ز٤ٍط ضا سحز 

اظ أٛاَ قطوز ثٕٙب٤س. ثٙبثطا٤ٗ ٔس٤طاٖ ثب٤س اظ ا٤ٙىٝ سحز وٙشطَ ز٤ٍطاٖ لطاض ث٥ٍط٘س ثب 

وٝ اٖٕبَ . اِجشٝ زض نٛضسHudson, 2001٣)  ( اٖٕبَ لًبٚر ٔؿشمُ اػشٙبة وٙٙس

ٔٙٗمس ٕ٘ٛزٜ ٔحسٚز قسٜ  نلاحس٤س ٔس٤ط زض چبضچٛة اؾبؾٙبٔٝ ٤ب لطاضزازٞب٣٤ وٝ قطوز

 (Companies Act 2006)ثبقس، ٔس٤ط ثٝ ػٟز ٘مى ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ٔؿئَٛ قٙبذشٝ ٘رٛاٞس قس 

                                                 
1. Proper Purposes Doctrine  
2. Re Smith v Fawcett & Fawett ltd(1942) and Dorchester Finance v. Stebbing (1989) 
3.  Constructive trustee 
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اـ زض لجبَ  اػشٙبة اظ سٗبضو ٔٙبفٕ: ٔس٤ط ٔشٟٗس اؾز اػبظٜ ٘سٞس ٔٙبفٕ قره٣ اٚ ثب ٥ْٚفٝ .4

اَٚ،  وٙس؛ قطوز سٗبضو د٥سا وٙس. ثٝ َٛض َٕٔٗٛ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ  زض زٚ ٔٛضز ٔهساق د٥سا ٣ٔ

٘فٕ اؾز ٔب٘ٙس ٔٛاضز٢ وٝ ٔس٤ط ٤ب ثؿشٍبٖ اٚ َطف  لطاضزازٞب٢ قطوز وٝ ٔس٤ط زض آٖ ش٢

لطاضزاز ثب قطوز لطاض ٌطفشٝ ٤ب ٔس٤ط سٛؾٍ ز٤ٍط٢ ثٝ ا٘ٗمبز لطاضزاز سطغ٥ت قسٜ ثبقس. ٚلش٣ 

سٛا٘س ٤ى٣ اظ ضاٞىبضٞب٢  ٕ٘ب٤س قطوز ٣ٔ ٤ه ٔس٤ط اظ ا٘ؼبْ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ذٛز سر٣ُ ٣ٔ

ضا ٔس٘ٓط لطاض زٞس. زض ٚالٕ زض حمٛق اٍّ٘ؿشبٖ لطاضزازٞب٣٤ وٝ ٔس٤طاٖ زض آٖ  ػجطا٣٘ ش٤ُ

سٛا٘س  ٘ف٣ٗ ٣ٔ قٛ٘س وٝ ٞط ش٢ ٔحؿٛة ٣ٔ 1٘فٕ ثبقٙس اظ ػّٕٝ لطاضزازٞب٢ لبثُ اثُبَ ش٢

سٛا٘س ٔس٤ط ضا ّٔعْ ٕ٘ب٤س وٝ ٔٙبف٣ٗ  ثُلاٖ آٟ٘ب ضا اظ زازٌبٜ سمبيب ٕ٘ب٤س. ٕٞن٥ٙٗ قطوز ٣ٔ

ٞب ٚ غ٥طٜ ضا ثٝ قطوز دطزاذز ٤ك وؿت ٕ٘ٛزٜ قبُٔ ٞسا٤ب، ٔجبِغ و٥ٕؿ٥ٖٛضا وٝ اظ ا٤ٗ َط

حُ ؾْٛ ٤ب ٕٞبٖ ُٔبِجٝ يطضٞب٢ ٚاضزٜ  سٛا٘س ثٝ ػب٢ زٚ ضاٞىبض فٛق ضاٜ ٕ٘ب٤س. قطوز ٣ٔ

 .(Rush, et al., 2006)٥ٌطز  ضا ٥٘ع زض د٥ف

أٛاَ قطوز ز٥ٔٚٗ ٔهساق ؾٛء اؾشفبزٜ اظ أٛاَ قطوز اؾز. ٔس٤طاٖ ثٝ سجٕ ْٚب٤ف ذٛز 

ضا زض اذش٥بض زاض٘س ٚ ٕٞٛاضٜ زض ٔٗطو ذُط اؾشفبزٜ اظ ا٤ٗ أٛاَ لطاض زاض٘س. اِجشٝ أٛاَ 

قطوز ضا ٘جب٤س ٔحسٚز ثٝ أٛاَ ّٕٔٛؼ زا٘ؿز ثّىٝ ا٤ٗ أٛاَ ٥َف ٚؾ٣ٗ٥ اظ أٛاَ قبُٔ 

 .  (Pettet, 2009) ٥ٌطز ٞب٢ فىط٢ ٚ حش٣ فطنشٟب٢ سؼبض٢ ضا ٥٘ع زض ثط ٣ٔ  ٔبِى٥ز

لجَٛ ٔعا٤ب اظ ػب٘ت اقربل طبِض: ٔس٤طاٖ ٘جب٤س اظ ػب٘ت اقربل طبِض ثٝ اٖشجبض ؾٕز ٖسْ  .�

ذٛز، ٔعا٤ب٣٤ ضا لجَٛ وٙٙس. زض ٚالٕ ّٖز ان٣ّ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ ٔجش٣ٙ ثط ٚػٛز سٗبضو 

ثبقس. ثٙبثطا٤ٗ اٌط لجَٛ ا٤ٗ ٔعا٤ب ثٝ َٛض ٔشٗبضف اظ ٔٛاضز سٗبضو ٔٙبفٕ ٔحؿٛة  ٔٙبفٕ ٣ٔ

 ,Companies Act, 2006( ثطقٕطز٘مى ٥ْٚفٝ سٛؾٍ ٔس٤ط  ٘طا اظ ٔٛاضزاٖ آسٛ ٘كٛز، ٣ٕ٘

Section 176 .( 

 ,Companies Act, 2006)٥ْٚفٝ اٖلاْ ٔٙبفٕ ذٛز زض ٔٗبٔلار ٤ب سؿ٤ٛٝ ز٤ٖٛ قطوز  .�

section 177)  :  زض نٛضس٥ىٝ ٔس٤ط ٤ه قطوز ثُٛض ٔؿشم٥ٓ ٤ب غ٥طٔؿشم٥ٓ زض ٔٗبٔلار ٤ب

٘فٕ ثٛزٖ ذٛز ٚ ٔحسٚزٜ آ٘طا ثٝ ز٤ٍطاٖ  ب٤س ٔٛيٛٔ ش٢٘فٕ ثبقس ث سطس٥جبر قطوز ش٢

ٔس٤طاٖ اَلأ زٞس. ا٤ٗ اَلا٥ٖٝ ثب٤س لجُ اظ آ٘ىٝ قطوز ٔٗبّٔٝ ضا ٔٙٗمس ٕ٘ٛزٜ ٤ب سطس٥جبر 

دطزاذز ضا فطاٞٓ وٙس، اٖلاْ قٛز. اِجشٝ ٘حٜٛ اٖلاْ ا٤ٗ اَلا٥ٖٝ زض لبٖ٘ٛ ٔٛضز اقبضٜ لطاض 

 ). Companies Act, 2006, Section 177 (اؾز  ٌطفشٝ وٝ آٖ اظ اٖلاْ وشج٣ ٤ب قفب٣ٞ

                                                 
1. Voidable 
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٘فٕ ثٛزٖ ٔس٤ط زض ٔٗبٔلار ثٝ چٝ ٔٗٙبؾز، سٛي٥ح٣ اضائٝ ٘كسٜ ٚ  زض لبٖ٘ٛ ضاػٕ ثٝ ا٤ٙىٝ ش٢

اَلا٥ٖٝ ٔس٤ط Hudson, 2012)  (سٛاٖ ا٤ٗ انُلاح ضا ثٝ َٛض ٔٛؾٕ سفؿ٥ط وطز  ثٙبثطا٤ٗ ٣ٔ

س اَلاٖبر ث٥كشط٢ اضائٝ ٕ٘ب٤س سب ضفٕ اثٟبْ ثب٤س وبُٔ ٚ زل٥ك ثبقس، زض غ٥ط ا٤ٙهٛضر ٔس٤ط ثب٤

 .(Companies Act, 2006, Section 177(3))قٛز

ٞب٢ ٔكشطن قطوش٣  قٛز آ٘ؿز وٝ نٙسٚق ٌفشٝ ثطزاقز ٣ٔ آ٘نٝ ثٝ َٛض ٔرشهط اظ ُٔبِت د٥ف

ٌصاض٢ ثب ث٥ٙبٖ ثبظ ٚ ٚ زض وكٛض اٍّ٘ؿشبٖ زض  زض ا٤بلار ٔشحسٜ سحز ٖٙٛاٖ قطوز ٔس٤ط٤ز ؾطٔب٤ٝ

ٞب٢ ٔكشطن قطوش٣  ٌصاض٢ ثب ث٥ٙبٖ ثبظ لبثُ سكى٥ُ ٞؿشٙس. زض ٔٛضز نٙسٚق ؾطٔب٤ٝنٙسٚق  لبِت

ُٔبثك لٛا٥٘ٗ ٔٛػٛز زض ٞط زٚ وكٛض ٔس٤طاٖ زاضا٢ ْٚب٤ف أب٘شساض٢ زض لجبَ قطوز ٞؿشٙس. ثب ا٤ٙحبَ 

ْب٤ف ا٘س. زض حمٛق اٍّ٘ؿشبٖ ثٝ ٔٛػت لبٖ٘ٛ ٕٞبٖ ٚ زض ٞط زٚ وكٛض ْٚب٤ف أب٘شساض٢ سٗط٤ف ٘كسٜ

الاػطاؾز ٚ ا٤ٗ ْٚب٤ف أب٘شساض٢  ٞب ٥٘ع لاظْ ٞب ثطا٢ ٔس٤طاٖ نٙسٚق أب٘شساض٢ ٔس٤طاٖ زض قطوز

ِٛ ٚ ْٚب٤ف  ٖلاٜٚ ثط آ٘نٝ زض لبٖ٘ٛ ٔٛضز سهط٤ح لطاض ٌطفشٝ قبُٔ ْٚب٤ف أب٘شساض٢ زض وبٔٗ

زض ٔٛضز قٛز. زض حمٛق وكٛض ا٤بلار ٔشحسٜ ٔمطضٜ نط٤ح٣  أب٘شساض٢ ُٔبثك انَٛ ا٘هبف ٥٘ع ٣ٔ

ٞب ٚػٛز ٘ساضز  ٞب زض ٔٛضز ٔس٤طاٖ نٙسٚق اػطا٢ لٛاٖس ٘بْط ثط ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ زض حمٛق قطوز

چٙب٘ىٝ زض  ٞب ٚ سطاؾز ٥ِىٗ ض٤ٚٝ لًب٣٤ ا٤ٗ وكٛض ثطا٢ سج٥٥ٗ زأٙٝ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ثٝ حمٛق قطوز

 اؾز.    سٕؿه وطزٜ ٔجحض ثٗس٢ سٛي٥ح زازٜ ذٛاٞس قس،

 

 َبی مطتزن ثز اسبط ممزرات تزاست  مذیزان صىذيقمسئًلیتُبی  -مجحث ديم

ثبقس. زض ٚالٕ زض ثؿ٥بض٢  ٔٙجٕ ز٤ٍط٢ وٝ زض ذهٛل ْٚب٤ف ٔس٤طاٖ ٚػٛز زاضز، ٔمطضار سطاؾز ٣ٔ

قٛ٘س سب ٔمطضار حمٛق  ٞب٢ سؼبض٢ سكى٥ُ ٣ٕ٘ ٌصاض٢ زض لبِت قطوز ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ اظ ٔٛاضز نٙسٚق

وٙٙسٜ ٔحسٚزٜ اذش٥بضر ٚ  ا٤ٗ ؾٙس سطاؾز اؾز وٝ س٥٥ٗٗ ٞب ٘بْط ثط ّٖٕىطز ٔس٤طاٖ ثبقس، ثّىٝ قطوز

 ثبقس.  ْٚب٤ف ٔس٤طاٖ ٣ٔ

قٛز. زض ا٤بلار  ٞب ٔمب٤ؿٝ ٣ٔ ِٛ ْٚب٤ف أب٘شساض٢ ثًٗبً ثب ْٚب٤ف سطاؾش٣ اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط زض وبٔٗ

 ٞب زض ُٖٕ ثطا٢ سج٥٥ٗ ٔفْٟٛ ٔشحسٜ آٔط٤ىب ٥٘ع ثب ٚػٛز ؾىٛر لبٖ٘ٛ زض ٔٛضز ٔفْٟٛ أب٘شساض٢ زازٌبٜ

وٙٙس. ثط ا٤ٗ اؾبؼ زض ازأٝ ػٟز سى٥ُٕ ٔجبحض ضاػٕ ثٝ  ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ثٝ ٔمطضار ٖبْ سطاؾز اؾشٙبز ٣ٔ

ٞب٢ ٔس٤طاٖ ثط اؾبؼ ٔمطضار سطاؾز ٔٛضز  ٞب٢ ٔس٤طاٖ زض وكٛضٞب٢ ٔٛضز ثطضؾ٣، ٔؿئ٥ِٛز ٔؿئ٥ِٛز

 ٥ٌطز. سسل٥ك لطاض ٣ٔ
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ب٢ اػشٕب٣ٖ ذبن٣ قىُ ٌطفز. ٞ ِٛ ثط اطط يطٚضر سطاؾز ثٗٙٛاٖ ٤ى٣ اظ ٔٙبثٕ ٟٔٓ حمٛق وبٔٗ

ِٛ ٚ ا٤ؼبز  ٥ٌط٢ لٛاٖس حمٛق وبٔٗ حمٛلسا٘بٖ لطٖٚ ٚؾ٣ُ ثٝ ٔٙٓٛض فبئك آٔسٖ ثط قسر ٚ ؾرز

٢ ز٥ٔلا 13ٚ  12ٞب٢ حمٛل٣ ثٛػٛز آٔس. سطاؾز زض اٍّ٘ؿشبٖ زض ََٛ لطٖٚ  ٥ٌط٢ اُ٘ٗبف زض سه٥ٕٓ

ٔشهطف٥ٗ آٟ٘ب زاقشٙس،  زض د٣ ٔكىلاس٣ وٝ ػٍٙؼ٤ٛبٖ ن٥ّج٣ زض ثبظدؽ ٌطفشٗ ألان ذٛز اظ

ؾذطز٘س ٣ِٚ  ٌؿشطـ ٤بفز. ا٤ٗ ػٍٙؼ٤ٛبٖ د٥ف اظ سطن ألان ذٛز آٟ٘ب ثٝ أب٘ز ٘عز ز٤ٍط٢ ٣ٔ

٥ٌط٢ ألان ذٛز ٘جٛز٘س. لٛا٥٘ٗ اٍّ٘ؿشبٖ زض آٖ ظٔبٖ ٔبِى٥ز ٔبِى٥ٗ  دؽ اظ ثبظٌكز لبزض ثٝ ثبظدؽ

ِٝ إز ضا ٘عز قبٜ ثطز٘س ٚ قبٜ حُ ٔؿٛقٙبذشٙس. اظ ا٤ٙطٚ ػٍٙؼ٤ٛبٖ ٖطو حبَ ذ ا٥ِٚٝ ضا ثٝ ضؾ٥ٕز ٣ٕ٘

ضا ثٝ ٟٔطزاض ؾُّٙش٣ اضػبٔ زاز. ٟٔطزاض ؾُّٙش٣ ا٤ٗ اذش٥بض ضا زاقز وٝ ثط اؾبؼ ٖسَ ٚ ا٘هبف 

زاز ٚ زض احىبْ  ٥ٌط٢ الساْ ٕ٘ب٤س. ٟٔطزاض ؾُّٙش٣ زٖب٢ٚ ػٍٙؼ٤ٛبٖ ضا ٔٛضز ضؾ٥س٣ٌ لطاض ٣ٔ سه٥ٕٓ

أٛاَ ضا ثٝ ٘فٕ ٔبِى٥ٗ حم٥م٣ آٖ )ػٍٙؼ٤ٛبٖ( قٙبذز وٝ ثب٤س  ذٛز ٔشهطف٥ٗ ضا ٔبِه لب٣٘ٛ٘ ٣ٔ

٘س زوط ٍٟ٘ساض٢ وطزٜ ٚ دؽ اظ زضذٛاؾز ٔبِى٥ٗ حم٥م٣ ثب٤س ٔبِى٥ز أٛاَ ضا ثٝ آٟ٘ب ٔٙشمُ ٣ٔ

 .  (4-1392،3، دػٚٞف، سٛؾٗٝ ٚ ُٔبِٗبر اؾلا٣ٔ )ٔس٤ط٤ز

بز٤ك آٖ زض وٝ زض حبَ حبيط ٔه دؽ اظ آٖ ٔفْٟٛ ٚ زأٙٝ ٟ٘بز سطاؾز ثؿ٥بض ٌؿشطزٜ قس. ثُٛض٢ 

حمٛق اٍّ٘ؿشبٖ آ٘مسض ٌؿشطزٜ اؾز وٝ قبُٔ ٚن٥ز، ٞجٝ، ٚوبِز ٚ ... ٥٘ع ٥ٔكٛز. زض ٘ش٥ؼٝ ا٤ٗ 

ٕ٘ب٤س سب آ٘ؼب وٝ چ٥ٙٗ ث٥بٖ قسٜ،  ٌؿشطز٣ٌ ٔهبز٤ك، سطاؾز ٘مف ٔٛطط٢ زض ضٚاثٍ اػشٕب٣ٖ ا٤فب ٣ٔ

 ٤1ٗ سطاؾز ذٛاٞس ثٛزٞط ٌبٜ ٔب٣ِ غ٥ط اظ ٔبِى٥ز زض سهطف وؿ٣ ثبقس، ٕٔٗٛلاً سحز ٖٙٛا٣٘ اظ ٖٙبٚ

 . (1383، ٕٞىبضاٖ)سفطق٣ ٚ 

ا٢ اؾز وٝ زض آٖ قره٣ ثٝ ٘بْ  سطاؾز ضاثُٝ»ٕ٘ب٤س:  دطٚفؿٛض و٥شٖٛ سطاؾز ضا چ٥ٙٗ سٗط٤ف ٣ٔ

ْٔٛف ثٝ ٍٟ٘ساض٢ ٔبَ )آٖ اظ ٔٙمَٛ ٤ب غ٥طٔٙمَٛ( ثٝ ٘فٕ ثطذ٣ اظ  2سطاؾش٣ ثط اؾبؼ لٛاٖس ا٘هبف

ثّىٝ بقس. زض چ٥ٙٗ ضٚق٣ ٔٙبفٕ ٚال٣ٗ ٔبَ ثٝ سطاؾش٣ سّٗك ٘ساضز اقربل ٤ب ثٝ ٘فٕ ٔمبنس ٔؼبظ لب٣٘ٛ٘ ث

ثٙس٢ و٣ّ  زض ٤ه سمؿ٥ٓ. (Padifeid, 1981)« ٥ٌطز ؾؽ سّٗك ٣ٔؤثٝ ش٤ٙفٕ ٤ب ٞسف ٔٛضز ٘ٓط ٔ

قٛز؛ سطاؾز ذهٛن٣ سطاؾش٣ اؾز وٝ  سطاؾز ثٝ زٚ زؾشٝ سطاؾز ذهٛن٣ ٚ ٣ٕٖٔٛ سمؿ٥ٓ ٣ٔ

ٕ اؾز ٚ سطاؾز ٣ٕٖٔٛ سطاؾش٣ اؾز وٝ زاضا٢ ٔمبنس ٘ف زاضا٢ ٤ه ٤ب چٙس ٘فط قرم ثٗٙٛاٖ ش٢

                                                 
1. D.J Hoyton,  The Law of Trusts, Sweet and Maxwell, London, 1989, p.5. 

ٔٙٓٛض ُٔٙٗف ؾبذشٗ آٖ قىُ ٌطفز.  ِٛ ٚ ثٝ . ا٘هبف ثرك٣ اظ ٘ٓبْ حمٛل٣ اٍّ٘ؿشبٖ اؾز وٝ ثٝ ِحبِ سبض٤ر٣ ثٝ ٔٛاظار وب2ٗٔ

٥ٌطز  ٞب٢ آٖ لطاض ٣ٔ ا٢ ضا ثطا٢ ذٛز ا٤ؼبز ٕ٘ب٤س وٝ ٔجٙب ٚ اؾبؼ ضؾ٥س٣ٌ ا٘هبف زض ََٛ اػطا٤ف زض اٍّ٘ؿشبٖ سٛا٘ؿز لٛاٖس د٥ن٥سٜ

بٔٗ ِٛ ، فهّٙبٔٝ ، ٔطس٣ً، لٛاٖس ا٘هبف زض ٘ٓبْ وِٗٝ ث٥كشط زض ا٤ٗ ذهٛل ض.ن. ٖبزَقٛز. ثطا٢ ُٔب ٚ ثٝ آٖ لٛاٖس ا٘هبف اَلاق ٣ٔ

 .  179-192، نم 1389، ثٟبض  1، قٕبضٜ 40حمٛق، ٔؼّٝ زا٘كىسٜ حمٛق ٚ ّْٖٛ ؾ٥بؾ٣ زا٘كٍبٜ سٟطاٖ، زٚضٜ 
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ثبقٙس. آ٘نٝ زض ُٔبِٗٝ ٔؿئ٥ِٛز  ٞب٢ آٖ ٔطزْ ٤ب ٌط٣ٞٚ اظ آ٘بٖ ٣ٔ ٘فٕ اِٙفٗٝ اؾز ٚ ش٢ ذ٥ط٤ٝ ٚ ٖبْ

٥ٌطز سطاؾز ذهٛن٣ اؾز  ثرف لًبر لطاض ٣ٔ ٌصاض٢ ٔكشطن اِٟبْ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٔس٤طاٖ زض نٙسٚق

قٛز.  سطاؾز نط٤ح ظٔب٣٘ ثٝ ٚػٛز  ٣ٔ 2طاؾز حى٣ٕٚ س 1وٝ ذٛز قبُٔ سطاؾز نط٤ح، ي٣ٕٙ

آ٤س وٝ ا٤ؼبزوٙٙسٜ سطاؾز ثب لهس ٚ سٛػٝ وبُٔ سه٥ٕٓ ثٝ ا٤ؼبز ٤ه سطاؾز زض ٔٛضز أٛاَ ٚ  ٣ٔ

٥ٌطز. سطاؾز ي٣ٕٙ ثطذلاف سطاؾز  زاضا٣٤ ذٛز ثطا٢ ظٔبٖ ح٥بر ٤ب ثطا٢ ظٔبٖ دؽ اظ فٛر ذٛز ٣ٔ

ٍ لب٣٘ٛ٘ سطاؾز نط٤ح ٚػٛز ٘ساقشٝ ثبقس، ثب ا٤ٗ ٚػٛز قٛز وٝ ثطذ٣ اظ قطا٤ نط٤ح ظٔب٣٘ ا٤ؼبز ٣ٔ

اِٛػٛز ثبقس. ثطذلاف زٚ سطاؾز لج٣ّ،  لهس َطف٥ٗ ثطا٢ ا٤ؼبز ٤ه سطاؾز لبثُ اؾشٙجبٌ ٚ ٔفطٚو

٥ٌطز ثّىٝ ثط اؾبؼ حىٓ لبٖ٘ٛ ثٗٙٛاٖ  سطاؾز حى٣ٕ ثٛاؾُٝ سٛافك نط٤ح ٤ب ي٣ٕٙ َطف٥ٗ قىُ ٣ٕ٘

افشس وٝ ٤ه ُٖٕ ذلاف لبٖ٘ٛ ضخ زازٜ  قٛز ٚ ظٔب٣٘ اسفبق ٣ٔ حُ ثطآٔسٜ اظ ا٘هبف ا٤ؼبز ٣ٔ ٤ه ضاٜ

سٛا٘س ٔبَ ٔٛيٛٔ سطاؾز  ثبقس. ثٝ َٛض ٔظبَ فطو و٥ٙس قره٣ سطاؾش٣ ٤ه ضاثُٝ سطاؾز اؾز ٚ ٣ٕ٘

ضا ثٝ ز٤ٍط٢ ا٘شمبَ زٞس ثب ا٤ٙحبَ اظ سٟٗسار ذٛز سرّف ٕ٘ٛزٜ ٚ ٔبَ ٔٛيٛٔ سطاؾز ضا ثٝ ز٤ٍط٢ 

قٛز ٚ ْٔٛف ثٝ  ا٥ِٝ ٥٘ع سطاؾش٣ ػس٤س ٔحؿٛة ٣ٔ رم ٔٙشمُوٙس، زض ا٤ٙهٛضر ق ٔٙشمُ ٣ٔ

  (9-7، 1392سٛؾٗٝ ٚ ُٔبِٗبر اؾلا٣ٔ،  ٘فٗبٖ اؾز )ٔس٤طر دػٚٞف، ٍٟ٘ساض٢ آٖ ٔبَ ثطا٢ ش٢

٘ىشٝ لبثُ سٛػٝ زض سطاؾز زض ٔمب٤ؿٝ آٖ ثب ؾب٤ط لطاضزازٞب زٌٚب٘ٝ ثٛزٖ ٔبِى٥ز زض ا٤ٗ ٟ٘بز حمٛل٣ 

ٔبِى٥ٗ لب٣٘ٛ٘ ٤ب ٔبِى٥ٗ اؾ٣ٕ ٔبَ ٔحؿٛة ٥ٔكٛ٘س ٚ  3)ٔش٥ِٛبٖ(ٞب  اؾز. چطا وٝ زض آٖ سطاؾش٣

ثبقٙسوٝ ثط اؾبؼ لٛاٖس  ٔٙشف٥ٗٗ ٔبِى٥ٗ ثط اؾبؼ لبٖسٜ ا٘هبف ٚ زض ٚالٕ ٔبِى٥ٗ حم٥م٣ ٔبَ ٣ٔ

ثٙبثطا٤ٗ اضوبٖ ٞط ضاثُٝ  (.175، 1379)قفمش٣،  ا٘هبف ثب٤س ٔبِى٥ز ٔبَ ضا ثٝ ٘فٕ ٔٙشف٥ٗٗ حفّ وٙٙس

ثبقس. اظ ا٤ٙطٚ زض  ٘فٗبٖ ٚ ٔبَ ٔٛضز سطاؾز ٣ٔ ٘فٕ ٤ب ش٢ ٞب، ش٢ سطاؾش٣ ٤ب سطاؾش٣سطاؾز قبُٔ ٔبِه، 

ٌصاض٢ ٔكشطن سطاؾش٣ اضوبٖ ضاثُٝ سطاؾز ٖجبضسٙس اظ: ٔس٤طاٖ وٝ سطاؾش٣ ٤ب  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٔٛضز نٙسٚق

ٞب٢ نٙسٚق  ٘فٗبٖ ٤ب ٔبِى٥ٗ ٚال٣ٗ ٚ زاضا٣٤ ٌصاضاٖ ثٗٙٛاٖ ش٢ ثبقٙس، ؾطٔب٤ٝ ٔبِى٥ٗ اؾ٣ٕ سطاؾز ٣ٔ

 ثٗٙٛاٖ ٔبَ ٔٛضز سطاؾز. 

سٗسز سطاؾش٣ ٥٘ع ٚػٛز زاضز سٛا٘س ٤ه قرم حم٥م٣ ٤ب حمٛل٣ ثبقس. ٕٞن٥ٙٗ أىبٖ  سطاؾش٣ ٣ٔ

(. ْٚب٤ف سطاؾش٣ زض حمٛق اٍّ٘ؿشبٖ اظ ػّٕٝ 15،  1392)ٔس٤ط٤ز دػٚٞف، سٛؾٗٝ ٚ ُٔبِٗبر اؾلا٣ٔ،

ْٚب٤ف أط٢ اؾز وٝ ُٔبثك لٛاٖس ا٘هبف ثب٤س ثهٛضر وبُٔ ا٘ؼبْ دص٤طز زض غ٥طا٤ٙهٛضر سطاؾش٣ 

                                                 
1. Implied trust  
2. Constructive trust 
3   .Trustees 
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ٝ (. ا٤ٗ ْٚب٤ف ث163،  1379قفمش٣، ثبقس ) ٔؿئَٛ ػجطاٖ و٥ّٝ ذؿبضار ٚاضزٜ ثط ٔبَ ٔٛضز سطاؾز ٣ٔ

 َٛض ذلانٝ ٖجبضسٙس اظ :

ٍٟ٘ساض٢ أٛاَ ٔٛضز سطاؾز سحز ٘ٓبضر ٚ وٙشطَ ذٛز ثٝ ٕٞبٖ نٛضس٣ وٝ اظ أٛاَ  .1

 وٙس.  ذهٛن٣ اٚ ٍٟ٘ساض٢ ٣ٔ

ٌصاض٢  سطاؾش٣ ثب٤س ثٝ ٔٙٓٛض حفّ اضظـ ٚػٜٛ ٘مس سطاؾز آٟ٘ب ضا زض ػبٞب٣٤ وٝ اػبظٜ ؾطٔب٤ٝ .2

 ٌصاض٢ وٙس. ٜ قسٜ اؾز ؾطٔب٤ٝزض ٔٛضز آٟ٘ب زاز

سطاؾش٣ ثب٤س زض ازاضٜ أٛاَ سطاؾز ثب وٕبَ نسالز ٚ ث٥ُطف٣ ضفشبض ٕ٘ب٤س. ٕٞن٥ٙٗ زض سمؿ٥ٓ  .3

ٞب ٥ٞچ سج٣ً٥ٗ لبئُ ٘كٛز ٍٔط ا٤ٙىٝ ا٤ٗ  ٘فٕ ؾٛز ٚ ٔٙبفٕ احٛاَ ٔٛضز سطاؾز ثب٤س ث٥ٗ ش٢

 اذش٥بضار ثٝ اوظط٤ز زازٜ قسٜ ثبقس.

٘فٗبٖ ٚ ٍٟ٘ساض٢ حؿبثٟب ثٝ َٛض٢ وٝ ا٤ٗ حؿبثٟب ثطا٢  ش٢ سٛظ٤ٕ ٔٙبفٕ ٚ انُ ٔب٣ِ ث٥ٗ .4

 ٘فٗبٖ لطاض زاقشٝ ثبقس. ٞطٌٛ٘ٝ ثبظضؾ٣ زض اذش٥بض ش٢

ٞب ثب٤س اظ ض٢ٚ وٕبَ نسالز ثٝ اٖٕبَ اذش٥بضار ذٛز ثذطزاظز. ٕٞن٥ٙٗ زض نٛضر سٗسز  سطاؾش٣ .5

ذش٥بضار ثٝ اوظط٤ز زازٜ آٟ٘ب ثب٤س ثٝ اسفبق آضاء ثٝ ازاضٜ أٛاَ سطاؾز ثذطزاظ٘س ٍٔط آ٘ىٝ ا٤ٗ ا

 قسٜ ثبقس. 

وٝ ا٘ؼبْ ُٖٕ سٟٙب اظ َط٤ك  اضز٢ضا قرهبً ا٘ؼبْ زٞس ٍٔط زض ٔٛسطاؾش٣ ثب٤س ْٚب٤ف ذٛز  .6

-47، 1394( ٚ )ؾبٔب٣٘، 26-25، 1383اُٖب٢ ٕ٘ب٤ٙس٣ٌ أىب٘ذص٤ط ثبقس )سفطق٣ ٚ ٔحٕٛز٢، 

56 .) 

ػس٤ز ٤ه سبػط ٖبلُ ٚ ٔشٗبضف  ثٝ َٛض و٣ّ سطاؾش٣ زض ا٘ؼبْ ْٚب٤ف ذٛز ثب٤س ٕٞبٖ ٔطالجز ٚ

ٞب ٣ٖٛ٘  ثٙسز، اٖٕبَ وٙس. ٔلان زض ا٘ؼبْ ْٚب٤ف سطاؾش٣ اـ ثىبض ٣ٔ ضا وٝ زض ازاضٜ أٛاَ قره٣

ثٛزٜ ٚ سطاؾش٣ زض ا٘ؼبْ ْٚب٤ف ذٛز ث٥ف اظ حس ٔشٗبضف ْٔٛف ثٝ اٖٕبَ ٔطالجز ٥٘ؿز. ٕٞن٥ٙٗ ثب٤س 

دص٤ط٢ ظ٤بز  س٣ ثب ض٤ؿه سؼبض زض ٔٗبٔلازض ا٘ؼبْ ْٚب٤ف ذٛز ٔحشبَب٘ٝ ُٖٕ ٕ٘ب٤س. چطاوٝ ٕٔٗٛلاً

سٛا٘س زض چ٥ٙٗ  وٝ ذُط ٘بثٛز٢ ؾطٔب٤ٝ زض آٖ ثؿ٥بض ظ٤بز اؾز ٣ِٚ سطاؾش٣ ٣ٕ٘ وٙٙس ٣ٔقطوز 

ٔٗبٔلاس٣ قطوز وٙس ثّىٝ فمٍ ثب٤س زؾز ثٝ ٔٗبٔلاس٣ ثع٘س وٝ ا٥َٕٙبٖ اظ ثطٌكز ؾطٔب٤ٝ ٚ ؾٛز 

 .(Maudsley, et al., 1973)زاقشٝ ثبقس 
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ٞب ٔمطض قسٜ اؾز.  بلار ٔشحسٜ آٔط٤ىب ٥٘ع ْٚب٤ف وٓ ٚ ث٥ف ٔكبث٣ٟ ثطا٢ سطاؾش٣زض حمٛق ا٤

٤ٛ.س٣.ؾ٣ وٝ اظ ا٤ٗ دؽ اظ آٖ ثٝ  1اِجشٝ زض ا٤ٗ وكٛض دؽ اظ سه٤ٛت لبٖ٘ٛ لبٖ٘ٛ ٔشحساِكىُ سطاؾز
ٞب زض سه٥ٕٕبر ذٛز  ِٛ زاضا٢ ٘ٓٓ ٚ ا٘ؿؼبْ ٌطز٤س ٚ زازٌبٜ و٥ٙٓ، ٔمطضار ٔٛػٛز زض وبٔٗ سٗج٥ط ٣ٔ

ٞب زض ا٤بلار ٔشحسٜ ثط  ٕ٘ب٤ٙس. ْٚب٤ف سطاؾش٣ زض ٔٛاضز ثؿ٥بض٢ احىبْ نبزضٜ ذٛز ضا ٔؿشٙس ثٝ آٖ ٣ٔ

 قٛز:  قبُٔ ٔٛاضز ش٤ُ ٤٣ٔٛ.س٣.ؾ٣ ٚ وبّٔٙٛ اؾبؼ 

٘فٗبٖ اؾز.  ازاضٜ سطاؾز: ٥ْٚفٝ ازاضٜ سطاؾز ٘مُٝ قطٚٔ سٗط٤ف ضٚاثٍ ث٥ٗ سطاؾش٣ ٚ ش٢ .1

٥ٌط٢  دص٤طـ ؾٕز سطاؾش٣ سب دب٤بٖ ٔسر ٔمطض زض ؾٙس سطاؾز ٤ب وٙبضٜا٤ٗ ٥ْٚفٝ اظ ظٔبٖ 

سطاؾش٣ ثٝ لٛر ذٛز ثبل٣ اؾز. ُٔبثك ٤ٛ.س٣.ؾ٣ سطاؾش٣ ثب٤س سطاؾز ضا فمٍ زض ػٟز 

ؾٙس سطاؾز ٚ ثب حؿٗ ٥٘ز ازاضٜ ٘فٗبٖ ٚ ُٔبثك ثب اٞساف ٚ قطا٤ٍ شوط قسٜ زض  ٔٙبفٕ ش٢

٘فٗبٖ ضا ثٝ  ض ا٘ؼبْ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ٔٙبفٕ ثطذ٣ ش٢اِجشٝ سطاؾش٣ ٘جب٤س ز  .(UTC sec 801)سوٙ

٘فٗبٖ ثب٤س ثُٛض ٔؿب٢ٚ ِحبِ قٛز. ثٗٙٛاٖ ٔظبَ  ثطذ٣ ز٤ٍط سطػ٥ح زٞس ٚ ٔٙبفٕ ٕٞٝ ش٢

٢ زازٌبٜ اظ ؾٕز ذٛز ثطوٙبض ؤسطاؾش٣ ثٝ ٔٛػت ض Fontenot v. Choppinزض دطٚ٘سٜ 

طاؾز ثٛزٜ، الساْ وطزٜ ٘فٗبٖ س قس ثٝ ا٤ٗ ز٥ُِ وٝ ثٝ ٘فٕ ذٛاٞطظازٜ ذٛز وٝ ٤ى٣ اظ ش٢

 ثٛز. 

٘فٗبٖ ضا ِحبِ  ٥ْٚفٝ ٚفبزاض٢: ٥ْٚفٝ ٚفبزاض٢ ٔؿشّعْ آ٘ؿز وٝ سطاؾش٣ ث٥كشط٤ٗ ٔٙبفٕ ش٢ .2

٘فٗبٖ اػشٙبة ٕ٘ب٤س. زض وبّٔٙٛ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ اظ  وطزٜ ٚ اظ سطػ٥ح زازٖ ٔٙبفٕ ذٛز ثط ٔٙبفٕ ش٢

سطاؾش٣ ثب٤س اظ قٛز وٝ ثٕٛػت آٖ  ز٤طثبظ ثٗٙٛاٖ ٟٕٔشط٤ٗ ٥ْٚفٝ سطاؾش٣ ٔحؿٛة ٣ٔ

٤ب ٞط ُٖٕ ز٤ٍط٢ وٝ ٕٔىٗ اؾز ٘ف٣ٗ ضا ٔشٛػٝ قرم ٢ٚ ٕ٘ٛزٜ ٚ « ٔٗبّٔٝ ثب ذٛز»

ثط ا٤ٗ اؾبؼ زض . (UTC sec 802)  ٘فٗبٖ ضا اظ آٖ  ٔحطْٚ ؾبظز، ذٛززاض٢ وٙس ش٢

٘فٗبٖ افكب ٘كسٜ ثبقس ٚ ثٝ ٔٛافمز آٟ٘ب ٘طؾ٥سٜ ثبقس،  وبّٔٙٛ چ٥ٙٗ ٔٗبٔلاس٣ وٝ ثطا٢ ش٢

ثبقس. زض ذهٛل ا٤ٗ ٥ْٚفٝ سطاؾش٣ ٔجبحظبر ػس٢ ٚػٛز زاقز حبو٣ اظ  ٣ٔلبثُ اثُبَ 

ا٢ ضا  ا٢ ثب٤س زض ا٘ؼبْ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ذٛز اؾشب٘ساضزٞب٢ حطفٝ آ٘ىٝ آ٤ب ٤ه سطاؾش٣ حطفٝ

اٖٕبَ ٕ٘ب٤س ٤ب آ٘ىٝ ٢ٚ ٔىّف ٔب٘ٙس ٤ه سطاؾش٣ ٣ِٕٛٗٔ الساْ ٕ٘ب٤س. ٤ٛ.س٣.ؾ٣ ثب 

ٞب ٤ب  سطاؾش٣ وٝ ٟٔبضر»ٖبر ظز ثب ا٤ٗ ث٥بٖ وٝ: ٟٔط دب٤ب٣٘ ثط ا٤ٗ ٔٙبظ 806سه٤ٛت ٔبزٜ 

ا٢ ثبقس(،  سرهم ذبن٣ زاضز ٤ب ثط ا٤ٗ ٔجٙب ا٘شربة قسٜ اؾز )وٝ ٚاػس سرهم حطفٝ

 «. ٞب ضا ثٝ وبض ثٙسز ٞب ٚ سرهم ثب٤س آٖ ٟٔبضر

                                                 
1. Uniform Trust Code (U.T.C) 
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ٞب٢ سطاؾز ضا ٔس٤ط٤ز  اُٖب٢ ٕ٘ب٤ٙس٣ٌ سٛؾٍ سطاؾش٣:  سطاؾش٣ ّٔعْ اؾز قرهبً زاضا٣٤ .3

ٕ٘ب٤س. اِجشٝ ٖسْ سف٤ٛى سىب٥ِف  ء٣ ضا وٝ ثط ٖٟسٜ ٌطفشٝ اؾز، ا٤فبوطزٜ ٚ سٟٗساس

قره٣ ٢ٚ ٔبٕ٘ اظ آٖ ٥٘ؿز وٝ اٌط اذش٥بض اُٖب٢ ٚوبِز ثٝ سطاؾش٣ زازٜ قسٜ ثبقس زض 

 ا٘ؼبْ ثطذ٣ أٛض ثب ضٖب٤ز احش٥بٌ ٔشٗبضف، ٚولا ٤ب ٕ٘ب٤ٙسٌب٣٘ ضا ثٝ وبض ث٥ٍطز. 

٥ز اٖٕبَ لبٖسٜ فٛق ٔجٟٓ اؾز. ٔب٥ٞز وبض ٞب٢ قطوش٣ لبثّ ثب ا٤ٙحبَ زض ٔٛضز سطاؾش٣

سٛا٘ٙس اظ َط٤ك ٔس٤طاٖ ٚ ز٤ٍط وبضوٙبٖ الساْ وٙٙس ٚ  ٞب٢ قطوش٣ آ٘ؿز وٝ فمٍ ٣ٔ سطاؾش٣

ٞب الساْ ثٝ اُٖب٢ ٕ٘ب٤ٙس٣ٌ  ٞب٣٤ ث٥كشط اظ ؾب٤ط سطاؾش٣ ا٤ٗ ذٛز ٔؿشّعْ آ٘ؿز وٝ چ٥ٙٗ سطاؾش٣

 ٕ٘ب٤ٙس. 

٤ه :»ضا ثب ا٤ٗ ٖجبضار ٔؼبظ ثطقٕطزٜ  ٤ٛ.س٣.ؾ٣ أىبٖ اُٖب٢ ٕ٘ب٤ٙس٣ٌ ثٝ ز٤ٍط٢

سٛا٘س ْٚب٤ف ٚ اذش٥بضاس٣ ضا وٝ ٤ه سطاؾش٣ ٔحشبٌ ثٝ قرم ز٤ٍط٢ ثب  سطاؾش٣ ٣ٔ

اِجشٝ ا٤ٗ اذش٥بض ُّٔك ٘جٛزٜ ٚ ٤ٛ.س٣.ؾ٣ «. ٕ٘ب٤س، ٚاٌصاض وٙس ٞب٢ ٔكبثٝ ذٛز ٚاٌصاض ٣ٔ ٟٔبضر

ٟٔبضر ٚ احش٥بٌ لاظْ ضا ثٝ  ٕ٘ب٤س سب زض ا٘شربة ٕ٘ب٤ٙسٜ ذٛز زلز َٕٔٗٛ، سطاؾش٣ ضا ّٔعْ ٣ٔ

وبض ثٙسز ٚ زض فٛانُ ظٔب٣٘ ٔكرم السأبر ٢ٚ ضا ٔٛضز ثطضؾ٣ لطاض زٞس سب ّٖٕىطزـ ٚ 

 . (UTC ,sec 807) ٥ٔعاٖ اُ٘جبق ثب قطا٤ٍ ٕ٘ب٥٘س٣ٌ ضا وٙشطَ وٙس

ٞـب٢   ٞب٢ أٛاَ سطاؾز ٚ ػعئ٥بر سطاوٙف ٞب: سطاؾش٣ ثب٤س حؿبة ٍٟ٘ساض٢ ٚ اضائٝ حؿبة .4

ٞب٢ سطاؾش٣ زض ا٤ٗ ظ٥ٔٙـٝ ثب٤ـس ٔكـشُٕ ثـط      ٍٟ٘ساض٢ وٙس. ثط اؾبؼ وبّٔٙٛ ٌعاضـٔب٣ِ ضا 

٘فٗبٖ ف٣ّٗ ٚ احشٕـب٣ِ سطاؾـز اظ ا٤ـٗ     ٘ؿجز ث٥ٗ ؾطٔب٤ٝ ان٣ّ ٚ زضآٔس سطاؾز ثبقس سب ش٢

ٔٛاضز ُّٕٔ ثبقٙس. س٥ٟٝ ٌعاضـ سٛؾٍ سطاؾش٣ أط٢ ثؿ٥بض يطٚض٢ اؾز. اٌـط ٘مب٤هـ٣ زض   

ٞب٢ ٔهطف قسٜ سـٛػ٣ٟ٥ اضائـٝ    بقس ٤ب اٚ ٘شٛا٘س ثطا٢ ٞع٤ٙٝحؿبثٟب٢ سطاؾش٣ ٚػٛز زاقشٝ ث

وٙس، ٢ٚ قرهبً ٔؿـئَٛ ذٛاٞـس ثـٛز. زض ا٤ٙهـٛضر ٕٔىـٗ اؾـز حؿـت ٔـٛضز سطاؾـش٣          

ٔحىْٛ ثٝ ػجطاٖ ذؿبضر قٛز، اظ ؾٕز ذٛز ثطوٙبض قٛز ٤ب ّٔعْ ٌطزز سب ثـٝ ٞع٤ٙـٝ ذـٛز    

   ٛ اضز٢ ٥٘ـبظ ثـٝ اطجـبر    ٔربضع ضا دطزاذز ٕ٘ب٤س. ثطا٢ سحمك ٔؿئ٥ِٛز سطاؾـش٣ زض چٙـ٥ٗ ٔـ

ثبقس ثّىٝ وبف٣ اؾز ٢ٚ زض س٥ٟٝ حؿـبثٟب٢ ذـٛز ٘ـبٔٛفك ٖٕـُ وـطزٜ       ؾٛء٥٘ز ٔس٤ط ٣ٕ٘

ــبٜ ش٢    ــط ٌ ــٝ زاضز ٞ ــش٣ ٥ْٚف ــ٥ٗ سطاؾ ــس. ٕٞنٙ ــٝ    ثبق ــب٢ س٥ٟ ــز اظ ٢ٚ سمبي ــبٖ سطاؾ ٘فٗ

ٞـب٢ ٔـس٘ٓط آ٘ـبٖ ضا ا٘ؼـبْ زازٜ ٚ اضائـٝ ٕ٘ب٤ـس.        ٞب٢ ٔٛضز٢ ضا ٕ٘ٛز٘س، حؿبثطؾـ٣  ٌعاضـ

ث٥ٙـ٣   ٙس سطاؾز ٔٛاٖس ظٔب٣٘ ٔكره٣ ثطا٢ س٥ٟٝ ٌعاضقٟب٢ سطاؾش٣ د٥فٕٔىٗ اؾز زض ؾ
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قسٜ ثبقس. ثب ا٤ٙحبَ ٞط سطاؾش٣ حسالُ ثب٤ـس ٤ـه ٌـعاضـ حؿبثطؾـ٣ ؾـبلا٘ٝ ضا زض ٔـٛضز       

 ٞب٢ ٔب٣ِ س٥ٟٝ ٕ٘ب٤س.  سٕب٣ٔ سطاوٙف

٘فٗبٖ ف٣ّٗ وٝ اؾـشحمبق زض٤بفـز ؾـٛز ٤ـب انـُ       ثط اؾبؼ ٤ٛ.س٣.ؾ٣ سطاؾش٣ ثب٤س ثٝ سٕب٣ٔ ش٢

٘فٗـبٖ سمبيـبوٙٙسٜ، زض ٔـٛضز أـٛاَ سطاؾـز، ضؾـ٥سٞب٢        ٔب٤ٝ ضا زاض٘س ٚ ٕٞن٥ٙٗ ز٤ٍـط ش٢ ؾط

ٞب٢ سطاؾز ٚ  زض٤بفز ٚػٝ ٚ و٥ّٝ ٔربضع قبُٔ ٔٙجٕ ٚ ٥ٔعاٖ زؾشٕعز سطاؾش٣، ٥ِؿش٣ اظ زاضا٣٤

 .(UTC sec 810) ز٣ٞ ٕ٘ب٤س اضظـ ثبظاض٢ آٖ ٌعاضـ

ٝ      اضائٝ اَلاٖبر: ٕٞٝ ش٢ .5 س سطاؾـز ضا ثـٝ ٕٞـطاٜ اَلاٖـبر     اظ ؾـٙ  ا٢ ٘فٗـبٖ حـك زاض٘ـس سـب ٘ؿـر

ٞب٢ سطاؾز ٚ نٛضر ٔٗبٔلار زض٤بفـز وٙٙـس.    سط٢ قبُٔ ٕٞٝ ض٤ٚسازٞب٢ ٔب٣ِ، حؿبة  ػعئ

٘فٗبٖ ٔىّف ثٝ اضائـٝ   اِجشٝ ا٤ٗ اِعاْ ثٝ ٔٗٙب٢ آٖ ٥٘ؿز وٝ سطاؾش٣ فمٍ زض ٔٛاضز زضذٛاؾز ش٢

اَلاٖبر اؾز ثّىٝ زض ٔٛاضز٢  ٥٘ع ٢ٚ ثب٤س ضؤؾبً ٘ؿجز ثٝ افكب٢ اَلاٖبر ذبن٣ الساْ ٕ٘ب٤س. 

٘ٓطار وبضقٙبؾبٖ ٔٛضز اؾـشفبزٜ سطاؾـش٣   ٘فٗبٖ حك زاض٘س وٝ ٔساضن ٚ ٔؿشٙسار ٔطثٌٛ ٚ  ش٢

 زض ََٛ ٔسر ازاضٜ سطاؾز ضا ٔٛضز ثطضؾ٣ لطاض زٞٙس. 

ثطا٥ٍ٘عسـط٤ٗ ٔجبحـض ا٤ـٗ     ٔمطضار ٤ٛ.س٣.ؾ٣ زض ظ٥ٔٙٝ اضائٝ اَلاٖـبر ٤ىـ٣ اظ چـبِف   

٘فٗبٖ ٚ حسالُ اَلاٖـبس٣   ٞب٢ ػس٤س٢ اظ ش٢ ثٙس٢ لبٖ٘ٛ اؾز. ٤ٛ.س٣.ؾ٣. سٗبض٤ف ٚ َجمٝ

٘فٗبٖ ثٝ ؾٝ ٌطٜٚ  وٝ زض ا٤ٗ لبٖ٘ٛ ش٢ ؾبظز. ثٝ ٘ح٢ٛ وٙٙس، ُٔطح ٣ٔ وٝ آٟ٘ب ثب٤س زض٤بفز

 قٛ٘س: ان٣ّ ش٤ُ سمؿ٥ٓ ٣ٔ

ثٝ ٣ٙٗٔ ٞط قره٣ وٝ لبزض ثبقس زض حبَ حبيط ٔٙـبفٕ سطاؾـز    1وٙٙسٜ ٔؼبظ زض٤بفز -

 ضا زض٤بفز ٕ٘ب٤س.  

وٝ ٞط قره٣ اؾز وٝ زض حبَ حبيط ثشٛا٘س ٔٙـبفٕ سطاؾـز ضا    2٘فٕ ٚاػس قطا٤ٍ ش٢ -

وٙس ٤ب ٞط قره٣ وٝ زض آ٤ٙسٜ زض نٛضر ذبسٕٝ سطاؾـز ٤ـب فـٛر قـرم      زض٤بفز

 قٛز. ذبن٣ ٔحك زض زض٤بفز ٔٙبفٕ ٣ٔ

وٝ ٕٔىٗ اؾز ٔٙبفٕ سطاؾـز ضا ثهـٛضر ُّٔـك ٤ـب ٔكـطٌٚ زض٤بفـز وٙـس         3٘فٕ ش٢ -
(UTC sec 813) . 

                                                 
1. Permissible Distributee 
2. Qualified Beneficiary 
3. Beneficiary  
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٘فـٕ فـٛق وـٝ ٔشمبيـ٣ زض٤بفـز اَلاٖـبس٣ ضاػـٕ ثـٝ ازاضٜ          ٞـب٢ ش٢  ٞط ٤ه اظ ٌطٜٚ

ضا زاضز. ٕٞن٥ٙٗ اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط قرم سطاؾش٣ ٥٘ـع   ، حك زض٤بفز آٖثبقس سطاؾز ٣ٔ

٘فٗبٖ ٚاػس قطا٤ٍ ضا ثٝ ٘حٛ ٔٗم٣ِٛ اظ ٘حـٜٛ ازاضٜ سطاؾـز ٚ سٕـبْ     ْٔٛف اؾز ش٢

ٚلب٤ٕ ٔب٣ِ وٝ ثطا٢ حٕب٤ز اظ ٔٙبفٕ آٟ٘ب لاظْ اؾز ُّٕٔ ؾبظز. سطاؾـش٣ ثب٤ـس ْـطف    

اظ ٚػـٛز سطاؾـز، ٤ٛٞـز     ٘فٗبٖ ٚاػس قطا٤ٍ ضا ضٚظ اظ سبض٤د ل٥ُٗز سطاؾز ش٢ 60

ٞب٢ سطاؾش٣ ُّٔـٕ وٙـس. ثـب     ا٢ اظ ؾٙس سطاؾز ٚ ٌعاضـ ٔؤؾؿ٥ٗ، حك زض٤بفز ٘ؿرٝ

ٞب٣٤ وٝ ثط اؾبؼ ٤ه سطاؾز لبثُ فؿد ثٗٙٛاٖ ٔـبِى٥ٗ لـب٣٘ٛ٘ أـٛاَ     ا٤ٙحبَ سطاؾش٣

قٛ٘س اظ ا٘ؼبْ ا٤ٗ سى٥ّـف ٔؿـشظٙب ٞؿـشٙس ثٙح٤ٛىـٝ ّٔـعْ ٥٘ؿـشٙس سـب         سطاؾز س٥٥ٗٗ ٣ٔ

٘فٕ ٚاػس قطا٣ُ٤ افكبء ٕ٘ب٤ٙس ثّىٝ سٟٙب ثب٤ـس ثـٝ ٔؤؾؿـبٖ ٚ     ٢ ٞط ش٢اَلاٖبر ضا ثطا

ٔ   اقربن٣ وٝ ٔؤؾؿبٖ س٥٥ٗٗ وطزٜ ضؾـب٣٘ ضا ا٘ؼـبْ زٞٙـس.زض دطٚ٘ـسٜ      ا٘س چٙـ٥ٗ اَـلا

Rollins v. Branch Banking and Trust company of Viriginia ٘فٗبٖ ثب  ش٢

٥ّ٥ٔـٖٛ زلاض سٛؾـٍ    25اؾشٙبز ثٝ ٘مى ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ٔـس٣ٖ ػجـطاٖ ذؿـبضس٣ ثـٝ ٥ٔـعاٖ      

ٞب٢ ّٔعْ ثٝ افكب٢ ٕٞٝ ض٤ٚـسازٞب٢ ٔـب٣ِ ثـٝ ش٢     سطاؾش٣ قسٜ ثٛز٘س. چطا وٝ سطاؾش٣

ٌصاض٢  ا٘س حبَ آ٘ىٝ ٤ى٣ اظ ٔٛيٖٛبر زضع قسٜ زض ؾٙس سطاؾز ؾطٔب٤ٝ ٘فٗبٖ ثٛزٜ

ٍٟ٘ساض٢ ٤ب ذط٤س ٚ فطٚـ ؾـٟبْ ثـٛزٜ اؾـز أـب سطاؾـش٣      زض ؾٟبْ آٖ اظ سه٥ٕٓ ثٝ 

ٝ    ضؾب٣٘ ٚ ٔكبٚضٜ اَلأ ٘فٗـبٖ اضائـٝ    ٌـصاض٢ ضا ثـٝ ش٢   ٞـب٢ لاظْ زض ذهـٛل ؾـطٔب٤

٘ىطزٜ ثٛز. ضؤ٢ زازٌبٜ زض ا٤ٗ دطٚ٘سٜ ثط ٔحى٥ٔٛز سطاؾش٣ ثس٥ُِ ٘مى ٥ْٚفـٝ اضائـٝ   

 اَلاٖبر لطاض ٌطفز. 

ٗ »ب وٝ ٞط سطاؾـش٣  ٥ْٚفٝ اٖٕبَ ٔطالجز ٚ ٟٔبضر َٕٔٗٛ: اظ آ٘ؼ .6 قـٛز   ٔحؿـٛة ٔـ٣  « أـ٥

قـٛز. ٔـلان زض س٥ٗـ٥ٗ     ثبلاسط٤ٗ زضػٝ اظ ْٚب٤ف اٖٕبَ زلز ٚ ٔطالجز ثط ٢ٚ سح٥ُٕ ٣ٔ

حسٚز ٚ طغٛض ا٤ٗ ٔؿئ٥ِٛز ٔمب٤ؿٝ سطاؾش٣ ثب ٤ه قرم ٔحشبٌ ٖطف٣ اؾـز نـطفٙٓط اظ   

 . (UTC sec 804) آ٘ىٝ سطاؾش٣ ثبثز ا٘ؼبْ ْٚب٤فف دَٛ زض٤بفز وطزٜ ٤ب ٘ىطزٜ ثبقس

زض ٔٛاضز٢ وٝ سطاؾش٣ ذٛز ضا ٚاػس سرهم ٤ـب ٟٔـبضر ث٥كـشط٢ زض ٤ـه حـٛظٜ ذـبل       

ٔٗطف٣ وٙس، ٔشٗبضف ثٛزٖ ٚ اٖٕبَ زلز ٢ٚ ثط اؾـبؼ آٖ ؾـُح ازٖـب قـسٜ اظ ٟٔـبضر ٚ      
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قٛز. ثٗٙٛاٖ ٔظبَ لاظٔٝ ٤ـه سطاؾـش٣ قـطوش٣ ثطذـٛضزاض٢ اظ ؾـُح       سرهم ؾٙؼ٥سٜ ٣ٔ

ٞـب٢   ز چطا وٝ ا٤ـٗ اقـربل ثٗٙـٛاٖ سطاؾـش٣    ثبلاسط٢ اظ ٚفبزاض٢، ٞٛق٥بض٢ ٚ سٛا٘ب٣٤ اؾ

ٞب٣٤ ٔشرهه٣ چٖٛ ٚولا،  دطزاظ٘س. ٥ٕٞٗ اؾشسلاَ زض ٔٛضز سطاؾش٣ ا٢ ثٝ فٗب٥ِز ٣ٔ حطفٝ

 ٌصاض٢ ٥٘ع ٚػٛز زاضز.  ا٢ ؾطٔب٤ٝ حؿبثساضاٖ ٤ب ٔكبٚضاٖ حطفٝ

٘ٓبضر ثط أٛاَ سطاؾز: ٞط سطاؾش٣ ثب٤س ثط أٛاَ سطاؾز ٘ٓبضر ٔؿـشٕط زاقـشٝ ثبقـس ٚ ٘ـٝ      .7

ٟٙب زض ػٟز حفّ ف٥ع٤ى٣ ٚ ٍٟ٘ساض٢ آٖ الساْ ٕ٘ب٤س ثّىٝ السأبر لاظْ زض ػٟز ا٘شمبَ س

» ٕ٘ب٤ـس:   اؾٙبز ٔبِى٥ز سطاؾز ضا ا٘ؼبْ زٞس. ٤ٛ.س٣.ؾـ٣. ا٤ـٗ ٥ْٚفـٝ ضا چٙـ٥ٗ سكـط٤ح ٔـ٣      

ا٤ـٗ  «. سطاؾش٣ ثب٤س ٌبٟٔب٢ ٔشٗبضف٣ زض ػٟز اٖٕبَ وٙشطَ ثط ٕٞـٝ أـٛاَ سطاؾـز ثـطزاضز    

قـٛز. اِجشـٝ سٛافـك َـطف٥ٗ زض ؾـٙس       ٤ى٣ ٚ اٚضاق ثٟـبزاض سطاؾـز ٔـ٣   ٥ْٚفٝ قبُٔ أٛاَ ف٥ع

 . (UTC sec 809) سٛا٘س ا٤ٗ ٥ْٚفٝ ضا سٗس٤ُ ٕ٘ب٤ٙس سطاؾز ٣ٔ

٘فٗـبٖ   ا٢ ازاضٜ وٙس وٝ و٥ّـٝ ش٢  َطف٣: سطاؾش٣ ْٔٛف اؾز وٝ سطاؾز ضا ثٍٛ٘ٝ ٥ْٚفٝ ث٣ .8

س ثـٝ ٘فـٕ ثطذـ٣ اظ    اظ ؾُح٣ ٤ىؿبٖ اظ ٔٙبفٕ ٚ حٕب٤ز ثطذٛضزاض ثبقٙس. زض ٚالـٕ ٢ٚ ٘جب٤ ـ 

٘فٗبٖ ذبل الساْ وٙس ٤ب ثطذ٣ اظ َجمبر ضا ثط ؾب٤ط٤ٗ سـطػ٥ح زٞـس. زض اغّـت ٔـٛاضز      ش٢

قـٛز وـٝ ثٙٛثـٝ ذـٛز      ٘فبٖ آس٣ ٣ٔ ٘فٗبٖ ف٣ّٗ ٔبٕ٘ اظ سٛػٝ ثٝ ٔٙبفٕ ش٢ سٕطوع ثط ٔٙبفٕ ش٢

ٖ  ٞـب٢ ٔؿـشٕط ش٢   ٞب ٚ د٥ٍ٥ط٢ ٘فٕ ٚ قرم سطاؾش٣ ٤ب قىب٤ز ٘بق٣ اظ ضاثُٝ ٥ٔبٖ ش٢  ٘فٗـب

 . (UTC sec 803) ثبقس ف٣ّٗ ضاػٕ ثٝ ّٖٕىطز سطاؾش٣ ٣ٔ

ٕٞىبض٢ زٚ ٤ب چٙس سطاؾش٣: زض نٛضس٥ىٝ سطاؾش٣ ث٥ف اظ ٤ه قـرم ثبقـس، ٞـط ٤ـه اظ      .9

آٟ٘ب ٔىّف ٞؿشٙس زض ازاضٜ سطاؾز ٔكـبضوز وٙٙـس ٚ زض نـٛضس٥ىٝ ٤ىـ٣ اظ آٟ٘ـب ٥ْٚفـٝ       

أب٘شساض٢ ضا ٘مى وٙس، ؾب٤ط٤ٗ ْٔٛفٙس اٚ ضا ٚازاض ثٝ السأبر ػجطا٣٘ ثٕٙب٤ٙس. ٤ٛ.س٣.ؾـ٣.  

دطزاذشٝ ٚ زض ٔٛاضز ٕٞىبض٢ چٙس سطاؾش٣ آٟ٘ب ضا ّٔـعْ ٕ٘ـٛزٜ   ا٤ٗ ٔٛيٛٔ  ثٝ 703ٔبزٜ زض 

سب ثط ٔجٙب٢ ٘ٓط اوظط٤ز الساْ وٙٙس. اِجشٝ اٌط ٤ه سطاؾش٣ ٘ٓط اوظط٤ز ضا ٔرـبِف ثـب ٔٙـبفٕ    

سٛا٘س ٔربِفز ذٛز ضا ثب ٘ٓط ؾـب٤ط٤ٗ اٖـلاْ ٕ٘ب٤ـس سـب اظ      سطاؾز ٚ ٔمطضار لب٣٘ٛ٘ ثسا٘س ٣ٔ

 Edward Jones, Trust)ه٥ٕٓ اسربش٢ ٔجط٢ قٛزٞب٢ احشٕب٣ِ آس٣ ٘بق٣ اظ س ٔؿئ٥ِٛز

Company, 2008)  . 

 

 

 



 153 ٌصاض٢ ٔكشطن ٞب٢ ؾطٔب٤ٝٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ زض نٙسٚق

 گیزی وتیجٍ

ٌصاض٢ ٔكشطن زض وكٛضٞب٢ ا٤بلار ٔشحسٜ آٔط٤ىب ٚ  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤طاٖ زض نٙسٚق

ا٤ٗ ٥ْٚفٝ زض ض٤ٚٝ  .(B.Leslie, 2005)قٛز  سٛػ٥ٝ ٣ٔ« ٥ْٚفٝ أب٘شساض٢»اٍّ٘ؿشبٖ ثط اؾبؼ ٔفْٟٛ 

ثبقس ٚ  ٌصاض٢ ٔكشطن ٣ٔ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝٞب وٝ ثًٗبً ٘بْط ثط نٙسٚق لًب٣٤ ثب سٛػٝ ثٝ حمٛق قطوز

قٛز. ٖٙهط ان٣ّ ا٤ٗ ٥ْٚفٝ اظ ٤ه ؾٛ، افكب٢ ٔٛاضز سٗبضو ٔٙبفٕ  ٕٞن٥ٙٗ حمٛق سطاؾز سج٥٥ٗ ٣ٔ

ثطضؾ٣ ا٤ٗ ٔٛاضز سٛؾٍ ٚاثؿشٝ ٚ اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط سى٥ّف ثٝ ٍ ٔس٤طاٖ ٚاثؿشٝ ثطا٢ ٔس٤طاٖ غ٥طسٛؾ

 ٚاثؿشٝ اؾز. ٔس٤طاٖ غ٥ط

٤بلار ٔشحسٜ آٔط٤ىب وٝ ٌصاض٢ ٔكشطن زض اٍّ٘ؿشبٖ ٚ ا ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ زض ا٤طاٖ، ثط ذلاف نٙسٚق

قٛ٘س، نٙسٚق سٛؾٍ ٤ه ٔس٤ط  ا٢ ٔشكىُ اظ ٔس٤طاٖ ٔؿشمُ ٚ غ٥طٔؿشمُ ازاضٜ ٣ٔ ٔس٤طٜ رإٚؾ٥ّٝ ٥ٞٝ ث

ٚ اؾبؾٙبٔٝ نٙسٚق سٛؾٍ ٔؼٕٕ ٣ٕٖٔٛ ٚ دؽ اظ سإ٥٤س  قٛز. ا٤ٗ ٔس٤ط ثب ضٖب٤ز ٔمطضار ازاضٜ ٣ٔ

. زض حمٛق ا٤طاٖ ثط 1قٛز ا٢ ٢ٚ سٛؾٍ ؾبظٔبٖ ثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزاض ا٘شربة ٣ٔ نلاح٥ز حطفٝ

ذلاف وكٛضٞب٢ ٔٛضز ثطضؾ٣ ٟ٘بز٢ سحز ٖٙٛاٖ سطاؾز ٚػٛز ٘ساضز ٚ اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط ثط اؾبؼ 

 . زض ا٤طاٖ ٔس٤ط ضوٗ اػطا2٣٤ٝ ٔشغ٥ط ٚػٛز ٘ساضزلٛا٥٘ٗ ٚ ٔمطضار ف٣ّٗ أىبٖ سكى٥ُ قطوز ثب ؾطٔب٤

. زض 3قٛز قٛز ٚ حسٚز ْٚب٤ف ٚ اذش٥بضار اٚ ثٕٛػت اؾبؾٙبٔٝ س٥٥ٗٗ ٣ٔ ٔحؿٛة ٣ٔنٙسٚق 

زض لجبَ زاض٘سٌبٖ ٌصاض٢ ٔكشطن زض ؾٟبْ، ٔس٤ط  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٞب٢ نٙسٚق اؾبؾٙبٔٝ ٕ٘ٛ٘ٝ نٙسٚق

اؾبؾٙبٔٝ ٚ ٔمطضار، ٕٞٛاضٜ نطفٝ ٚ نلاح  ٌصاض٢ ٔىّف ٌطز٤سٜ ثب ضٖب٤ز ٔفبز ٚاحسٞب٢ ؾطٔب٤ٝ

ٌصاضاٖ ٖجبضر ثؿ٥بض ٖب٣ٔ اؾز ٚ ٕٔىٗ اؾز ثب  . ضٖب٤ز نطفٝ ٚ نلاح ؾطٔب٤ٝ 4آٟ٘ب ضا ضٖب٤ز وٙس

                                                 
 ٌصاض٢ ٔكشطن زض ؾٟبْ  اؾبؾٙبٔٝ ٕ٘ٛ٘ٝ نٙسٚلٟب٢ ؾطٔب٤ٝ 38. ٔبزٜ 1

لبٖ٘ٛ اؾبؾ٣ سٛؾٍ و٥ٕؿ٥ٖٛ لًب٣٤ ٚ حمٛل٣ ٔؼّؽ  85. قب٤بٖ شوط اؾز وٝ زض لا٤حٝ ػس٤س لبٖ٘ٛ سؼبضر وٝ زض اػطا٢ انُ 2

ضؾس زض نٛضس٣ وٝ ٔشٗ لا٤حٝ ٔطاحُ لبٍ٘ٛ٘صاض٢ ٔطثٌٛ  ٚ ثٙٓط ٣ٔ 2ث٣ٙ٥ قسٜ ، أىبٖ سكى٥ُ قطوز ثب ؾطٔب٤ٝ ٔشغ٥ط د٥ف2د٥كٟٙبز قسٜ

 ٌصضا٢ ٔكشطن ضا زض لبِت قطوش٣ سإؾ٥ؽ ٕ٘ٛز ٚ ٔب٘ٙس وكٛضٞب٢ ٔٛضز ثطضؾ٣ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ضا ثهٛضر وبُٔ ٣َ وٙس، ثشٛاٖ نٙسٚق

قبُٔ ٔس٤طاٖ ٚاثؿشٝ ٚ ٔس٤طاٖ ٞب٢ ٔس٤طاٖ ثطقٕطز. زض ا٤ٗ لا٤حٝ ثس٘ٝ زٚ ؾُح٣ اظ ٔس٤طاٖ  ِٝ ٔؿئ٥ِٛزٞب ضا ٘بْط ثط ٔؿإ حمٛق قطوز

ٞب ثٕب٘ٙس لا٤حٝ لب٣٘ٛ٘ ؾبثك  ٔس٤طٜ قطوز ٔس٤طٜ ٚػٛز ٘ساضز ثّىٝ ٥ٞإر غ٥طٚاثؿشٝ ٔكبثٝ ٔسَ آٔط٤ىب٣٤ ٚ اضٚدب٣٤ ضاػٕ ثٝ سطو٥ت ٥ٞإر

ْٔٛف زض اِؿبثك زض ٔٛضز ا٤ٙىٝ لاظْ اؾز چٝ سٗساز اظ ٔس٤طاٖ غ٥ط ف٣ف ٚ غ٥طْٔٛف اؾز.  لبٍ٘ٛ٘صاض وٕبٔشكىُ اظ اًٖب٢ ْٔٛ

ٔٛاضز ٔشًٕٗ  231ٚ  230، 227، 225ٔس٤طٜ حًٛض زاقشٝ ثبقٙس، ؾبوز اؾز. زض لا٤حٝ ػس٤س سلاـ قسٜ ذهٛنبً زض ٔٛاز  ٥ٞإر

لا٤حٝ لب٣٘ٛ٘  133سب  129اؾشفبزٜ ٔس٤طاٖ ذٛززاض٢ وٙس. ٖجبضار ا٤ٗ ٔٛاز اٌطچٝ اظ ٔٛاز  ٔٙبفٕ ٔس٤ط ثب قطوز َطح ٚ اظ ؾٛءسٗبضو 

ٖ سؼبضر زل٥مشط ٞؿشٙس ثب ا٤ٙحبَ ثٝ شوط ٔهبز٤م٣ اظ ٔٛاضز سٗبضو ٔٙبفٕ اوشفبء ٕ٘ٛزٜ ٚ ثٝ ث٥بٖ لبٖسٜ و٣ّ ٚ اؾبؾ٣ انلاح لؿٕش٣ اظ لب٘ٛ

 ٘ذطزاذشٝ اؾز. ضؾب٣٘ زض و٥ّٝ ٔٛاضز سٗبضو ٔٙبفٕ اؾز، وٝ ٕٞبٖ اػشٙبة ٔس٤ط اظ سٗبضو ٔٙبفٕ ثب قطوز ٚ ِعْٚ اَلأ

  ٞب٢ و٣ّ انُ چُٟ ٚ چٟبضْ لبٖ٘ٛ اؾبؾ٣. زٞب٢ ٔب٣ِ ػس٤س ثٝ ٔٙٓٛض سؿ٥ُٟ اػطا٢ ؾ٥بؾزٚ ٟ٘ب لبٖ٘ٛ سٛؾٗٝ اثعاضٞب 3ثٙس ز ٔبزٜ . 3

  .ٌصاض٢ ٔكشطن زض ؾٟبْ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ اؾبؾٙبٔٝ ٕ٘ٛ٘ٝ نٙسٚق 38ٔبزٜ  2سجهطٜ  .4
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ا٢ ٘عز٤ه ثٙٓط ثطؾس. ٥ِىٗ چٙب٘نٝ  ٔفْٟٛ ْٚب٤ف أب٘شساض٢ زض حمٛق آٔط٤ىب ٚ اٍّ٘ؿشبٖ سب ا٘ساظٜ

لجبَ نٙسٚق زاضا٢ ْٚب٤ف أب٘شساض٢ اؾز ٚ ٘ٝ زض لجبَ  ث٥بٖ قس ٔس٤ط زض حمٛق زٚ وكٛض ٤بز قسٜ زض

 . 1ٌصاضاٖ ؾطٔب٤ٝ

ثٝ ٘ٓط ٍ٘بض٘سٜ اظ آ٘ؼب وٝ ٔس٤ط نٙسٚق أٛاَ نٙسٚق ضا زض اذش٥بض زاضز ٚ ثب٤س آٟ٘ب ضا ثٝ نطفٝ ٚ 

لبٖ٘ٛ ٔس٣٘، ٔس٤ط نٙسٚق ضا زض  631سٛاٖ ٔؿشٙجٍ اظ ٔبزٜ ٔبزٜ  ٌصاضاٖ ازاضٜ ٕ٘ب٤س، ٣ٔ نلاح ؾطٔب٤ٝ

 .َ أٛاَ نٙسٚق ٣ٖٛ٘ ا٥ٔٗ ٔحؿٛة ٕ٘ٛز وٝ ٔب٘ٙس ٞط ا٥ٔٗ ز٤ٍط٢ زٚ ٥ْٚفٝ و٣ّ ضا ثط ٖٟسٜ زاضزلجب

اَٚ آ٘ىٝ،  أٛاَ نٙسٚق ضا حفبْز وٙس ٚ ٔٛاْجز لاظْ ضا َٕٔٗٛ زاضز سب اظ سّف ٤ب ٘بلم قسٖ أٛاَ 

اؾز. «ثٝ ٚؾ٥ّٝسٟٗس »نٙسٚق ػ٥ٌّٛط٢ ٌطزز. ٔب٥ٞز ا٤ٗ سٟٗس ا٥ٔٗ زض حفبْز اظ ٔٛضز ٚز٤ٗٝ اظ ٘ٛٔ 

اٌط  ٔبِه قطا٤ٍ ذبن٣ ضا ثطا٢ ٍٟ٘ساض٢ اظ ٔبَ س٥٥ٗٗ وطزٜ ثبقس، ا٥ٔٗ ثب٤س قطا٤ٍ ٔمطضٜ ٕٞن٥ٙٗ، 

لبٖ٘ٛ ٔس٣٘( ٚ زض غ٥ط ا٤ٙهٛضر ُٔبثك ٔشٗبضف اظ أٛاَ نٙسٚق ٍٟ٘ساض٢  612ضا ضٖب٤ز ٕ٘ب٤س )ٔبزٜ 

، 1385اؾز؛ )وبسٛظ٤بٖ، دٙؼٓ  «٤ه ٔبِه زِؿٛظ ٚ ٔشٗبضف»ٕ٘ب٤س. زض ا٤ٗ ثبضٜ ٥ٗٔبض ؾٙؼف، ضفشبض 

(. ٥ْٚفٝ ز٤ٍط ٔس٤ط آ٘ؿز وٝ زض دب٤بٖ ٔس٤ط٤ز ذ٤ٛف، أٛاَ نٙسٚق ضا ٕٞبُ٘ٛض وٝ ٞؿز ٚ 49-51

لبٖ٘ٛ ٔس٣٘( . ثط ذلاف سٟٗس لج٣ّ  620زض ٕٞبٖ حبِش٣ وٝ ثٝ ٢ٚ ؾذطزٜ قسٜ ثٝ نٙسٚق ضز وٙس)ٔبزٜ 

بر ٖسْ سمه٥ط ٔس٤ط ٢ٚ ضا اظ سى٥ّف ضز أٛاَ ثبقس ٚ حش٣ اطج ا٤ٗ سٟٗس ا٥ٔٗ اظ ٘ٛٔ سٟٗس ثٝ ٘ش٥ؼٝ ٣ٔ

سٛاٖ ٥ٗٔبض ٔٙبؾج٣ ضا زض  ضؾس ثب سٕؿه ثٝ اؾشسلاَ فٛق ٣ٔ نٙسٚق ٔجط٢ ٣ٕ٘ وٙس. زض دب٤بٖ ثٝ ٘ٓط ٣ٔ

ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ  وٙٙسٜ ثٝ زٖب٢ٚ ضاػٕ ثٝ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤ط زض نٙسٚق ا٤طاٖ زض اذش٥بض ٔطاػٕ ضؾ٥س٣ٌ

 ٌصاض٢ ٔكشطن لطاض زاز.

 

                                                 
٣ ثٝ ػٟز آ٘ىٝ زض ٌصاض٢ ٔكشطن زض ؾٟبْ ٔٛاز ز٤ٍط٢ ٥٘ع ثٝ ْٚب٤ف ٔس٤ط دطزاذشٝ ِٚ ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ اِجشٝ زض اؾبؾٙبٔٝ ٕ٘ٛ٘ٝ نٙسٚق. 1

ٞب٢  اؾبؾٙبٔٝ ٕ٘ٛ٘ٝ نٙسٚق 40ٔبزٜ  3سجهطٜ  -1ثبقس اظ ث٥بٖ آٖ احشطاظ قس. ا٤ٗ ٔٛاضز ٖجبضسٙس اظ :  سج٥٥ٗ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٤ط ضاٍٞكب ٣ٕ٘

ؽ اظ ٌصاض٢ ٔكشطن زض ؾٟبْ وٝ ُٔبثك آٖ ٔس٤ط ثب٤س ٔساضن ٔظجشٝ ٚلب٤ٕ ٔب٣ِ ٞط ؾبَ ٔب٣ِ نٙسٚق ضا ثٝ ٔسر حسالُ دٙغ ؾبَ د ؾطٔب٤ٝ

دب٤بٖ آٖ ؾبَ ٔب٣ِ ثٝ نٛضر وبغص٢ ٤ب زازٜ د٥بْ اِىشط٥٘ٚى٣ ٔٛيٛٔ لبٖ٘ٛ سؼبضر اِىشط٥٘ٚى٣ ٍٟ٘ساض٢ وٙس ٚ دؽ اظ دب٤بٖ ا٤ٗ ٔسر 

ٔؿئ٥ِٛش٣ زض لجبَ ٍٟ٘ساض٢ ٚ اضائٝ ا٤ٗ ٔساضن ٘رٛاٞس زاقز. اِجشٝ زض حمٛق ا٤طاٖ ثٛاؾُٝ ٖسْ ٚػٛز ٔطٚض ظٔبٖ زض َطح زٖب٢ٚ ٥ّٖٝ 

ٌصاض٢ ٔكشطن زض  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ اؾبؾٙبٔٝ ٕ٘ٛ٘ٝ نٙسٚق  60ٔبزٜ  -2ثبقس.  ٣ٕ٘ث٣ٙ٥ ا٤ٗ ٔسر ٔشطست  مٛل٣ ذبن٣ ثط د٥فٔس٤طاٖ اطط ح

ٞب٢ ذٛز سمه٥ط، ٤ب لهٛض زاقشٝ ثبقس ٚ اظ ا٤ٗ ثبثز ذؿبضس٣  زاضز، زض نٛضس٣ وٝ ٔس٤ط زض ا٘ؼبْ ْٚب٤ف ٚ ٔؿئ٥ِٛز ؾٟبْ وٝ ٔمطض ٣ٔ

ٛاٖس ٖبْ ٔشٛػٝ نٙسٚق ٌطزز، ٔؿئَٛ ػجطاٖ ذؿبضار ٚاضزٜ ذٛاٞٙس ثٛز، ا٤ٗ ٔبزٜ ٥٘ع حب٢ٚ ٘ىشٝ ػس٤س٢ ٘جٛزٜ ٚ زض ٚالٕ سبو٥س٢ ثط ل

ثبقس. ٚايح اؾز وٝ ٞط وؽ ٔٛػت ٚضٚز ذؿبضر ثٝ ز٤ٍط٢ قٛز، ثب اطجبر اضوبٖ ٔؿئ٥ِٛز ٔس٣٘ قبُٔ ٚضٚز يطض،  ٔؿئ٥ِٛز ٔس٣٘ ٣ٔ

 فُٗ ظ٤ب٘جبض ٚ ضاثُٝ ؾجج٥ز ٔؿئَٛ ػجطاٖ ذؿبضر ٚاضزٜ ذٛاٞس ثٛز.  
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 .1385ثبظاض ؾطٔب٤ٝ ا٤طاٖ، 

٘بٔٝ وبضقٙبؼ اضقس  ٞكؼ٥ٗ ٤ٚسا، ٔب٥ٞز ٚ آطبض ٖمس ٚز٤ٗٝ ٚ ٔمب٤ؿٝ آٖ ثب سطاؾز، دب٤بٖ قفمش٣ .8

 .1379حمٛق ذهٛن٣ زا٘كٍبٜ ق٥طاظ، 

 . 1384قٕؽ ٖجسالله، آ٥٤ٗ زازضؾ٣ ٔس٣٘، ػّس ؾْٛ، ا٘شكبضار زضان، چبح ؾْٛ، دب٥٤ع  .9

ا٘كىسٜ حمٛق ٚ ّْٖٛ ، فهّٙبٔٝ حمٛق، ٔؼّٝ ز« لٛاٖس ا٘هبف زض ٘ٓبْ وبٔٗ ِٛ»ٖبزَ، ٔطس٣ً،  .10

 .  1389، ثٟبض  1، قٕبضٜ 40ؾ٥بؾ٣ زا٘كٍبٜ سٟطاٖ، زٚضٜ 

 1/8/1384لبٖ٘ٛ ثبظاض اٚضاق ثٟبزاض ػٕٟٛض٢ اؾلا٣ٔ ا٤طاٖ ٔهٛة  .11

لبٖ٘ٛ  44ٞب٢ و٣ّ انُ  لبٖ٘ٛ سٛؾٗٝ اثعاضٞب ٚ ٟ٘بزٞب٢ ٔب٣ِ ػس٤س زض ضاؾشب٢ سؿ٥ُٟ ؾ٥بؾز .12

 25/8/1384اؾبؾ٣ ٔهٛة 

 .1385ٞب٢ ز٤ٗ، قطوز ؾٟب٣ٔ ا٘شكبض، چبح دٙؼٓ  ٖمٛز اش٣٘ ٚط٥مٝوبسٛظ٤بٖ، حمٛق ٔس٣٘؛  .13

 .1388وبقب٣٘، حمٛق ٔس٣٘؛ لطاضزازٞب٢ ٤ٚػٜ، ث٥ٙبز حمٛل٣ ٥ٔعاٖ، چبح اَٚ،  .14



 94ظٔؿشبٖ   32فهّٙبٔٝ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض قٕبض٠                                                                                                    

 

156 

-http://rc.majlis.ir/…gal-draftلا٤حٝ لبٖ٘ٛ سؼبضر لبثُ زؾشطؾ٣ اظ َط٤ك ؾب٤ز:  .15

oid=720636 

ٔس٤ط٤ز دػٚٞف سٛؾٗٝ ٚ ُٔبِٗبر اؾلا٣ٔ )ؾبظٔبٖ ثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزاض(، نٙسٚق ٔكشطن  .16

 . 1386ٌصاض٢،  ؾطٔب٤ٝ

ٔس٤ط٤ز دػٚٞف سٛؾٗٝ ٚ ُٔبِٗبر اؾلا٣ٔ )ؾبظٔبٖ ثٛضؼ ٚ اٚضاق ثٟبزاض(، سطاؾش٣، اؾفٙسٔبٜ  .17

1392 . 

18. Burn Edward and VIRGO Graham, Trusts and Trustees cases and materials, 

oxford, 7th edition, 1973. 

19. Companies Act 2006. 

20. E Round Charles, JR and Andreas Dehio, publicly traded open end funds in 

common law & civil law jurisdictions: a comparison of legal structures, NYU 

Journal of law and Business, vol 3.  

21. Financial Services and Markets the open-ended investment companies 

regulation 2001 

22. Hudson Alastair, understanding company law, Rutledge Taylor & Francis 

Group, first published 2012. 

23. https://apps.americanbar.org/dch/committee.cfm?com=CL270000 

24. https://www.sec.gov/rules/final/ic-25934.htm  
25. Investment Company Act, 1940. 

26. Investment company factbook, 2016, available at: www.ici.org/pdf/2016-

factbook.pdf 

27. Leslie Melanie, Trusting trustees: fiduciary duties and the Limits of Default 

Rules, Benjamin N Cardozo school of Law, New York, 2005. 

28. Padifeild Colin Frank , Smith F.E, made simple, 1981.  

29. Pettet Ben, Lowry John, Lowery John, Pette’s  ompany law:  ompany and 

Capital Markets Law, Longman Law Series, 2009. 

30. Rush John and Ottley Michael, Business law, Thomson, 2006. 

31. Sjostorm, JR William K, Tapping the revisor: Mutual Fund litigation under 

section 36(a) of the investment company act of 1940, Kansas Law Review, vol 

54, 2006.   

32. U.S. Department of Justice Washington, DC 20530, available at 
:https://www.justice.gov/atr/file/800691/download 

33. Uniform Trust Code , 2000(amended in 2012). 

https://www.justice.gov/atr/file/800691/download

