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Abstract 
Today in international arbitration tribunals and also in international law the 

right to expropriate foreign investor property has been recognized as a 

legitimate right for the host state. In cases where the host government 

expropriates the property of the foreign investor, the question arises as to the 

basis and in what manner the damages caused by the host government's breach 

of the investment contract should be assessed. So far, the legal doctrine has 

not given a definite answer to this question. The procedures of the 

International Arbitration Tribunals in this regard are different. Considering the 

various opinions given in the ICSID Arbitration Courts as well as the Iran-US 

Arbitration, the market price of the commodities seems to be the most 

acceptable basis for assessing damages. In practice, different methods have 

been proposed to achieve this price, which can be categorized into three 

methods, the comparative method, the profit-based method, and the result-

oriented method. In fact, depending on the case and the type of goods, the 

Arbitration Tribunal chooses one of the three methods for assessing damages 

to a foreign investor. 

Keywords: Expropriation, damage evaluation, evaluation basis, 

evaluation method, comparative method 
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از نقض  يخساران ناش يابيارز یهاو روش يمبان
د و های داوری ايکسی)با تکیه بر رويه ديوان یگذارهيقراردادسرما

 آمريکا(-ديوان دعاوی ايران
 

 مشهد مقدس یرضو یدانشگاه علوم اسلامحقوق خصوصی اریاستاد  غلامرضا یزدانی

 چکیده 
  زبانیسیت دولت م کند، ممکن ا یم یگذار هیاقدام به سیرما  گانهیب یدر کشیور  یخارج گذارِهیکه سیرما  یهنگام
  یانونمشروع و ق یاقدام دولت گاه نیکند و ا یخارج گذارِهیمصادرۀ اموال سرما ای تیاقدام به سلب مالک ه،یسرما

  غرامت و خسارت مناسب نیی. مقدمة تعدینما داختغرامت و خسارت مناسب پر د،یشود، اما به ناچار با یقلمداد م
شییود. برای ارزیابی اقتصییادی و مالی   یابیارز ،یخسییارات وارده به و زانیو م گذارهیسییرما ةیآن اسییت که سییرما

ارائه شییده   یمتعدد و متنوع یکارهاها و راهروش ،یمتماد انیسییال یسییرمایه در عمل و به با گذشییت زمان و در ط
ست و در حق  شاره به مبان          یرا ط یتکامل یریس  قت،یا ضمن ا ضر  شتار حا ست. در نو رامت و  غ یابیارز یکرده ا

داوری ایکسیییید و دیوان   یها وانید ژهیبه و یالملل نیب یداور یها وانیکه در د ییها وهیاز شییی یسیییارت، برخخ
 .ردیگیآمریکا مورد توجه و عمل قرار گرفته است، مورد اشاره و نقد قرار م-دعاوی ایران

 .ایسلب ما کیت، ارزیابی خسارت، مبنای ارزیابی، روش ارزیابی، روش مقایسهها: کلیدواژه
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  مقدمه

، ممکن کند یم یگذار هیاقدام به سرما گانهیب یدر کشور یخارج گذارِهیکه سرما یهنگام
کند  یخارج گذارِهیمصادرۀ اموال سرما ای تیاقدام به سلب مالک ه،یسرما زبانیاست دولت م

ارت خسغرامت و  د،یشود، اما به ناچار با یقلمداد م یمشروع و قانون یاقدام دولت گاه نیو ا
 ةیغرامت و خسارت مناسب آن است که سرما نیی. مقدمة تعدینما داختمناسب پر

شود. برای ارزیابی اقتصادی و مالی  یابیارز ،یخسارات وارده به و زانیو م گذارهیسرما
متعدد  یکارهاها و راهروش ،یمتماد انیسال یسرمایه در عمل و به با گذشت زمان و در ط

ر کرده است. در نوشتار حاض یرا ط یتکامل یریس قت،یاست و در حقارائه شده  یو متنوع
 یاورد یها وانیکه در د ییها وهیاز ش یغرامت و خسارت، برخ یابیارز یضمن اشاره به مبان

آمریکا مورد توجه و -داوری ایکسید و دیوان دعاوی ایران یها وانید ژهیبه و یالملل نیب
 .ردیگیقد قرار معمل قرار گرفته است، مورد اشاره و ن

 گذاری کالاالف( تاریخچة تدوین مبنای ارزش.1
دست یافتن به اصول مشترب و مبانی یکسان در خصوص ارزیابی غرامت و  منظوربه

 ی انجام شده است.المللنیبی و امنطقهی هاتلاشخسارات، 
منتشر  را 2دستورالعمل ارزیابی تجاری 2001در سال  1«اف. ای. ای.»در سطح اروپایی، 

یک سازمان نمایندگی برای حسابداری تخصصی در اروپاست که در « اف. ای. ای» 3کرد.
این دستورالعمل، نتیجة مباحثات فشرده و گاه جنجالی در خصوص  4شعبه دارد. 43کشور  32

اف. ای. »دستورالعمل  5های تجاری در قارۀ اروپا بوده است.رویکرد صحیح برای ارزیابی
ی کوچک و متوسط است، اما اصول آن نسبت به هر هاهیسرمال مربو  به در درجة او« ای

، یک ابزار «اف. ای. ای» دستورالعمل 6ی قابل اعمال است.اهراندازهنوع شرکتی و با 

                                                           
1. The Fédération of Mediterranean Accountants-Federation des Experts Comptables 

Méditerranéens. (FEE). 

2. The Guide for Carrying out Businessvaluations. 

3. http://www.cpaireland.ie. 

4. http://www.fcmweb.org. 

5. Irmgard, Marboe. Calculation of compensation and damages in international 

investment law, Oxford university press, (2009), p. 154. 

6. The Guide for Carrying out Business valuations, p. 6. 

http://www/
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مبنای ارزیابی تجاری  عنوانبه تواندیماست ولی با توجه به قلمرو و اعضای آن،  آورالزامغیر
 1اروپا مورد قبول باشد.

یی در خصوص مبنای ارزیابی هاطرپنیز ندادهای مختلفی متولی ارائه  متحدهالاتیادر 
اشاره کرد. این  2«یو. اس. پی. آی. پی»به کمیته  توانیم. از جمله اندشدهغرامت و خسارت 
در خود آمریکا، تبعیت کردن  3با همکاری آمریکا و کانادا تشکیل شد. 1986کمیته در سال 

در آمریکا شکل  نداد دیگری که شود، الزامی است.یوسط این کمیته اعلام مای که تاز مبانی
 ،2007است. این سازمان موفق شد در سال  4«آی. ای. سی. پی. آی»گرفت، سازمان 
 6را منتشر کند. 5معیارهای ارزیابی
ی مدیدی خبری از معیارهای ارزیابی نبود. جدانی شدن هامدتی، المللنیبدر سطح 
ی ارزیابی قابل قبولی تدوین هاراهی، این ضرورت را ایجاب کرد که گذارهیسرمابازارهای 

 ی منجر بهاندهیفزا طوربهی امنطقهی ارزیابی داخلی یا هاتفاوتگردد. علاوه بر این، 
ی لالملنیبی متعددی جدت تدیه معیارهای هاتلاش؛ بنابراین شدیمو سردرگمی  سوءتفاهم

 7«یی معیارهای ارزیابالمللنیبکمیتة »ی هاتیفعالبه  توانیمجمله  ارزیابی، صورت گرفت از
 اشاره کرد. 8و نیز اقدامات بانک جدانی

دمات ی است که به سازمان ملل، خردولتیغیک نداد « ی معیارهای ارزیابیالمللنیبکمیتة »
 پردازدیمری یی نظیر بانک جدانی به همکاهاسازمانو  هادولتو با  کندیمی ارائه امشاوره

ی توافقات در خصوص معیارهای ارزیابی سازهماهنگتا از این طریق بتواند به توسعه و 
ی در المللنیبی خود را به توسعة معیارهای قابل قبول هاتیفعالکمیته مذکور  9کمک نماید.

ی خود هادستورالعمل 1980در تاریو  کمیتهخصوص ارزیابی اموال اختصاص داده است. 

                                                           
1. Irmgard Marboe, Op.Cit, 2009, p.154. 

2. Uniform Standards of Professional Appraisal Practice (USPAP). 

3. https://www.appraisalfoundation.org. 

4. The American Institute of Certified Public Accountants (AICPA). 

5. Statement on Standards for Valuation Services No 1, (2007). 

6. http://www.aicpa.org 

7. The International Valuation Standards Committee (IVSC). 

8. World Bank. 

9.http://www.ivsc.org/contente/about-international-valuation-standards-council-ivsc. 

http://www.aicpa.org/
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و متعاقباً به طور مکرر آن را اصلاپ  2ارائه نمود 1«ی ارزیابیالمللنیبمعیارهای »عنوان  را تحت
 3است. 2015کرد که آخرین اصلاپ مربو  به 

به  4«یی مستقیم خارجگذارهیسرمادستورالعمل مربو  به رفتار با »بانک جدانی نیز در 
آژانس چندجانبة تضمین » به توانیمپرداخت. علاوه بر این  هاشرکتة ارزیابی مسئل

یکی از اعضای بانک  عنوانبه 1988در سال « میگا»اشاره کرد.  5«)میگا( گذاریسرمایه
. از باشندیمکشور، عضو آن  175شد و اکنون  سیتأسمیلیارد دلاری  1جدانی و با سرمایة 

ز ت اتواند مورد اشاره قرار گیرد، عبارت اسجمله ندادهای دیگری که در این خصوص می
و در ژنو اتری   1991این کمیسیون که در سال  6.«کمیسیون غرامت سازمان ملل متحد»

شورای امنیت،  689. مطابق قطعنامه رودیمشد بازوی کمکی شورای امنیت به شمار  سیتأس
های مربو  به تجاوز غیرقانونی عراق به این کمیسیون آن بود که پرونده سیتأسهدف از 
غرامات و خسارات ناشی از این تجاوز را  را بررسی کرده و (1991-1990)مورخ  کویت

 هانآمیلیون دعوا در این کمیسیون مطرپ شده که ارزش تقریبی  2.7جبران نماید. بی  از 
 7شود.بیلیون دلار تخمین زده می 352.5بی  از 

 گذاریب( مباني ارزش.2
 بررسی قرار گیرد. مبنای ارزیابیمورد  گذاریضروری است قبل از هر ارزیابی، مبنای ارزش

ی ریگاندازهبیان اصول »چنین تعریف شد   8«ی معیارهای ارزیابیالمللنیبکمیته »ة لیوسبه
 9«.اساسی، مربو  به ارزیابی در تاریو معین

مبانی ارزیابی بیانگر اصول بنیادین محاسبة ارزش مال است. این اصول بسته به هدف 
 وشرآید، سخن از د. وقتی سخن از مبانی ارزیابی به میان میارزیابی متفاوت خواهند بو

                                                           
1. International Valuation Standards 2011, Cited in. 

2. http://iopcg.me/images/IVS_2011.pdf 

3. http://www.ivsc.org/workplan/2015-review-ivss 

4. World Bank Guidelines of the Treatment of Foreign Direct Investment, in World 

Bank, Legal Framework for the Treatment of Foreign Investment, ILM 31 (1992). 

5. Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA) 

6. United Nations Compensation Commission (UNCC) 

7. https://uncc.ch/home. 
8. The International Valuation Standards Committee (IVSC). 

9. International Valuation Standards 2011: “Basis of value – A statement of the 

fundamental measurement assumptions of a valuation.” 

http://iopcg.me/images/IVS_2011.pdf
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ر به این باشد، بلکه مبنای ارزیابی، ناظارزیابی نیست و همچنین ناظر به توصیف سرمایه نمی
نکته است که تعیین و شناسایی ارزش کالا نزد چه کسی و در چه شرایطی باید انجام گیرد. 

« ازاریارزش ب»آید، غالباً ارجاع به رزیابی به میان میکه وقتی سخن از مبنای ا روستنیااز 
 ،نای ارزیابی اختصاص به ارزش بازاری کالا نداشتهبولی بدون تردید م ، اماشودیکالا داده م

به عنوان یک رویکرد عینی یا سایر معیارهای « ارزش بازار» تواندیممبانی ارزیابی بلکه 
 ارزیابی باشد.
تعیین مقدار ارزش مال در شرایط خاص است « مبانی ارزیابی»د از ، مراترروشنبه عبارت 

شناس ، کاررونیاکه این ارزش در یک مال بسته به شرایط مختلف، متفاوت خواهد بود. از 
را توضیح داده و  آمدهدستبههای ارزیابی را انتخاب نموده و نتایج ارزیابی، باید شیوه

 .مستندات لازم و مناسب را تدیه نماید
ی، مبانی ارزیابی توسط قانون قابل اعمال تعیین گذارهیسرمادر داوری  1گفته شده است

گردد. در موارد سلب مالکیت قانونی، معیار مورد اعمال، معیار عینی ارزش در تاریو می
 ی ملابرأسلب مالکیت است و در مواردی که دولت مسئول است، معیار ذهنی در تاریو 

 2رارداد، معیار ذهنی مبتنی بر مقررات خاص قرارداد است.است و در موارد نقض ق

 مبنای ارزش عنوانبهقیمت بازار . 1
آمده، ارزیابی عموماً مبتنی بر  3)آی. وی. اس(« ی ارزیابیالمللنیبمعیارهای »مطابق آنچه در 
های هها و شیوها بر مبنای ارزش بازار باید از طریق اعمال روشاست. ارزیابی 4قیمت بازاری

زار به اموال باید در با هاآنۀ ماهیت مالکیت و شرایطی که مطابق کنندمنعکسای که ارزیابی
مطابق این  7باشد. 6«اصل جایگزینی»این معیارها باید مبتنی بر  5فروش برسد، اعمال گردد.

                                                           
ه گذاری در فقمعیار محاسبه خسارات ناشی از نقض قرارداد سرمایه». یزدانی، غلامرضا؛ امامی، محمد؛ محبی، محسن 1

(، 1395) 13دانشگاه علوم اسلامی رضوی، شماره  های فقه مدنی،، مشدد  مجله آموزه«المللیاسلامی و رویه داوری بین
 .187ص 

 .189. همان، ص 2
3. International Valuation Standards. 

4. Market Value. 

5. International Valuation Standards, 2011,75. 

6. Principle of Substitution. 

7. Irmgard Marboe, Op.cit, P 170, Para 4.54 
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اصل، شخصِ متعارف، اضافه بر مبلغ متعارف کالا، برای کالا و خدمات، پول اضافی نمی
 ازد. پرد

رد، بدترین جایگزین سرمایه در نظر قرار گی عنوانبهترین قیمت کالایی که بتواند پایین
و  ترینبدون تردید در اقتصادهای مبتنی بر بازار آزاد، مدم  1.دهدیمقیمت بازار را تشکیل 

 چراکه 2گذاری کالاها، تکیه بر قیمت بازاری آن کالاست؛قابل اعتمادترین مبنای ارزش
 عنوانهبش کالا، امری ذاتی و واقعی نیست، بلکه امری اعتباری است که به اعتبار عقلا ارز

اد ی و ارادۀ آززنچانهچنانچه عقلا در بازاری که مبتنی بر شود. وصف کالا شناسایی می
طرفین است، ارزش خاصی را برای کالا در نظر گرفته باشند در این صورت، همین ارزش 

مبنای ارزیابی آن باشد. به دیگر سخن، هرگاه فرض شود که  تواندبازاری و عقلایی می
فروشنده و خریدارِ مختار از روی علم و آگاهی و بدون هیچ اجباری، برای کالایی مبلغی را 

، نظر به اینکه مبلغ و ارزش شیء، امری عقلایی و اعتباری است، همین مبلغ، اندکردهتعیین 
در « مللیالمعیارهای ارزیابی بین»است که  رونیااز باشد.  تواند مبنای سنج  ارزش کالامی

ای است که اموال در تاریو ارزش بازاری، مبلغ تخمینی»توصیف ارزش بازاری آمده است  
در یک معاملة  همآن. شوندیمارزیابی با آن بین فروشندۀ مختار و خریدار مختار مبادله 

طرفین از روی علم و آگاهی، عاقلانه و بدون هیچ  و در بازار مناسبی که 3مستقل )آرمز لنز(
 4.«کنندیماجباری معامله 

آی. وی. »هر یک از عناصر این تعریف چارچوب مفدومی خاص خود را دارند که در 
مختصراً  5بیشتر توضیح داده شده است.« مبنای ارزش بازاری ارزیابی»در فصل مربو  به « اس

 6توان با پول آن را تحصیل کرد، اشاره دارد.در بازار میارزش بازاری به قیمت احتمالی که 
یک رویکرد عینی ارزیابی مد نظر  عنوانبهمفدوم ارزش بازار را  صراحتبه« آی. وی. اس»

                                                           
1. General Valuation Concepts and Principles, IVSC, p 44, Para 9. 

2. International Valuation Standards, 2011,35, Para 5.1 

3. Arm`s Length Transaction: “A transaction in which the buyers and sellers of a 
product act independently and have no relationship to each other. The concept of an 

arm`s length transaction is to ensure that both parties in the deal are acting in their 

own self interest and are not subject to any pressure of duress from the other party. 

http://www.investopedia.com/terms/a/armslength.asp#ixzz3eiTuzfgn. 

4. International Valuation Standards, 2011, 27. 

5. International Valuation Standards, 2011, 92. 

6. Ibid, P. 97. 
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شود که از جدت فنی، تخمین ارزش بازار عبارت است از  خاطرنشانلازم است »قرار داد  
 قرار گرفتة یک مال مشخص در تاریو یک ارزیابی عینی از حقوق مالکیت مورد شناسایی

 1«.مشخص...
 وریهای دااز نگاه دیوان« قیمت بازار»با وجود تمامی ملاحظات فوق، باید دانست معیار 

زیرا خساراتی که در نتیجة عمل  2ی، همیشه مبنای مناسبی برای ارزیابی نیست؛المللنیب
که  ة یک قیمت فرضیلیوسبه مناسب طوربهدهد، همیشه ی دولت میزبان رخ میرقانونیغ

خریدارِ مختارِ فرضی حاضر به پرداخت آن است، قابل ارزیابی نخواهد بود. البته تعیین میزان 
 خسارات واقعی بسیار مدم است.

 يالمللنیبهای های ارزشیابي خسارت در رویة داوریشیوه. 2
روش  اسب است به چندبعد از آنکه در مبحث قبل راجع به مبنای ارزش سخن گفته شد، من 

که در این مبحث مورد  یابیارزمحاسباتی مناسب برای آن، اشاره شود. روش یا رویکردهای 
گیرند. یی است که اغلب در عمل مورد استفاده قرار میهاروشاشاره قرار خواهند گرفت، 

و « آی. وی. اس»گیرند و در هایی که در عمل مورد استفاده قرار میترین روشمتعارف
 اند از های دانشگاهیْ محورِ مباحثات مختلف هستند عبارتنوشته
 ای؛ی رویکرد بازار یا مقایسه1
 محور؛ی رویکرد منفعت2
 محور.ی رویکرد هزینه3

 ای. رویکرد بازار یا رویکرد مقایسه2-1
 ی، معاملاتی که نسبت به کالاهامدنظربرای ارزیابی کالای  3یاسهیمقادر رویکرد بازار یا 

به دیگر سخن در  4.دهندیمرا مورد توجه قرار  شودیممشابه با کالای مورد ارزیابی انجام 
این روش، قیمت مناسب یک کالا از طریق مقایسة آن با کالاهای مشابد  در بازار که مورد 

مثال برای ارزیابی ارزش یک دستگاه اتومبیل  عنوانبه. دیآیمبه دست  رندیگیممعامله قرار 

                                                           
1. General Valuation Concepts and Principles, IVSC, p. 38, Para 5.3 

2. Valuation Bases Other Than Market Value, IVS2, p 116, Para 6.3 

3. Market or Sales Comparison Approach. 

4. Borzu Sabahi, “Compensation and Restitution in Investor-State Arbitration 

Principles and Practice”, Oxford University Press, New York, (2011), p. 1049 
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و سپس ارزش  شودیم، توجه رسندیمی پراید به فروش هادستگاهید، به قیمتی که سایر پرا
در این « آی. وی. اس» 6شماره  دستورالعمل. شودیمپراید مورد ارزیابی، تخمین زده 

رویکرد بازار، کالا را با کالاهای مشابه... که در بازار به فروش »خصوص مقرر کرده است  
 1.«کندیم، مقایسه رسندیم

ی باید اهسیمقاکه در دستورالعمل فوق نیز اشاره شده است، استفاده از رویکرد  طورهمان
 همراه با ملاحظات زیر باشد 

 2ی کالاهای مشابه باید از همان صنعتی باشند که کالای موضوع ارزیابی از آن است.1
یاز افراد به میزان ن بسته چراکهضرورت این شر  به حدی است که نیازی به استدلال ندارد؛ 

به یک کالا در بازار، توجه و خواست افراد نسبت به آن تغییر کرده و در صورتی استفاده از 
 که کالاهای مورد مقایسه یکسان باشند. دیآیمی به مدد اسهیمقاروش 

ی علاوه بر ملاحظة فوق، در مواردی که معاملات گذشتة کالا برای ارزیابی مورد استفاده 2
اید ، تعدیلات لازم بواحوالاوضاعبا توجه به گذشت زمان و تغییر شرایط و  رندیگیمقرار 

خاص، بسته به میزان رغبت افراد،  واحوالاوضاعچراکه هر کالا در شرایط و  3انجام شود؛
مثال، امروزه و با شروع ویروس کرونا، نیاز  عنوانبهارزش بازاری متفاوتی پیدا خواهد کرد. 

، هانآافزای  یافته و برای تقویم  شدتبهرغبت افراد به خرید لوازم بدداشتی و در نتیجه 
 کنونی مد نظر قرار گیرد. واحوالاوضاعباید شرایط و 

نیازمند آن است که اقلام مشابه کالا در بازار وجود داشته باشد « رویکرد بازار»ی استفاده از 3
نیز در دسترس  رندیگیممورد معامله قرار در بازار  هاآنو اطلاعات مناسبی از قیمتی که 

یممثال، در اروپا غالباً اطلاعات مربو  به معاملات تجاری، محرمانه باقی  عنوانبهباشد. 
با توجه به خصایص شخصیِ هر کالا، بازاری »دادگاه فدرال آلمان اعلام کرد   رونیااز  4.ماند

، اطلاعات متحدهالاتیادر  برعکس 5«رد.که بتوان قیمت بازاری را به دست آورد، وجود ندا
اطلاعات مربو  به آن،  چراکهتر است؛ کالاها در دسترس دوفروشیخرمربو  به 

                                                           
1. International Valuation Guidance Note 6, 2003, 294. 

2. Ibid, P. 292. 

3. Ibid, P. 294. 

4. Irmgard Marboe, Op.Cit, P 189, Para 5.11 

5. Ibid, P. 189. 
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و منبع مدمی از اطلاعات برای خریدار و فروشنده در  شودیمی شده و منتشر آورجمع
 1.کندیمخصوص صنایع معین، مدیا 

در حوزۀ « یاسهیمقاویکرد ر»که  رسدیمبه نظر  گفته یپمطالب  رغمیعل
ی هایگذارهیسرما چراکه 2ی داشته باشد؛اعمدهی مستقیم خارجی، مشکل گذارهیسرما

فرد هستند؛ نظیر استخراج منابع طبیعی یا ساخت بهی منحصرهاپروژهخارجی غالباً مربو  به 
ی هاپروژهو ی سازساختمانمثل گاز و نفت یا عرضة آب و یا  هارساختیزی اندازراهو به 
ی که بتواند قیمت بازاری مناسب را ارائه دهد، اسهیمقاۀ قابل پروژ توانیمی. مشکل اجاده

 3به دست آورد.
المللی قرار گرفته و از این روش های داوری بیناین روش گاه مورد توجه دیوان هرحالبه

ه نمونه در پروند نعنوابه. اندکردهگذاری سرمایه و تعیین خسارات استفاده برای ارزش
ة ایران میبدرصد از سدام شرکت  35خواهان نسبت به  4«آمریکن انترنشال گروپ علیه ایران»

ة جبران خسارت مطالبو آمریکا که توسط دولت جمدوری اسلامی ایران ملی شده است، 
 نظراختلافنمود. در خصوص نحوه تغییر میزان غرامت، بین خواهان و خواندۀ دعوا، 

ن با در نظر گرفت»اعلام نمود   ایدیوان داوری با مدنظر قرار دادن، معیار مقایسه درگرفت.
مدارب موجود... اثر ملی شدن و تغییراتی که بعد از ملی شدن حادث گردیده، نباید در 

قرار گیرند. ارزشیابی باید بر اساس ارزش عادلانة سدام شرکت بیمة ایران و  مدنظرارزیابی 
 5«.در تاریو ملی شدن صورت پذیرد...آمریکا در بازار 
یمْ شرق ب، خواهان یک سال قبل از آنکه شرکت «آی. ان. ای. علیه ایران»در پرونده 

برای اینکه « آی. ان. ای»در این پرونده  6سدام آن را خریده بود. %20ایران، ملی اعلام شود، 
ن تقلیل داده باشد رخ را قبل از ملی شد یگذارهیسرمای که ارزش احادثهنشان دهد هیچ 
ی هایرسبحسارا که مبتنی بر  1979مارس  20ی سه سال آخر قبل از هاترازنامهنداده است، 

ة یک مؤسسة حسابرسی رسمی ایرانی را ارائه داد که نشانگر این حقیقت بود که سالانمنظم 

                                                           
1. Ibid, P. 189. 

2. Mark Kantor, "Valuation for Arbitration: Compensation Standards, Valuation 

Metods and Export Evidence", Kluwer Law International, Netherlands, 2008, 130. 

3. Irmgard Marboe, 2009, 189, Para 5.14 

4. American International Group v. Iran, 1983. 

5. American International Group v. Iran, 1983, Para 96. 

6. INA Corporation v. Iran, 1985. 
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دیوان نیز  .است افتهییمافزای   جیتدربهة شرق از نظر مالی سالم بوده و سودآوری آن میب
دیوان داوری در این پرونده  1کرد. دییتأرا  مسئلهبا بررسی ادعاها و مدارب خواهان این 

ی شرق مهیبخواهان حق دارد غرامتی معادل ارزش عادلانه بازار سدام خود در »اعلام کرد  
 عنوانبه توانیمرا که در تاریو ملی شدن ارزیابی شود، دریافت کند. ارزش عادلانة بازار را 

مبلغی ذکر کرد که خریدارِ مختار به فروشندۀ مختار بابت سدام مؤسسة دایر وی، بدون توجه 
ظر ی ملی شدن و نیز بدون در ننیب یپکاه  ارزش، در اثر نفس ملی شدن یا  گونهچیهبه 

 2.«پردازدیمگرفتن حوادث بعدی که ممکن است ارزش سدام را افزای  یا کاه  دهد، 
واهان خ»اعلام کرد  « گولد مارکتینگ علیه ایران»آمریکا در پرونده -ایران دیوان داوری

خوانده که خواهان به خریدار دیگری فروخته است  میسیبقبول دارد که ارزش ش  دستگاه 
 258696عبارت بود از  میسیبباید از این خرید کسر شود. قیمت قراردادی آن ش  دستگاه 

ی ابیارزشمدرب برای  نیتریدسترس درمت قراردادی( که این مبلغ )قی دلار آمریکا
 3.«هاستآن

 نیز دیوان داوری، همان مبلغی که برای« فلیپس داچ کورپوریشن علیه ایران»در پرونده 
سال قبل از سلب مالکیت انجام شده بود را ملاب ارزیابی ارزش سدام  6ی گذارهیسرما

ان )فلپس داچ کورپوریشن( اعلام کرد که در این پرونده، خواه 4خواهان به شمار آورد.
سدام وی در شرکت سیاب توسط جمدوری اسلامی ایران مورد سلب مالکیت قرار گرفته 
است. دیوان در این پرونده، به این نتیجه رسید که خوانده طبق قانون حمایت از صنایع و 

ک صنعت و ی سیاب را به بانکارخانهی کشور مدیریت هاکارخانهجلوگیری از تعطیل 
ی  ة خومالکانخواهان را از حقوق  نیبنابرا ؛معدن و سازمان صنایع ملی منتقل کرده است

ة مودّت را در ارتبا  با این عددناممحروم کرده و متعدد به پرداخت غرامت است. دیوان 
توصیف کرده و در اتخاذ تصمیم  ربطیذی دخیل دانسته و آن را منبع قانونی گذارهیسرما

ة مودّت، عددنامۀ چدار مادۀ مقرر در قاعدبا اعمال  نیبنابرا ؛ن توسل خواهد جستخود بدا
ی که کاملاً معادل اموال سلب اعادلانهدیوان خوانده را ملزم کرد که در اسرع وقت، غرامت 

 مالکیت شده باشد، پرداخت کند.

                                                           
1. INA Corporation v. Iran, 1985, Para 138. 

2. INA Corporation v. Iran, 1985, Para 138. 

3. Gould Marketing Inc v. Ministry of National Defense, 149 

4. Phelps Dodge Corporation v. Iran, 1986, Para 1. 
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 ادل کاملبود که مع مسئلهة بعد مورد اختلاف بود، این مرحلآنچه در این پرونده در 
فلپس داچ در سیاب چقدر است؟ خواهان ادعا کرد که ارزش شرکت  منافعدرصد  36/19

در تاریو سلب مالکیت باید بر اساس ارزش مؤسسه دایر تعیین گردد ولی وکیل خوانده 
. در است« روش خالص دفتری»مدعی است که روش صحیح برای ارزیابی، استفاده از متد 

، سیاب یک 1980بپذیرد که قبل از نوامبر  تواندینمه از طرفی ندایت دیوان اعلام کرد ک
ی که بتوان بعضی اجزا و عناصر ارزش از قبیل منافع آتی و طوربهبوده باشد  1«مؤسسه دایر»

که نباید به علت احتمال مصادرۀ  حالنیدرع 2حسن شدرت تجاری را با اطمینان تقویم کرد.
جود این، شایسته نیست که دیوان اثرات منفی آشکار و اموال، ارزش آن را تقلیل داد، با و

نادیده  مدتانیمو  مدتکوتاهمدم انقلاب ایران در دورنمای تجاری سیاب را حداقل در 
ی مالکانه منافعارزش  1980نوامبر  15بگیرد. در ندایت دیوان نتیجه گرفت که در تاریو 

سال قبل  6ی که گذارهیسرمااست )ی آن بوده گذارهیسرمافلپس داچ در سیاب برابر با 
 3ۀ ارزش اموال است.کنندمنعکسی، گذارهیسرمامبلغ  نیبنابرااست(؛  افتادهاتفاق 
 ،جی ،ای». در پرونده کنندیمنیز به این رویکرد با نگاه مثبت نگاه  4ی اکسیدهاوانید
 مبلغ شرکتدیوان داوری، قیمت سدام را در بازار، مبنای ارزیابی « علیه کنگو پی ،آی

 مدنظرنیز این رویکرد « سی. ام. ای. علیه جمدوری چک»در پرونده  5مصادره شده قرار داد.
دیوان داوری بعد از آنکه « سی. ام. اس. علیه آرژانتین»در پرونده  6دیوان داوری قرار گرفت.
رزش سدام اصولاً ا»ابراز داشت   7اعلام نمود،« ارزش منصفانه بازار»معیار ارزیابی مناسب را 

البته در این پرونده، با  8«روش برای تعیین قیمت شرکت باشد. نیترمناسب تواندیمشرکت 
ینمو مورد مبادله قرار  شودینمتوجه به اینکه سدام شرکت مورد دعوا، در بورس عرضه 

                                                           
1. Going Concern. 

2. Ibid, Para 30. 

3. Ibid, Para 30. 

4. International Centre for Settlement of Investment Disputes (ICSID) 

5. AGIP S.P.A. v. Congo, 1979. 

6. CME Czech Republic B.V. v. Czech, 2003. 

7  . CMS Gas Transmission Company v. Argentine, 2007, Para 402. 

8. Ibid, 402. 
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در نتیجه دیوان  1امکان استفاده از شیوۀ قیمت سدام در بازار وجود نداشت. رونیا، از گرفت
 3استفاده کرد. 2«محوررویکرد نفع»ز ا

آیرس سدام شرکت مورد دعوا هم در بورس بونس« آنرون علیه آرژانتین»در پرونده 
در این پرونده طرفین هر دو بر این باور بودند که  4و هم در بورس نیویورب. شدیممبادله 

اید از معتقد بودند ب اهخواهانمبنای مناسبی برای ارزیابی نیست، اما « ارزش منصفانة بازار»
 یا مبانی دیگر استفاده شود. در مقابل خوانده معتقد بود که باید« تنزیل جریان نقدینه»مبنای 
دیوان در این قسمت با خواهان موافق بود  5در بازار بورس کمک گرفت.« قیمت سدام»از 
 فروشدویخر هچراکدر پروندۀ حاضر مبنای مناسبی تلقی گردد؛  تواندینم« قیمت سدام»که 

است و حجم معاملات آن بسیار اندب است، با  رفعالیغاین شرکت در بازار بورس جامد و 
قرار گیرد و میانگین  مدنظر مدتیطولانوجود این دیوان معتقد بود که اگر یک دورۀ زمانی 

مبنای مناسبی برای  تواندیمقیمت سدام شرکت در آن دوره به دست آید، قیمت سدام 
 6قیمت شرکت تلقی گردد.ارزیابی 

، نیز مبلغی که خریدار مختار حاضر به پرداخت 7«ام. ای. ای. علیه جمدوری چک»در پرونده 
در این پرونده یک  8ملاب ارزیابی کالا قلمداد شد. عنوانبهآن در برابر کالاست، 

 رادیو و تلویزیون اسکاندیناوی تصمیم داشت شرکت تحت تملک هلند را از گذارهیسرما
خواهان، خریداری نماید، حدود نیم سال قبل از آنکه سلب مالکیت رخ دهد، خواهان مالک 

ی از بدترین یک»تعدادی شبکه تلویزیونی در اروپای شرقی و مرکزی بود. دیوان دریافت که 
ر آن مبلغی است که خریدار مختار فک« قیمت منصفانة بازار»ی ممکن برای تشخیص هاروش

د صحیحی منعق طوربهاز آنجا که قرارداد فروش بین دو شرکت .« ارزدیمکه شرکت  کندیم
شده بود، دیوان تقریباً قانع شد که مبلغ شرکت مورد ارزیابی همان است که خریدار حاضر 

. شرکت اس. امی»بین « اس. بی. اس»دیوان معتقد است که معامله »به خرید آن شده است  
عینی از ارزش منصفانه بازار نسبت به قیمت شرکت یک معیار « شرکت اس. بی. اس»و « وی

                                                           
1. Ibid, 403. 

2. Income-based Valuation Approach. 

3. Ibid, 403. 

4. Enrom Corp v. Argentina, 2007. 

5. Ibid, Para 381. 

6. Ibid, Para 383. 

7.CME Czech Republic B.V. v. The Czech Republic. 

8. 14CME Czech Republic B.V. v. The Czech, Para 
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شرکت اسکاندیناوی  هرحالبه 1.«باشدیم 1999در فوریه/مارس « س. ان. تی. سی»
 2/8کوتاهی بعد از انعقاد قرارداد آن را فسو نمود و جریمه قراردادی به مبلغ  زمانمدت

 2میلیون دلار آمریکا را پرداخت کرد.
نکه پذیرفت بدترین روش برای رسیدن به قیمت شرکت مورد ای رغمیعلدیوان داوری 
میلیون دلاری است که شرکت اسکاندیناوی نسبت به آن سابقاً توافق  400ارزیابی، قیمتی 

علت این تعدیلْ  3میلیون دلار آمریکا را تعیین کرد. 290کرده بود؛ این مبلغ را تعدیل و مبلغ 
میلیون  400آن حاضر به خرید شرکت به مبلغ  شرایط خاصی بود که شرکت اسکاندیناوی در

دلار آمریکا شده بود. این شرایط به اعتقاد دیوان اختصاص به شرکت اسکاندیناوی داشت 
یمنبودند، به یقین حاضر به پرداخت این مبلغ  بدرهیبو خریداران دیگر چون از این شرایط 

آن  شرکت مورد بحث، بتواند. در حقیقت شرکت اسکاندیناوی امیدوار بود با خرید شدند
، کنندیمکه در اروپای شرقی و مرکزی فعالیت  ترکوچکرا به چند شرکت تلویزیونی 

ی که شرکت امعاملهبه علاوه در  4ة و از این رهگذر منفعت کلانی را تحصیل کند.میضم
ماید، ن اسکاندیناوی انجام داده بود، قرار نبود این شرکت ثمن معامله را با پول نقد پرداخت

 «اس. بی. اس»دارای سدام ممتاز در شرکت « سی. ام. ای»بلکه قرار بود سدامداران شرکت 
 5شوند، شرکتی که در بازار بورس، نوسانات قیمت زیادی را تجربه کرده بود.

 هاروش، یکی از بدترین دیآیمقیمتی که در مناقصات عمومی به دست  رسدیمبه نظر 
تنی بر رویکرد بازار باشد. این مطلب در داوری اکسید در پرونده برای تعیین ارزش کالا مب

 هاساختماندر این پرونده خواهان یک قطعه زمین،  6شد. دییتأ« تکنیکاس... علیه مکزیک»
را یک  شدهپرداختخریداری کرد. دیوان مبلغ  1996و ابزار فنی برای دفن زباله در تاریو 
یعنی در تاریو سلب مالکیت، قلمداد کرد   1990در معیار و ملاب مدم برای ارزش اموال 

دست آمده در مناقصه عمومی... روش مناسبی برای تعیین که قیمت به کندیم دییتأخوانده »
است... و خواهان این ادعا را مورد مناقشه قرار نداد. دیوان دریافت  شدهفروختهمبلغ اموال 

                                                           
1. Ibid, Para 514. 

2. Ibid, Para 155. 

3. Ibid, Para 620. 

4. Ibid, Para 517. 

5. Ibid, Para 355. 

6. Técnicas Medioambientales Tecmed, S. A. v. United Mexican States (ICSID Case 

No. ARB (AF)/00/2) May 29, 2003 : 
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 دلار آمریکا بوده است 788/028/4زاری کالا ، ارزش با1996در سال  شدهواقعکه مطابق بیع 
دیوان داوری با توجه به  1«ی بعدی قرار داد.هالیتحلیک شاخصه برای شروع  عنوانبهآن را  و
ی هایگذارهیسرماخصوصاً با توجه به  1998تا  1996ی هاسالی صورت گرفته در هاشرفتیپ

 2انجام داد. 1996بت به مبلغ سال متعاقب و سودآور بودن شرکت، یک سری تعدیلاتی را نس

 محور. رویکرد منفعت2-2
است. بدون تردید  3«محوررویکرد منفعت»روش دیگر برای ارزیابی غرامت و خسارت، 

برای ارزیابی صحیح  رونیا؛ از شودیمارزش سرمایه بستگی به منافعی دارد که نصیب مالک 
، تخمین زده شود و سپس آن منافع قیمت یک مال، ضروری است که منافع مالی آینده آن

 نسبت به ارزش فعلی تعدیل و تنزیل شوند.
این رویکرد مقایسة منافع و »در تشریح این رویکرد عنوان نموده است  « آی. وی. اس»
لغ جمع مب»گیرد و از طریق پروسه یی مربو  به کالاهای مورد ارزیابی را در نظر مهانهیهز

مربو  است به درآمدهای مربوطه « جمع مبلغ سرمایه»زند. یارزش آن را تخمین م« سرمایه
)درآمد خالص( و نوع ارزش مشخص، از طریق تبدیل مبلغ درآمد به ارزش تخمینی. این 
پروسه ممکن است ارتبا  مستقیمی با نرخ سودمندی یا تنزیل یا هر دو داشته باشد. عموماً 

ترین معیار ارزش منتدی به مناسب اصل جایگزینی متضمن آن است که جریان سودآوری...
 4«شود.می
یک روش »محور را چنین تعریف کرده است  رویکرد منفعت« ای. آی. سی. پی. ای»

عمومی است برای تعیین ارزش کالا، منافع مالکیت کالا، تضمینات یا اموال غیرمحسوس، 
ه مبلغ سادۀ موجود را تبدیل ب شدهینیب یپاستفاده از یک یا چند روش که منافع اقتصادی 

 5.«کندیم

                                                           
1. Técnicas Medioambientales Tecmed, S. A. v. United Mexican States, 2003, Para 

191. 

2. Ibid, Para 19 

3. The Income Approach. 

4. International Valuation Standards, 2007. 

5. International Glossary of Business Valuation Terms, (AICPA). 
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وجود  ی متعددیهاروشبرای رسیدن به ارزش کنونی کالا از طریق ارزیابی منافع آینده، 
است. هر دو  2«روش تنزیل جریان نقدینه»و  1«هابازدهروش جمع مبلغ » هاآن نیترمدمدارد؛ 

ها، با یکدیگر هیدر بازد مدنظراند ولی از نظر پارامترهای های مشابهمبتنی بر فرضیه
گیرد، قرار می مدنظرهای ذهنی، درصدی از درآمدهایی که برای ارزیابی چراکه؛ اندمتفاوت

 گذار خاص است.ها و اهداف سرمایهبرخواسته از بازار نیست بلکه متعلق به انگیزه
های داوری، روزگاری بسیار مورد تردید ها و دیوانمحور در رویه دادگاهرویکرد منفعت

 المللی از این قرار است های بینقرار گرفته است. دلایل اکراه دیوان
یکی از جدات اکراه آن است که رسیدن به قیمت بازاری کالا مطابق این روش، نیازمند  -1

حدس و تخمین است و از طرفی رسیدن به قیمت کالا با ارزیابی منافع و استدلاکات کالا، 
اقتصادی است. امری که نوعاً  یهامند بودن از آموزهکاری تخصصی است که نیازمند بدره

 3ی قابل فدم است.سختبه هاآنبوده و برای  بدرهوکلا و قضات از آن بی
عاملی که استفاده از این رویکرد را با تردید مواجه کرده است، آن است که  نیترمدم -2
تواند موضوع مناسبی نمی رطوبهی آینده، ذاتاً احتمالی است و عناصر احتمالی آن نیب یپ

تر آن )مناسب« 4آمکو علیه ایران»غرامت یا خسارت را تعیین کند. دیوان داوری در پرونده 
بار  معادل انگلیسی به همراه سال )ترجیحاً( در است که در هنگام ارجاع به پرونده، نخستین

گیرد اعلام قرار می های که غالباً مورد ارجاع سایر دیواناظدارنظرپاورقی ذکر شود( در 
ها آن است که ی دولتالمللنیب تیولئمسحقوق  وفصلحلیکی از بدترین قواعد »نمود  

 «ی به جبران خسارت صادر نمود.رأتوان ی آینده نمیرقطعیغنسبت به خسارات احتمالی و 
جدت دیگری که در این رویکرد مورد تردید واقع شده آن است که طبق ادعای برخی  -3

های تجاری استفاده کرد، اما در دعاوی بین محور در رویهتوان از رویکرد منفعتولو ب
؛ زیرا خواهان و رودینمشمار ها این روش، روش مناسبی بهاشخاص خصوصی با دولت
ی، با خریداران و فروشندگان دنیای اقتصاد مقایسه درستبهتوان خواندۀ این پرونده را نمی

این ادعا را منعکس کرده است  «اس. ام.ای. علیه جمدوری چک» ی ندایی در پروندهرأکرد. 
های ارزیابی شرکت داخل در روشاز این روش کیچیهاختلافی بین طرفین نیست که »

                                                           
1. The Capitalization of Earning Method. 

2. Discounted Cash Flow (DCF). 

3. Irmgard Marboe, 2009, p 206. 

4  .  Amoco v. Iran,1987 
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چنین نتیجه هرحالبهنیست.  کنندیمهای متعارف که خریداران و فروشندگان اقدام به آن 
عیین میزان چیزی که یک طرف مسئول ای راجع به ارزش شرکت، عموماً در متونی که به ت

 1«بوده یا نبوده است، اختصاص دارند، انجام نشده است.

عبارت است از اینکه این رویکرد منجر به « محوررویکرد منفعت»استدلال دیگر علیه  -4
 2.شودیم گذارهیسرماناعادلانه  شدن دارای و گذارهیسرماشدن  هیچندلا
ی داوری از پذیرش این رویکرد جدت هاهیروینکه سابقاً و ا های فوقاستدلال رغمیعل

منفعت»ی رویکرد اگسترده طوربهی اخیر هاهیروارزیابی اکراه داشتند، ولی در بسیاری از 
یک روش ارزیابی مناسب برای  عنوانبهمورد پذیرش قرار گرفته است و آن را « محور

ی خود در پرونده رأآمریکا در -. دیوان دعاوی ایرانکنندیمغرامت و خسارت اعمال 
مسیر را برای پذیرش وسیع آن در  4«فلیپس داچ علیه ایران»و  3«استارت هوزینگ علیه ایران»

دیوان داوری در  دهدیمی اکسید نشان هاوانیدی هاهیرورویه داوری هموار کرد. مطالعه 
« محورعترویکرد منف»بنای اولین دیوانی بود که ارزیابی را بر م« آمکو علیه اندونزی»پرونده 

. ام. سی»بعد از گذشت چند سال، چند پرونده از آن تبعیت کردند؛ نظیر  5بناگذاری کرد.
سمپرا علیه »، «آنرون علیه آرژآنتین»، 7«ای. دی. سی. علیه مجارستان»، 6«اس. علیه آرژآنتین

 «سی. علیه مجارستان ای. دی.»دیوان داوری در پرونده «. ال جی علیه آرژآنتین»و « آرژانتین
 را اعلام کرد. گرامنفعتراجع به رویکرد ارزیابی  نظرهااختلافصراحتاً 

 محور. رویکرد هزینه2-3
ی. آ»ۀ ارزش کل کالا است. کنندنییتع، ارزش اجزای مختلف، 8«محورهزینه»مطابق رویکرد 

بزاری برای تعیین محور؛ ارویکرد هزینه»را به شرپ زیر توضیح داد   مسئلهاین « وی. اس
های مبتنی بر ارزش بازار سرمایه مندای و یا بدرۀ سدام است که از شیوه التجارهمالارزش 

                                                           
1. CME Czech Republic B.V. v. The Czech, Para 359. 

2. Amoco v. Iran,1987, Para 231. 

3. Starrett Housing Corp v. Iran, 16 IRAN-U.S.C.T.R, at 112. 

4. Phelps Dodge Corporation v. Iran, 1986, 21 IRAN-U.S.C.T.R, at 79. 

5. Irmgard Marboe, 2009, p 209, Para 5.79. 

6. CMS Gas Transmission Company v. Argentine Republic (ICSID Case No. 

ARB/01/8). 

7. ADC Affiliate Limited and ADC & ADMC Management Limited v. Republic of 

Hungary (ICSID Case No. ARB/03/16. 

8. The Asset-Based of Cost Approach. 
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کند. این رویکرد روشی برای ارزشیابی است که از طریق بررسی ترازنامة ها استفاده میبدهی
است،  هایبده، اموال محسوس و غیرمحسوس و همة هاییداراتجارت که حاوی همة 

 1.«ردیگیمصورت 
تر است و گرا، هم راحتمزیت این رویکرد آن است که در مقایسه با رویکرد منفعت

 و نه به آینده کندیماین رویکرد به گذشته نگاه  2.باشدیمهم کمتر مبتنی بر شک و احتمال 
 هچراکاست؛  ترراحتی بسیار پیچیدۀ پروسه تنزیل هانیتخمظاهراً اعمال آن از اعمال 

نده ی راجع به آینیب یپارب برای ارزیابی ارزش شرکت، در دسترس است و نیازمند مد
)مثل  هایبدهو  هاییدارانیست. با وجود این، اشکال این رویکرد آن است که بسیاری از 

. شوندینممناسبی منعکس  طوربهاموال غیرمحسوس خاص و سرقفلی( در ترازنامة شرکت 
و در نتیجه  ردیگینمدر نظر  کلیک  عنوانبهر، مجموعة اموال را محورویکرد هزینه علاوهبه

دهد. ندایتاً آنکه از نظر توجه قرار نمیکل مورد  میک  عنوانبهارزش مجموعه را 
 ترمتداولبر مبنای ارزش بازار، بسیار  هایابیارزمحور و ی تجاری، رویکرد نفعهاتیواقع

. در نتیجه، متخصصین شودیمی اعمال سختبهنه، ارزیابی مبتنی بر هزی کهیدرحالاست. 
، برای استفاده از این متد هرحالبه 3.کنندینمارزیابی عموماً رویکرد هزینه محور را توصیه 

 «ارزش جایگزینی»و « ارزش خالص دفتری  »شودیمارزیابی، معمولاً از دو شیوه استفاده 
. این روش بر دو پایه استوار شودیمارزش خالص دفتری بر مبنای ترازنامه شرکت تعیین 

ی قابل هاییدارای فیزیکی و یا هاییدارااست، از طرفی ارزش شرکت صرفاً از جمع ارزش 
تشخیص متعلق به شرکت، دخیل در ارزیابی  رقابلیغو لذا اموال  شودیمتشخیص آن تشکیل 

ی انهیهزبنای همان ی قابل تشخیص نیز بر مهاییداراو از طرفی دیگر، ارزش  4نخواهد بود
 5.شودیممتحمل گردیده، تعیین  هاآنکه خود شرکت قبلاً برای خرید یا ایجاد 

روش  اشکالی که مخالفین نیترمدماین شیوه ارزیابی هم موافقینی دارد و هم مخالفینی؛ 
این است که این روش اساساً به هدف ارزیابی  دانندیمارزش خالص دفتری بر این شیوه وارد 

                                                           
1. International Glossary of Business Valuation Terms, (AICPA). 

2. Irmgard Marboe, 2009, p 267, Para 2/275. 

3. Ibid. 

4. Decision taken by the Governing Council of the United Nations Compensation 

Commission during the resumed Fourth Session, at the 23rd meeting, held on 6th 

March 1992, no 9, Para 15, Cited in: http://www.uncc.ch. 

5. The World Bank Guidelines on The Treatment of Foreign Direct Investment, 1992, 

Para 6. 

http://www.uncc.ch/
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یماعداد و ارقامی که در ترازنامة شرکت درج  چراکهی نشده است؛ نیب یپزش شرکت ار
اعمال اصول حسابداری است که برای اهدافی غیر از ارزیابی ارزش  کنندهمنعکس، شود

؛ اهدافی همچون گزارش مالی شرکت، اهداف مالیاتی و... . اشکال شوندیمشرکت تدیه 
 چراکه، واقعی نیست؛ شودیمکه در ترازنامه شرکت درج  یارقامدیگر آن است که معمولاً 

 رونیانشان داده شود. از  زیآماغراق هایبدهکه مبلغ  شودیمدر تدیة ترازنامه غالباً تلاش 
یمحسابداری ما را به این نتیجه رهنمون  شدهرفتهیپذ، اصول رفتههمیرو  »گفته شده است

، غالباً کمتر از ارزش منصفانه )شرکت( دیآیمدست  به« ارزش دفتری»که مبلغی که از  کند
منصفانه است و فقط در موارد نادری است که مساوی با مبلغ منصفانه  مبلغو گاهی بیشتر از 

و  دعاوی ملی سازی نیست وفصلحل معیار مناسبی برای« ارزش دفتری»، رونیا. از باشدیم
 1«د.برای این هدف مورد استفاده قرار گیر تواندینم

ی دارد این است که این روش به دفتراشکال عمدۀ دیگری که روش ارزش خالص 
یک نداد پویا و  عنوانبهو مجموع شرکت را  کندینمپویایی و فعالیت شرکت هیچ توجدی 

یمی شرکت را مورد توجه قرار هاییدارا تکتکو بلکه فقط  ردیگینمدر نظر  درآمدزا
قبل خریداری شده است ممکن است در اثر توّرم،  هاساللی که دارایی و اموا علاوهبه. دهد

افزای  قیمت یافته باشند در حالی که این افزای  قیمت در دفاتر و ترازنامه شرکت منعکس 
 .شوندینم

و این روش  اندستهینگربا بدبینی « ارزش دفتری»ی نیز به روش المللنیبی هاوانیدرویة 
مثال در پرونده  عنوانبه. دانندینمرای ارزیابی ارزش سرمایه روش مناسبی ب الاصولیعلرا 
« دفتری ارزش خالص»، خوانده پیشنداد داد که برای تعیین غرامت از روش «لیامکو علیه لیبی»

به همین ترتیب  2نامناسب اعلام کرد. این روش را یمحمصان یداور پرونده آقااستفاده شود. 
ی ای گذارهیسرمانمود که ارزش دفتری برای  دیتأکدیوان « آمینوال علیه کویت»در پرونده 

 3که چند سال قبل انجام گرفته است، روش مناسبی نیست.
آمریکا، ارزش خالص دفتری را معیار مناسبی برای -به همین ترتیب، دیوان دعاوی ایران

دیوان « آمریکن انترنشنال گروپ علیه ایران». در پرونده آوردینمشمار ارزیابی شرکت به
 وانعنبهکه روش مناسب آن است که برای ارزیابی شرکت  کندیمدیوان اعلام »بیان نمود  

                                                           
1. Irmgard Marboe, 2009, p. 270. 

2. LIAMCO v. Libya, 1978, p 177. 

3. Aminoil v. Kuwait,1982, Para 165. 
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به ارزش خالص دفتری توجه شود، بلکه باید به عناصری نظیر  دیبا فقطنهیک مؤسسة دایر 
 «نیت، منافع احتمالی آینده و... نیز توجه شود.حسن

عموماً این نظریه که ارزش خالص   »داردیمدیوان ابراز « در پرونده آمکو علیه ایران
دفتری، معیار مناسبی برای ارزیابی غرامت در تمامی موارد مصادره قانونی است، گویای این 

 ...«.باشدینمشده، یک مجموعه و مرکب از اعمال محسوس حقیقت است که اموال مصادره
مبنای « زش خالص دفتریار»ی گاهگاه، شودیمیی که در اکسید برپا هایداورالبته در 

دیوان، مبالغ  «آسیا اگریکالچر پروداکت علیه سریلانکا»ارزیابی قرار گرفته است؛ در پرونده 
و اعدادی که در ترازنامة شرکت آمده است را مبنای مناسبی برای ارزیابی خسارات ناشی از 

در مواردی که از  نیز« سایمون علیه آرژانتین»در پرونده 1نقض تعددات خوانده قلمداد کرد. 
 «ارزش دفتری»دیوان داوری روش  ی مدت زیادی نگذشته است،گذارهیسرماتاریو شروع 

 2روش برای ارزیابی خسارت به شمار آورد. نیترمناسبرا 
منفعت و  نیترکینزدعبارت است از قیمت فعلی اشیای مشابدی که « ارزش جایگزینی»

اساسی این روش آن است که  فرض یپ 3دارند.کارکرد مشابه با اشیای مورد ارزیابی را 
« ارزش جایگزینی»در این روش، برای محاسبة  4سرمایة مورد ارزیابی، قابل جایگزینی هست.
و سپس آن را به نسبت کارکرد اقلام  آورندیمقیمت جاری اقلامِ جدید مشابه را به دست 

. این روش از آن دهندیمتقلیل هستند(  هاآن)اقلام دسته دومی که در پی ارزیابی  دومدست
جدت برای ارزیابی مناسب است که مبتنی بر قیمت گذشتة سرمایه )قیمت خرید( نیست، 

محور، ی ارزیابی منفعتهاروشبلکه مبتنی بر قیمت فعلی آن در بازار است. در مقایسه با 
لیل این روش این مزیت را دارد که کمتر حاوی عناصر ذهنی و حدسی است. به همین د

امتحان کردن و کنترل نمودن  منظوربهی المللنیبروش ارزش جایگزینی، غالباً در رویة 
 .ردیگیم، مورد استفاده قرار دیآیمنتایجی که از سایر رویکردهای ارزیابی به دست 

                                                           
1. Asian Agricultural Products Limited v. Sri Lanka, 1990, Para 98. 

2. Siemens A.G. v. Argentine, 2007, p 355. 

3. Glossary of Terms for International Valuation Standards, IVS, p 445. 

4. Legal framework for the Treatment of Foreign Investment, World Bank, 1992, p 

27. 
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یی که ارتباطی با مؤسسة هایابیارزبانک جدانی استفاده از این روش را برای  دستورالعمل
، روش تنزیل جریان 1«مؤسسه دایر»البته برای ارزیابی ارزش  و کندیمتوصیه  دایر ندارند،

 2.دینمایمرا توصیه  نهینقد
که اختلاف بین دو دولت انگلستان و آلبانی بود؛ کشتی « کانال کورفو»در پرونده 

اثر  ی سرزمینی این کشور شد، ولی درهاآبانگلیسی به نقض حریم آبی کشور آلبانی وارد 
)دولت آلبانی مدعی  3رخ داد، کشتی منفجر گردید 1946اکتبر  22نفجار که در تاریو یک ا

در اثر این انفجار چند تبعة انگلیسی کشته  4صورت نگرفته است(. هاآنبود انفجار توسط 
 5ی انگیسی نیز خسارت دید.کشت دو ی ازهایبخششده و 

یی )مشابه( جایگزین هایکشتو یا دیوان اعلام کرد که این دو کشتی یا باید تعمیر شوند 
گردند. شیوۀ جایگزینی نیز آن است که مبلغ جایگزینی به خواهان پرداخت گردد. در  هاآن

برای پرداخت غرامت به خواهان استفاده « ارزش جایگزینی»این پرونده، دیوان از روش 
ابی، مختلف ارزی نیز دیوان بعد از بررسی چند روش« آمینوال علیه کویت»در پرونده  6نمود.

 7اعلام نمود.« روش ارزش جایگزینی»بدترین روش ارزیابی در پروندۀ حاضر را 

 نتیجه

ست،         های میزبانِیکی از حقوقی که امروزه برای دولت سایی قرار گرفته ا شنا سرمایه مورد 
گذار خارجی اسیت. منتدی سیلب مالکیتی برای کشیور     از اموال سیرمایه  حق سیلب مالکیت 

که همراه   شود یمکه مشروع و قانونی باشد. سلب مالکیت زمانی مشروع قلمداد      مجاز است 
گذار خارجی باشد. برای ارزیابی خسارات    با پرداخت غرامت و خسارات مناسب به سرمایه   

باید مبنای مناسیییبی پیدا نمود. تاکنون جدت           گذار خارجی،   هی و غرامات وارده به سیییرما    
  المللی انجام شییده اسییت.و بین یامنطقهزیادی در سییطح  یهایابی به این مبنا، تلاشدسییت
. البته  ست ان و قابل اعتمادترین مبنا یترعنوان مدمها، ارجاع به قیمت بازار بهاین تلاش ةنتیج

                                                           
1. Going Concerns. 

2. Ibid, p42. 

3. Corfu Channel Case (United Kingdom v. Albania), 1949, p 5. 

4. Ibid, p11. 

5. Ibid, p14 

6. Ibid, p14. 

7. Amoco v. Iran,1987, Para 178. 
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پاره  بانی دیگری  در  نای تعیین       مدنظر ای موارد، لازم اسییییت م که مب عد از آن قرار گیرد. ب
سارات، قیمت بازاری کالا، تعیین گر  ست یافتن به    شود یممطرپ  سؤال دد، این خ که راه د
سو به این     ست؟ در پا سته به مورد  سؤال این قیمت چی اوری  های دکالا، گاه دیوان نوع و، ب

معاملاتی   مدنظرْاین روش، برای ارزیابی کالای  موجببه. روندیمای سییراغ روش مقایسییه 
یمرا مورد توجه قرار  شییودیمام که نسییبت به کالاهای مشییابه با کالای مورد ارزیابی انج 

ستفاده از  دهند سه ». ا شابه کالا در بازار وجود     « ایرویکرد مقای ست که اقلام م نیازمند آن ا
نیز در   رندیگیمدر بازار مورد معامله قرار  هاآنداشته باشد و اطلاعات مناسبی از قیمتی که    

 ین روش وجود ندارد. دسترس باشد، در غیر این صورت عملاً امکان استفاده از ا
روش »های داوری مرسیییوم اسیییت اسیییتفاده از     های دیوان روش دیگری که در رویه  

است. به موجب این روش، منافع مالی آیندۀ آن، تخمین زده شده و سپس آن « محورمنفعت
به ارزش فعلی تعدیل و تنزیل شیییوند.           ، روش  گفته علاوه بر دو روشِ پی  منافع نسیییبت 

  این روش موجببه .اسییتمحور تفاده قرار گرفته اسییت، روش هزینهدیگری که مورد اسیی
شییود. به دیگر سییخن، این  ۀ ارزش کل کالا محسییوب میکنندنییتعارزشِ اجزای مختلف، 

رویکرد روشییی برای ارزشیییابی اسییت که از طریق بررسییی ترازنامة تجارت که حاوی همة   
 .ردیگیمست، صورت ا هایبده، اموال محسوس و غیرمحسوس و همة هاییدارا

  منابع
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