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 Stocks are considered as one of the most important 

financing tools in the capital market. Equity may increase 

by doing profitable activities in a company or it may 

decrease due to business mistakes of that company. In 

addition, if a company does not distribute the annual profit 

from the sale of products or services to the shareholders, the 

equity of the company will increase. Joint-stock companies 

are considered one of the important commercial companies 

from the legal and economic point of view, which play a 

great role in the economic development of countries. 

Therefore, according to the effect of such legal institutions 

in collecting small capitals and reducing the volume of 

liquidity and pushing it towards production, creation, 

employment and achieving economic prosperity, 

governments have never been indifferent to such companies 

and by establishing regulations to protect the interests of the 

society. they do. A little reflection on the laws and 

regulations governing the activities of commercial 

companies, even in terms of the volume of these 

regulations, proves this claim well.  

 

 

 

 

Received: 2023/4/9 Accepted: 2023/10/10 



 

20شماره  | 6دوره  | 1402پاییز  | تطبیقی حقوق در توسعه و تحقیق فصلنامه      

 
 

138 

  

 

The discussion about determining the nature of shares is 

of fundamental importance not only in terms of the transfer 

method; Rather, in terms of the method of arresting shares, 

determining the competent court and the governing law in 

private and domestic international law, it is also very 

important. the most important legal challenge regarding 

stock transactions is to explain the nature of this security. 

The opinions of jurists are scattered about the nature of 

stocks and related issues. The existence of different views 

on property rights has led to the formulation of different 

theories about it. These theories basically deal with how the 

relationship between ownership shares and economic units 

is reflected in property rights accounts. The most important 

theories of property rights that have been studied in this 

research are Proprietary Theory, Entity Theory, Fund 

Theory and Commander Theory. All property rights 

theories attempt to explain and predict the relationship of 

owners and entities to property accounts. These theories are 

also useful in interpreting rights and legal shares in property 

accounts. However, none of them alone can provide a basis 

for defining and interpreting all the events of economic 

units. In English law, the legal nature of stocks is influenced 

by the theory of obligations and the famous division of 

objective and religious rights, therefore, as one of the 

achievements of the present study, we can point to the 

explanation of the nature of stock rights from the 

perspective of objectivity or religion by emphasizing these 

theories in this way; Entity Theory, Fund Theory and 

Commander Theory give stocks a religious nature. 

Keywords: Stocks, Religious rights, Objective rights, A 
comparative study, England, Theories of property rights. 

www.Analysis.illrc.ac.ir 



 

   ی و دیگراناریخدا سایپر|  ...حق مالکانه یهاهیبر نظر دیسهام با تأک یحقوق تیماه

 
139 

 

 

 

 

 

  

دانشکده  ،یحقوق مال شیگرا یمال تیریمد یدکتر
  رانیا زد،ی ،زدیدانشگاه  ،یو حسابدار تیریاقتصاد، مد

p.khodayari95@gmail.com 
 

دانشکده  ،یمالیمهندس شیگرا یمال تیریمد یدکتر
  ران،یایزد، ، زدیدانشگاه  ،یو حسابدار تیریاقتصاد، مد

pakbazmahmood@yahoo.com 

 یاریخدا سایپر

 پاکباز کتج محمود

 18/07/1402 :تاریخ پذیرش 20/01/1402 دریافت:تاریخ 

 چکیده

 هیدر بازار سرما یمال نیتأم یابزارها نیتراز مهم یکیسهام به عنوان 
در خصوص معاملات سهام،  یچالش حقوق نیتر. مهمگرددیمحسوب م

 تیورقه بهادار است. نظرات حقوق دانان در باب ماه نیا تیماه نییتب
ی گوناگون به هاسهام و مباحث مربوط به آن پراکنده است. وجود دیدگاه

ه آن صورت ی متفاوتی دربارهاسبب گردیده است تا نظریه لکانهحق ما
ها اساسا به نحوه انعکاس رابطه سهم مالکیت و بندی شود. این نظریه

پردازند، از مهم ترین ی حق مالکانه میهاواحدهای اقتصادی در حساب
توان ی حق مالکانه که در این تحقیق مورد بررسی قرار گرفته میهانظریه

وه و نظریه مالکیت، نظریه شخصیت مستقل، نظریه بنیاد وج یهبه نظر
کوشند تا رابطه مالکان ی حق مالکانه میهامدیریت اشاره کرد. همه نظریه

ی حق مالکانه تبیین و پیش بینی هاو واحدهای اقتصادی را با حساب
ی هاها همچنین در تفسیر حقوق و سهم قانونی در حسابکنند، این نظریه

تواند به تنهایی نمیها مندند. با این حال هیچ یک از آنفایده انهحق مالک
مبنایی برای تعریف و تفسیر تمام رویدادهای واحدهای اقتصادی به دست 

 دهند.

 
 
 

 

 یقیو توسعه در حقوق تطب قیفصلنامه تحق
 

 پژوهشکده حقوق و قانون ایران

 
 
 

 1402پاییز  |20شماره  |۶دوره 

 )مقاله پژوهشی(
www.jcl.illrc.ac.ir 

 
:DOI 

LAW.2023.1999798.1232/10.22034 
 

 

 هایهیبر نظر دیسهام با تأک یحقوق تیماه

 (سیو انگل رانیدر حقوق ا یقی)مطالعه تطب حق مالکانه



 

20شماره  | 6دوره  | 1402پاییز  | تطبیقی حقوق در توسعه و تحقیق فصلنامه      

 
 

140 

  
تعهدات و  هیسهام متأثر از نظر یحقوق تیماه س،یدر حقوق انگل

باشد لذا به عنوان یکی از می ینید و ینیمشهور حقوق ع یبند میتقس
توان به تبیین ماهیت حقوق سهام از منظر تحقیق حاضر می اوردهایدست

ها اشاره نمود؛ به این صورت که عین یا دین بودن با تأکید بر این نظریه
سه نظریه شخصیت مستقل، تئوری وجوه و نظریه فرماندهی به سهام 

 .دهندماهیت دینی می

ی حق هانظریه س،یانگل ،یقی: سهام، حق دینی، حق عینی، مطالعه تطباهدواژهیکل
 .مالکانه
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 مقدمه

ها به منظور ادامه فعالیت خود و یا توسعه و رشد شرکت نیازمند منابع بسیاری از شرکت

ن منابع مالی چگونگی تأمی های متفاوتی حاصل شود،تواند از راهمالی هستند. این منابع می

شود. ساختار سرمایه شامل بدهی و گیری ساختار سرمایه شرکت میمورد نیاز، منجر به شکل

های خود ها بدان وسیله به تأمین مالی بلندمدت داراییحقوق صاحبان سهام است که شرکت

های پردازند. در اصل ساختار سرمایه، تأمین مالی دائمی شرکت است که به وسیله بدهیمی

گیرد. حقوق صاحبان لندمدت و همچنین حقوق صاحبان سهام )حقوق مالکانه( شکل میب

است نوعی مالکیت  Owner Equity یا Equity سهام که معادل آن در زبان انگلیسی عبارت

ی یک شرکت است یعنی میزانی از ارزش یک شرکت است که به یک شخص هادر دارایی

ها از که یک شرکت منحل شود نیز بعد از کسر بدهی حقیقی یا حقوقی تعلق دارد. در صورتی

های آن شرکت، حقوق صاحبان سهام از باقیمانده دارایی شرکت و بر اساس میزان سهم دارایی

 شود.سهامداران پرداخت می

ی سودآور در یک شرکت افزایش پیدا هاحقوق صاحبان سهام ممکن است با انجام فعالیت

تجاری آن شرکت با کاهش همراه باشد. علاوه بر این در صورتی  کند و یا به واسطه اشتباهات

که یک شرکت سود سالانه حاصل از فروش محصولات یا خدمات را بین سهامداران توزیع نکند، 

 کند.حقوق صاحبان سهام در آن شرکت افزایش پیدا می

 محسوب یمهم تجار یهااز شرکت یکی یو اقتصاد یاز نظر حقوق یسهام یهاشرکت

 ریبه تأث توجه کنند. لذا بایفا میکشورها ا یدر توسعه اقتصاد ییشوند که نقش بسزامی

 و ینگینقد حجم از کاستن و کوچک یهاهیسرما یآورجمع در یحقوق ساتیتأس گونهنیا

 در هرگز هادولت ،یاقتصاد رونق به یابیدست و اشتغال جاد،یا د،یتول یسوبه سوق دادن آن

 کنند.یم تیحما جامعه منافع از مقررات وضع با و نبوده تفاوتیها برکتش گونهنیقبال ا

 حجم لحاظ به یحت یتجار یهاشرکت یهاتیفعال بر مقررات ناظر و نیقوان در یاندک تأمل

 تنهانه سهام، تیماه نییتع یدرباره کند. بحثیم اثبات را مدعا نیا یخوببه ن مقرراتیا

 سهام، فیتوق نحوه ازلحاظ بلکه است؛ برخوردار یاساس تیاهماز  انتقال ینحوه ثیح از

 ز ازین یداخل و یخصوص المللنیب حقوق حاکم در قانون و دارتیصلاح دادگاه نییتع

در  یباشد ولیه شرکت میاز سرما یباشد. اگرچه سهم قسمتیم برخوردار یفراوان تیاهم
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افتد انتقال یچه هنگام انتقال سهم اتفاق مست، لذا آنین ینیاز مال مع یعالم واقع سهم حاک

از شرکت  یگونه مالچیاز سهم و تعهدات وابسته به آن است و ه یناش یرمالیو غ یحقوق مال

ن ییدارد تع یادیت زیرامون سهم اهمیمسائل پ ین آنچه در بررسیشود، بنابرایمنتقل نم

 & Kenneth)آن است  یت حقوقیو تعهدات وابسته به سهم و شناخت ماه یحقوق یمبنا

Gaon, 2011, p.1330). 

و حقوق  یه، به حقوق مالیاول یبندمیک تقسیرد در یگیکه به اشخاص تعلق م یحقوق

بوده  یارزش ماد یهستند که دارا یآن دسته از حقوق یشود، حقوق مالیم میتقس یرمالیغ

 د در زمره حقوقید بدون تردکه سهامدار در شرکت دار  یوانتقال هستند. حقمبادله و نقلو قابل

شود. یز واقع میوانتقال نبوده و مورد نقل یابیم و ارزشیرا سهم قابل تقویباشد، زیم یمال

از سهم مورد  یشود، آنچه در مورد حق ناشیم میتقس ینیو د ینیخود به حقوق ع یحقوق مال

رابطه سهامدار  یدگیچیپاست.  ینیا دی ینیاز حقوق ع یکی دادن آن در زمره د است، قراریترد

 ت و بدون اشکال در زمرهیاز سهم را نتوان با قاطع یده است که حق ناشیبا شرکت سبب گرد

د بر یسهام با تاک یت حقوقیماه یق به بررسین تحقیقرارداد. در ا ینیا دی ینیاز حقوق ع یکی

 شود. یحق مالکانه پرداخته م یهاهینظر

 ینظر یمبان .1

 ینه مطالعات انجام شده به بررسیشیف سهام و پیبر تعر یز مرور اجمالن بخش بعد ایدر ا

ن یحق مالکانه، ع یهاهیک نظریپرداخته شده و به تفکها آن یهایژگیو و ینیو د ینیحقوق ع

 قرار گرفته است. ین بودن سهام مورد بررسیا دی

 ف سهام یتعر .1-1

 سهم زین یحقوق اصطلاح در است. رفته کار به میب بهره، حصه، یمعان در لغت در سهم

 یاصلاح حهی. لا 1است رفته کار به بینص و بهره یمعنا به و فتادهین دور خود یلغو یاز معنا

 بود در نکرده ارائه سهام از یفیتعر که ۱۳۱۱ مصوب تجارت قانون برخلاف ۱۳۴۷ مصوب

                                                           
 قانون مدنی سهم را در این معنا استعمال نموده است. 895و  894، 583، 575گذار در مواد قانون.  1
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 زانیکه م تاس شرکت هیسرما از یقسمت سهم»کند، یم فیتعر نیچن را سهام خود ۲۴ ماده

د ورقه سهم سند ینمایرا مشخص م یسهام شرکت در آن صاحب منافع و تعهدات مشارکت و

 «دارد. یاست که صاحب آن در شرکت سهام ینده تعداد سهامیاست که نما یاقابل معامله

ن مقرر نموده یف سهم چنیدر تعر ۱۳۵۰مصوب  یتعاون یهال شرکتیقانون تشک ۱ماده  ۲بند 

زان آن در اساسنامه ذکر یاست که م یه تعاونیا اتحادیک شرکت یه یاز سرما یواحدسهم »بود، 

 «شود.یم

 از تیکه حکا است یسند سهام» اند،کرده فیتعر نیچن را سهام اندانحقوق از یبعض

 در مقرر یایمزا تمام از سهم صاحب و کندیم یتجار شرکت در نیمع یحصه تیمالک

 شرکت یهاانیز و منافع یهمه در سهم صاحب«. کندیم استفاده شرکت یاساسنامه

 با و فیتعر دو نیا به توجه با خواهد داشت. دخالت شرکت یاداره در و بود خواهد كیشر

 سهم یمشخص زانیآن م افتیدر یبرا یتجار یهاشرکت در سهام دارندگان نکهیا به تیعنا

 یبرگ دارا نیا رسدیم نظر به دارند، آن لیتحو به تعهد ای و اندداده شرکت لیتحو الشرکه

 یاقتصاد ارزش دو سهام دارندگان یبرا تجارت حقوق اندانحقوقباشد.  یاقتصاد ارزش

شرکت  ییدارا در شدن میسه دوم، و سود در شدن میسه نخست، اند،شناخته تیبه رسم را

 (. ۹۴-۹۶: ۱۳۸۷، ینی)اسک

ئه شده است، تعریفی است که توسط در حقوق انگلیس کاملترین تعریفی که از سهم ارا

در یک پرونده مطرح شده است، به نظر ایشان سهم نه تنها منفعت سهامدار در  1قاضی فاول

شرکت است که در درجه اول از لحاظ مسئولیت و در درجه دوم از نظر منفعت با مبلغی پول 

سهامداران شرکت ای است که به وسیله همه های دو طرفهشود و متضمن پیمانارزیابی می

 .(Davies, 2008, p.300)شود منعقد می

 انواع حق .1-2

 نیا نیمهمتر از یکی اندداده ارائه حق از یمتفاوت یهایبندمیتقس اندانحقوق

 است. اگر یمال ریغ و یمال حقوق دسته دو به حق میتقس اعتبار هدف، بهها یبندمیتقس

ند که به نوبه خود به دو دسته یگو یم یحق مالرا  آن باشد یمال ارزش یدارا مایمستق حق

                                                           
1. Fawell 
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 یم قرار آن متعلق که یمال که هستند یحقوق ینیع شود. حقوق یم میتقس ینیو د ینیع

شود.  یم میتقس یتبع ینیع حق و یاصل ینیحق ع دسته دو به و است یخارج نیع ردیگ

 طور به را یزیچ از و انتفاع استفاده اریاخت انسان به که است یحق آن یاصل ینیع حق

 ینیمع نیع آن موجب به که است یحق زین یتبع ینیع حق دهد. و یم ناقص ای کامل

 یخوددار صورت در که دهد یم را اجازه نیآنان ا به و ردیگ یم قرار طلبکاران طلب قهیوث

 . اما(15 :1386ان، ی)کاتوزکنند  فاءیاست محل آن از را خود طلب نید پرداخت از ونیمد

 یستقم حق اگر
ً
 نامند. یم یمال ریغ حق را آن باشد نداشته یمال ارزش ما

 نسبت شخص که است یحق ینید حق که؛ است آمده نیچن زین ینید حق فیتعر در

 موجب به شخص و شود یم یناش شخص دو نیب یقانون رابطه از و کند یدا میپ گرانید به

تواند به صورت تعهد به انجام ندادن می بخواهد یا گرانید را از یکار دادن انجام تواند یم آن

. باشدیم ونیمد عمل آن متعلق و است حق مطالبه ینید حق عملی صورت بگیرد. موضوع

 ت قانون گذار است. یکند که مورد حما یجاد میا را یحقوقای رابطه ینید حق

 ر اشاره کرد؛یتوان به موارد ز یم ینیو د ینین حق عیب یهااز جمله تفاوت

فرد صاحب حق است  یگرین و دیخود ع یکیم یما با دو عنصر سر و کار دار ینیدر حق ع

 ن.یون و خود دیم. طلبکار، مدیما با سه عنصر مواجه هست ینیکه در حق د یدر حال

ن و فلان خانه ین است مثل فلان ماشیو مع ی، خارجیء مادیک شی ینیموضوع حق ع

 ا ترک فعل باشد.یمال، انجام فعل ممکن است حسب مورد انتقال  ینیاما موضوع حق د

ون قابل استناد یفقط در برابر مد ینیدر مقابل همه قابل استناد است اما حق د ینیحق ع

 است.

تواند مال خود را در دست هر کس  یب است و صاحب آن میمتضمن حق تعق ینیحق ع

 (.261: 1386ان، ی)کاتوزست ین گونه نیا ینیابد آن را مطالبه کند اما حق دیب
 

 نیشیبر مطالعات پ یمرور .2

از آن در  یسهم و حقوق ناش»با عنوان  یا( در مقاله۱۳۸۱و شعاریان ) یتفرش ییسایع

 حقوق سهامداران منحصر به مطالبات مالینت« یسهام یهاشرکت
ً
آنان از  یجه گرفتند که اولا
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 حقوق ناشیباشد؛ ثانینم یقانون یهار و اندوختهیث سود و ذخایح
ً
تواند از نوع یسهم نم از یا

ک یاز حقوق سهامداران مانند حق مطالبه سود اوصاف کامل  یشود، اما برخ یتلق ینیحق ع

رو هر نیون بوده و ازایعنوان مدن و شرکت بهیعنوان دارا دارند که سهامدار به ینیحق د

ق از حقو یوجود برخنید. باایتواند طلب خود را از شرکت مطالبه نمایسهامدار م

از حق  یتوان مصداقیژه خود را دارد، لذا نمیعت خاص و ویسهامدار طب یشده براینیبشیپ

 تصور شود. ینید

« یسهام یهاع سهام شرکتیب»با عنوان  یا( در مقاله۱۳۸۳) یو سکوت یتفرش ییسایع

 به تحلیق ماهیل دقینکه به تحلیبدون ا
ً
ع سهام یل صحت بیت سهام بپردازند، صرفا

ست بلکه افزون بر آن، اموال ین یع فقط اموال مادیان کردند که منظور از واژه بیاند. و بپرداخته

ز یرا ن یو همه حقوق مانند حق مؤلف و حق سرقفل یسهام یهال سهام شرکتیاز قب یرمادیغ

 اند. و منقول دانسته یسهام را جزء اموال اعتبار یرد. از طرفیگیدر برم

پس « د آن توسط صادرکنندهیت سهم و بازخریماه»با عنوان  یا( در مقاله۱۳۸۵کلو )یبار

دانسته که مستقل  ینیمزبور، آن را مال ع یبندمیتقس یسهم و بر مبنا یل عرفیتحل یاز بررس

د آن توسط خود یل صحت بازخریت معامله و تملک را دارد و سپس به تحلیاست و قابل یو تجار

ار یاخت یستینکه شرکت بایده است که علاوه بر ایجه رسین نتیشرکت پرداخته است، و به ا

 ز داشته باشد.ید را نیخرد کند، اجازه صدور موقت و قابلیداشته باشد تا سهام خود را بازخر

 حقوق در سهام قیتوث بر مترتب آثار یبررس»تحت عنوان  یا( در مقاله۱۳۸۹) یدشت 

داند که در زمره اموال منقول یم ینیک نوع حق دیسهم را  یت حقوقیماه «رانیا و انگلستان

ن نوع حق از منافع شرکت بهره خواهد برد و در صورت یرد و سهامدار مطابق با ایگیقرار م

 آن را مطالبه کند. ییاز دارا یتواند قسمتیانحلال شرکت م

بدون  «شده در بورسرفتهیسهام پذ یت حقوقیماه»( در مقاله ۱۳۹۱) یمیو ابراه یغمام

 بر مبنا یل فقهیتحل
ً
در  ینیت عیسهام ماه یبرا ینیو د ینیحقوق ع یبندمیتقس یو صرفا

که به ورقه سهم ارتباط دارد، دربردارنده  یاند که سندن استدلال کردهیاند. و چننظر گرفته

شود و یشود و با سند ادغام میک حق باارزش است. حقوق به سند اوراق بهادار مربوط می

ن آن حق یترکه کامل ینیک حق عیرو تمام آثار نیا سازد. ازیم ینیع ییک دارایسند را 

 رد.یگیت است به ورقه بهادار تعلق میمالک
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ق یتوث یت و قواعد حقوقیماه»با عنوان یا( در مقاله۱۳۹۱و اخوان هزاوه ) یسلطان

قالب  ق سهم را نتوان دریتوث یت حقوقیاگر ماه یاند که حتاند و عنوان کردهپرداخته« سهام

گاه یافته جایتبلور  یقانون مدن ۱۰که در ماده  یقرارداد یف نمود، اصل آزادیعقد رهن توص

 تمامیق سهم محسوب شده و تقریتوث یبرا یمناسب
ً
ت یقواعد حاکم بر رهن را به عار یبا

ن خصوص پرداخته یمختلف در ا یهادگاهیان دیسهام به ب یت حقوقیرد. در بخش ماهیگیم

گر و ید ین خصوص را منوط به مطالعه اوراق بهادار دانسته و آن را به مجالیدر او اظهارنظر 

 اند.ن بودن سهام نمودهیبه ع یشترید بیوجود تأکنیق سپرده است، باایمطالعه عم

حقوق و »تحت عنوان  یا( در مقاله۱۳۹۲) یو مراد یتفرش ییسای، عیآبادشریعتی نجف

اند و سهام پرداخته یت حقوقیماه یبه بررس «یسهام یهاارات سهامداران در شرکتیاخت

اند اوصاف دانسته ینینکه آن را متضمن حق دین ایآن قائل شده و در ع یبرا یت خاصیماه

 اند.هسهام در نظر گرفت یدوگانه برا یتیاند، در واقع ماهز بر آن وارد کردهین یگرید یهایژگیو و

ت اوراق یماه یحقوق یفقه یباز پژوه»اله ( در مق۱۳۹۴) یدیو شه یجعفری خسروآباد

ت قایتحق یکرد انتقادیت سهام پرداخته و با رویماه یبه باز پژوه «آن یسهام و قرارداد واگذار

جه یاند. و به دو نتز غافل نماندهیآن ن یقیگذشته را به بوته نقد کشانده و از مطالعه تطب

حقوق  یهاانیاصول و بن یرکت بر مبنات حق سهامداران با شیاند؛ در خصوص ماهافتهیدست

ن رابطه موضوع یتوان خود شرکت را موضوع حق و مملوک آنان دانست. در ای، میاسلام

موضوع  یو اعتبار یک مفهوم ذهنیعنوان ست بلکه شرکت بهیو ملموس ن ینیت، مال عیمالک

را  یر با بنگاه تجارتوان رابطه سهامدایز میحق و نه ملک ن یرد. بر مبنایگیت قرار میمالک

 سهامدار است.  یبرا یاز خاصیا امتیانگر حق ین صورت که سهم بیل نمود، به ایتحل

ت اوراق ین بودن ماهیا عین یم و دیپرداز یحق مالکانه م یهاهینظر یدر ادامه به بررس

 م. یده یقرار م یمورد بررسها هیک نظریبهادار را به تفک

  حق مالکانه یهاهینظر .3

رد، یگیمالکانه مورد توجه قرار محق یهاهیشرکت با مالکان آن، در نظرتباطات و تعاملاتار 
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اد یه بنی، نظر2ت مستقلیه شخصی، نظر1تیه مالکیها عبارتند از: نظرهین نظرین ایترمهم

حق  یهادر حساب یر حقوق و سهم قانونیها در تفسهین نظری. ا4ه فرماندهی، نظر3وجوه

مورداستفاده قرار  یحسابدار یهاهیاز اعمال و رو یسود و برخ ین اجزاییز تعیو ن 5مالکانه

 رند. یگیم

 تیه مالکینظر .3-1

ستند. یگر جدا نیکدیاز  یانتفاع ین است که مالکان و واحدهایفرض بر ا ین تئوریدر ا

از  طور عمده متشکلرا که به ییگردد، اقتصادهایجدهم برمیل قرن هیکه به اوا ین تئوریا

نظران از صاحب یکند. برخیف میتوص یخوباداره شده توسط مالکان بوده است به یواحدها

بزرگ، در اواخر قرن نوزدهم،  یهال و رشد شرکتیو تشک ین باورند که پس از انقلاب صنعتیبر ا

طلبان درخواست دخالت از اصلاح یاریل شده است. در آن زمان، بسیمالکانه تعد یتئور

مالکانه کوشش  یپردازان تئورهیبزرگ داشتند. نظر یاقتصاد یل واحدهاین قبیر ادولت را د

 یریگقرار دهند و اندازه یانتفاع یت واحدهایرا در مرکز یانتفاع یکردند که مالکان واحدها

ت یمشروع یه به شرکت سهامیتعلق سود و سرما یجاان مالکان را بهیع میتوز سود قابل

ها جزء تعهدات آنهاست و سود یها متعلق به مالکان و بدهدارایی ه،ین نظریبخشند. در ا

                                                           
1. Proprietary Theory 
2. Entity Theory 
3. Fund Theory 
4. Commander Theory 

ها در حقوق صاحبان ی مختلفی وجود دارند که در ارتباط با حقوق صاحبان سهام هستند. این حسابهاحساب .5

ها در صورتی که در سمت بدهکار ترازنامه )سمت چپ( قرار بگیرند مانده حقوق صاحبان سهام تاثیر دارند. این حساب

ترازنامه )سمت راست( قرار بگیرند مانده حساب حقوق  دهند و در صورتی که در سمت بستانکارسهام را کاهش می

 ها بدین شرح است: ترین حسابدو مورد از مهم .دهند و به نفع سهامداران هستندصاحبان سهام را افزایش می

حساب استعفا )ماهیت کاهش حقوق صاحبان سهام(: در صورتی که یکی از صاحبان سهام )مالکان( بخواهد الف: 

شرکت موظف است دارایی وی را پرداخت کند و به همین دلیل این حساب در ترازنامه ماهیت بدهکار استعفا بدهد، 

 .دهددارد و حقوق صاحبان سهام را کاهش می

تواند از طریق فروش، کمیسیون دریافت شده از ب: حساب درآمد )ماهیت افزایش حقوق صاحبان سهام(: درآمد می

ی دیگر باشد. در هر صورت هر پولی که از طریق فروش محصول یا خدمات دریافت هامشتریان، بهره دریافتی یا روش

 .شودشود درآمد بوده و در ترازنامه ماهیت بستانکار دارد، بنابراین باعث افزایش حقوق صاحبان سهام میمی
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ها نهیشود. هزیها )خالص حقوق صاحبان سهام( مش خالص دارایییحاصل شده موجب افزا

 انیبباشد. به ی( میجز سود سهام ممتاز و عادات و بهره)بهیز شامل دستمزد کارکنان، مالین

Schroeder شود )یه میا حقوق صاحبان سرمایها ییش خالص دارایگر، سود موجب افزاید

517, p.2022Cathey, & .) 

 آن براساس و است یخارج ءیش آن متعلق که است یحق ینیع نکه حقیبا توجه به ا

 دیفوا از تواند یم و است کرده دایپ سلطه ینیمع یماد یش بر میمستق طور به حق صاحب

 تواند یم حق نیا با مطابق که مالک تیالکم حق مانند شود. بهرمند خود حق یاقتصاد

در مال خود  یهرگونه تصرف و باشد داشته خود ملکیما به نسبت را سلطنت نوع نیکاملتر

ه فوق که مالکان ی. لذا با توجه به نظر(91: 1392گران، یو د ی)شریعتی نجف آباداعمال کند

م یریگ یجه مین نتیت بنابرات موضوع خود قرار داده اسیرا محور یا واحد انتفاعیک شرکت ی

 باشد. ین میسهم، ع یت حقوقیه ماهین نظریطبق ا

 ت مستقلیه شخصینظر .3-2

 یهاشرکت به تیمالک کردیرو ییبه نارسا واکنش در هستار ای مستقل تیشخص هینظر

با  افته است.ی راه یحسابدار به حقوق یحوزه از هینظر نیشد. ا یبندصورت یسهام

  یبدارحسا در حالنیا
ً
)آقابیگی دانند یم هینظر نیا یاصل را معمار تونیپ امیلیو عموما

ك سازمان ین است که یتصور بر ا ی،ن تئوریبر اساس ا(. 4: 1398آبادی، سعیدی، نصراله

 معرف بنیجدا از مالک یتیشخص یت و حتیموجود یدارا
ً
گذاران انین خود است و شرکت الزاما

ه یاست، طلبکاران و صاحبان سرما یها متعلق به واحد انتفاعییباشد. دارایو مالکان خود نم

نسبت به آن دارند. بر  یمتفاوت یها هستند که حقوق و ادعاهایین دارایگذاران در اهیز سرماین

ن سؤال یحقوق صاحبان سهام و همچن یها، حسابیت حسابداریمطلق شخص یاساس تئور

 یدوگانه دارند. سهامداران، حقوق یتی، ماهیانتفاعه نسبت به سود واحد یاول یمربوط به ادعا

م یشرکت و تسه یدر مجامع عموم یب، حق رأیافت سود سهام در صورت تصوینسبت به در

حقوق صاحبان سهام  یهاادعاها را دارند. اما حساب یه تمامیها پس از تسوییخالص دارا

عنوان سهامداران شرکت منعکس ها را بهآن یست بلکه ادعایمعرف حقوق مالکانه سهامداران ن

به سهامداران تعلق ندارد اگرچه مبلغ آن پس از  یطور مشابه، سود واحد انتفاعکند. بهیم
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قبل  یشود. سود واحد انتفاعیر ادعاها به بستانکار حقوق صاحبان سهام منظور مین سایتأم

ن، بهره و سود سهام یراه شرکت تعلق ندارد بنابیکنندگان سرمانیب سود سهام، به تأمیاز تصو

 شود.یک از سود کم نمیچیه

 یرغم وجود ادعا ید علیبه عمل آ یاستنتاج منطق یت حسابداریشخص یچنانچه از تئور

ز به یسود ن نیه متعلق به شرکت است. علاوه بر ایسهامداران، حساب حقوق صاحبان سرما

)شباهنگ، شود یاز سود کسر م ن بهره و سود سهام هر دویتعلق دارد. بنابرا یواحد انتفاع

1381 :62-61.) 

 هیاز نظر دگاهیقابل مشاهده است. دو د یسهام یهادر شرکت ین تئوریا یکاربرد اصل

حساب  دو انجامد. هریم یهمسان یریگجهینت به کیهر  که دارد وجود مستقل تیشخص

 مستقل، تیشخص یهینظر یسنت دگاهیدهند. دیم قرار تیاهم اول درجه در را یده

 حق دارندگان به یمنظور نفع رسانبه اتیعمل از یامجموعه را شرکت یاقتصاد یهاتیفعال

 یرا برا یوجوه اجنآ از ینحوبه که هستند یکسان حق مالکانه دارندگان ند.یبب مالکانه

 خودش یبرا که است یتیمستقل شخص تیشخص ن،یبنابرا اند.دهید تدارک شرکت

 ت مستقلیشخص که آنجا از است.علاقمند  خودش بقای و اتیحبه  و دارد یوکارکسب

 تا کوشدیم یحسابدار سامانه با استقرار نیبنابرا است،علاقمند  بقای خودش به یاقتصاد

 نیسازد. همچن برآورده مالکانه حق دارندگان به یگزارشگر یبرا اش رایقانون الزامات

 آنان از بتواند دارد ازین یترشیب وجوه به ینده وقتیآ در تا کندیم برقرار آنان با را یارابطه

 مستقل واحد کی مثابهرا به  مستقل تیشخص گفته،شیپ کردیرو دو هر کند. اگرچه نیتأم

همدستان  و عنوان همکارانبه را مالکانه حق ، دارندگانیسنت کردیرو اما نگرند،یم

برون  اشخاص عنوانبه را آنان گرید کردیرو آنکهحال ند،یبیم شرکت یاقتصاد یهاتیفعال

 (.12: 1393ا نسب، ی)پونگرد یم یسازمان

، با توجه به یت مستقل در حسابداریه شخصیسهام طبق نظر یت حقوقیدر مورد ماه

از مشارکت کنندگان در  یکیت مستقل شرکت است و سهامدان تنها یت با شخصینکه محوریا

 فاقد دهدیم لیتشک را شرکت ییدارا که یموالا به نسبت منافع شرکت هستند لذا شرکاء

 مال معرف شود،یم داده كیشر هر به آورده یازا در که یو سهام هستند ینیع حق هرگونه

 (یتجار )شرکت یحقوق شخص به هاآورده تیرا مالکیز ست،ین شرکت اموال از ینیمع
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 نیبر هم رددا ینیع حق هاآورده نسبت به شرکت فقط نیا از پس و است شده منتقل

 هیسرما و شودینم ك مستردیشر همان به كیشر هر آورده شرکت، انحلال از پس اساس،

 )شخص شرکت به نسبت سهم شود. صاحبیم میتقس شرکاء هیکل نیب آورده نسبت به كیشر

 منافع از خود آورده نسبت به تواندیآن م حسب که است ینید حق كی یدارا (یحقوق

 کند. مطالبه را آن ییاز دارا یقسمت شرکت انحلال صورت در و گردد منتفع شرکت

 اد وجوهیه بنینظر .3-3

کند این تئوری عدولی از تئوری شخصیت نام ویلیام واتر عنوان میپردازان بهیکی از نظریه

ها که اقدام به یر تئوریکه در سا یوجوه رابطه مشخص یو تئوری مالکانه است. در تئور

 یا اقتصادی یك واحد حقوقیعنوان شود و آن را بهیم دن به شرکتیت بخشیشخص

ت در کانون یبر فعال یو مبتن یاتیك واحد عملیوجوه  یست. بلکه در تئوریشناسند، مطرح نیم

از  ینامند شامل گروهیها که آن را وجوه متین حوزه فعالیرد. ایگیتوجه حسابدار قرار م

 یهاتیدهنده فعالشود که نشانیم ییهاتیودها و تعهدات مربوطه و سرانجام محدییدارا

نده به وجوه یدهنده خدمات آها نشانیی، داراین تئوریگردد. بر اساس ایخاص م یاقتصاد

باشند. یها مییدارا یبر رو ییهاتیدهنده محدودها نشانیهستند و بده یاتیا واحد عملی

 باشدمی از دیدگاه تئوری وجوه، معادله ترازنامه به صورت زیر

 های اعمال شده بر داراییها= جمع محدودیتها جمع دارایی

متمرکز است زیرا تمرکز اصلی ها توان نتیجه گرفت که تئوری وجوه، روی داراییمی بنابراین

. این (Kim & James, 2021, p.75)باشد. ها میآن بر اداره کردن و تخصیص دادن دارایی

 شود. ید واقع میگر مفید یش از جاهایوجوه ب یتئور ینتفاعرایو غ یدولت یتئوری در نهادها

 یز جزئیرا دارند که خود ن ینقش محور یاتیعملیه واحدهاینظر نینکه در ایبا توجه به ا

آورده  یهاتوان با توجه به استدلال یت مستقل شرکت هستند و نه سهامداران میاز شخص

ن یسهم از نوع د یت حقوقیرفت که ماهجه گین گونه نتیت مستقل ایه شخصیشده در نظر

 است.
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 ت(یری)مد ه فرماندهینظر .3-4

یکی از نظریه پردازان استرالیایی که از مفاهیم وجوه و شخصیت حسابداری راضی نبوده 

دارد که ( تئوری مدیریت را تدوین و ارائه کرده است. گلدبرگ عنوان می۱۹۶۵به نام گلدبرگ )

خود را از جانب مالکان  یارد تا بتواند وظایف کنترل و برنامه ریزمدیریت نیاز به اطلاعات د

انجام دهد. البته مدیر در نقش خود به عنوان امانت دار نباید نسبت به سرمایه گذاران دیدگاه 

  .) ,p.2021Kim & James ,77(فرماندهی داشته باشد 

ر سود ینظ یو روابط یمالر یگذاران به اعداد مربوط به تصوهی، منافع سرماین تئوریدر ا 

سهامداران در  یشود و کمتر به علاقه و منافع احتمالیمحدود م یگذارهیسهام و بازده سرما

ر سود و بازده فروش توجه دارد یتر نظیتر و جزئنییسطوح پا یاتیعمل یارهایرابطه با مع

 (.64-66 :1381)شباهنگ، 

از  یکیشوند،  یم یم بندیده تقسه سهامدارن به دو دسته خرد و عمیدر بازار سرما

که با کمال تاسف،  ین معنیف شرکت است. به ایران فقدان تعریقانون تجارت ا یاعجازها

ف نشده یتعر ۱۳۴۷ه مورخ اسفندماه یو اصلاح ۱۳۱۱در قانون تجارت مصوب « شرکت»

شرکت عبارت است از اجتماع حقوق »اشعار داشته:  ی( قانون مدن۵۷۱است. اما ماده )

قانون  ی( اصلاح۱صه فوق ماده )یاما فارغ از نق«. ء واحد به نحو اشاعهین متعدد در شیالکم

ه آن به سهام یاست که سرما یشرکت ید: شرکت سهامیگویم ۲۴/۱۲/۱۳۴۷تجارت مصوب 

ف فوق یسهام آنها است. در تعر یت صاحبان سهام محدود به مبلغ اسمیم نشده و مسئولیتقس

نفنعان گوشزد کند یرا آورده تا به خواننده و ذ« سهام»د سه بار کلمه یتاکقانون گذار با هدف و 

ا به زبان یگر و یز دیت سهامداران، تابع تعداد سهام آنها است نه چیشخص یدر شرکت سهام

را  یشتریاست که تعداد سهام ب ییا شرکایت با سهام و یها حاکمگونه شرکتنیدر ا یزبانیب

مشاهده  ۲۴/۱۲/۱۳۴۷ه مورخ یاصلاح ۱۰۳و  ۸۸، ۸۶به مواد  دارا هستند. با مراجعه

توانند یدرصد سهام شرکت باشند م ۵۰ش از یا اشخاص دارنده بیشود که چنانچه شخص یم

رند و سهامداران یره مورد نظرخود اداره امور شرکت را به دست بگیئت مدیه یبا انتخاب اعضا

شه یا چند نفر )همیک ینند انجام دهند انتخاب توایکه م یدرصد آرا حداکثر کار ۵۰کمتر از 

 ره خواهد بود.یئت مدیب هیدرصد( در ترک ۵۰ یکمتر از سهامداران بالا 
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س شرکت و تولد شخص ین اعتقادند که چون با تأسیز بر اینظران ناز صاحب یگریعده د

ز مال ا یگر سهمیابد، سهامداران دییانتقال م یها به شخص حقوقت آوردهی، مالکیحقوق

ها در حقوق ن است که آنیها با شرکت ارابطه آن یف حقوقیشرکت ندارند بلکه حداکثر توص

از  یاز سود سالانه سهام حق حضور در مجامع، حق تقدم ناش یهمانند حق برخوردار یخاص

ه است یشرکت پس از انحلال و تصف ییه و دارایمانده سرمایه و حق تملک باقیش سرمایافزا

. (30: 1374، ی؛ عرفان45: 1375، ی؛ ستوده تهران59:.1386ان، ی)کاتوزم هستند یسه

ن حق را بر عهده شرکت یاست که چون سهامدار ا یک حق مالیدگاه سهم ین دیدر ا یعنی

 دانست. ینیک نوع حق دیست آن را یبایدارد م یک شخص حقوقیعنوان به

 های حسابداریخلاصه تئوری -1جدول
 عادخلاصه و اب نام تئوری

تئوری 

 مالکانه

 هامجموع دارایی –ها حقوق مالکان = مجموع بدهی

کنند برخی از نظریه پردازان سود قابل توزیع را میان سهامداران بسیار با اهمیت تلقی می

دانند تر از سود میشود با اهمیتدر حالیکه برخی دیگر ثروت را که توسط ترازنامه ارائه می

 رقام بر مبنای قدرت خرید جز لاینفک تئوری مالکانه است.به عقیده اینان تعدیل ا

تئوری 

شخصیت 

 حسابداری

 + حقوق صاحبان سرمایهها = جمع بدهیها جمع دارایی

حقوق سهامداران، شامل سرمایه اهدایی سهامدارن و منافع سهامداران، شامل سود 

 سهام پرداخت نشده مربوط به سهام عادی و ممتاز است. 

تئوری 

 هوجو

 های اعمال شده بر داراییهاها = جمع محدودیتجمع دارایی

ها متمرکز است زیرا تمرکز توان نتیجه گرفت که تئوری وجوه، روی داراییبنابراین می

 .باشدها میاصلی آن بر اداره کردن و تخصیص دادن دارایی

تئوری 

 مدیریت

کند دهد که کنترل میشان میترازنامه گزارشی است که منابع واگذار شده به مدیر را ن

 مالک آن نیست.
ً
 اما ضرورتا

 مالکانه از حیث ماهیت یهاهیسه نظریمقا -2جدول 
 یتئور یتئور یهسته اصل سهام یت حقوقیماه

 مالکانه یتئور مالکان نیع

 یت اقتصادیشخص یتئور یواحد انتفاع نید

 وجوه یتئور اتیگردش عمل نید

 تیریمد یتئور ران و کنترلیمد نید
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 یریگجهینت

پذیرد. با این وجود، یاز معاملاتی است که در بازار سرمایه صورت م یسهام، موضوع بسیار

از ابهام در این خصوص  یخورد که حاکیدر باب ماهیت سهام، به چشم م یاقوال متشتّت

ر بازار د یتامین مال یاز مهمترین ابزارها یاست. از یک سو، تبیین ماهیت سهام به عنوان یک

دیگر شناخت ماهیت سهام  یمشروعیت معاملات سهام است، از سو یارزیاب یسرمایه، مبنا

 یدر خارج آثار یاست. به این بیان که شرکت سهام یدر گرو لحاظ پیوندش با شرکت سهام

دارد که سهامداران نسبت به آنها ملتزم هستند. این آثار در تبیین ماهیت سهام کارگشا هستند. 

است که صاحب آن در شرکت دارد.  ینده تعداد سهامیاست که نما یاند قابل معاملهسهم، س

ک در یکه شر یحقوق و تعهدات یکیاند دانسته یدو معن یان سهم را دارادانحقوقاز  یبرخ

نده آن یکند بلکه نماید میین حق را تأیتنها اکه نه یورقه بهادار یگریک شرکت دارد و دی

حق  ینشده و نوع یتلق ینیت بر سهم حق دیدگاه حق مالکین دیاساس اجه بر یاست. در نت

ز بر یان ندانحقوقگر از ید یرد. برخیگیورقه سهام تعلق م یعنی ینیاست که به مال مع ینیع

نسبت  به تواند یم آن طبق که است ینید حق یدارا شرکت به نسبت سهامدار ن باورند کهیا

 مطالبه را آن ییدارا از یقسمت انحلال صورت در و شده بهرمند شرکت منافع از خود آورده

 .کنند

قرار گرفته که  یحق مالکانه مورد بررس یهاهین موضوع از منظر نظریدر پژوهش حاضر ا

ه ینظر یعنیگر یه دین است، اما سه نظریسهام ع یت حقوقیت، ماهیه مالکیطبق نظر

دانند. با  ین میسهام را د یقوقت حیماه یه فرماندهیوجوه و نظر یت مستقل، تئوریشخص

ت یریدر مد یریکه سهامدارن خرد در عمل تاث یه فرماندهیتوجه به اشکال مطرح شده در نظر

 یت حقوقیرسد که ماه ین اشکال به نظر مین اییت، در تبیه مالکینظر یشرکت ندارند و ناتوان

  کتر است.ین نزدیسهام به د
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 و مآخذ منابع

 سمت. انتشارات تهران: . جلد سوم،حقوق تجارت(. ۱۳۸۷عا )ی، ربینیاسک

های (. مقایسه تئوری وجوه با سایر تئوری۱۳۹۸آبادی، مصطفی و سعیدی، پرویز )نصرالهبیگیآقا

 .۱۸-۱(، ۲)۲، مطالعات اقتصاد، مدیریت مالی و حسابداری حسابداری.

ده. پژوهشنامه حقوق و علوم د آن توسط صادرکننیت سهم و بازخری(. ماه۱۳۸۵رضا )یکلو، علیبار

 .۳۸-۱۴(، ۱)۱، یاسیس

 .۲۷-۲۲، ۱۰، ه حسابداریحق مالکانه. نشر یهاهینظر(. ۱۳۹۳ا نسب، امیر )یپو

(. سهم و حقوق ناشی از آن در شرکتهای ۱۳۸۱عیسایی تفرشی، محمد و شعاریان ستاری، ابراهیم )

 .۴۹-۲۱(، ۷)۴، پژوهش حقوق عمومیسهامی. 

حقوقی ماهیت  -(. بازپژوهی فقهی ۱۳۹۴نصراله، و شهیدی، سیدمرتضی ) جعفری خسروآبادی،

 .۶۴-۳۷((، ۹)پیاپی ۱)۵ ، تحقیقات مالی اسلامیآن.  گذاریاوراق سهام و قرارداد وا

بورس اوراق (. بررسی آثار مترتب بر توثیق سهام در حقوق انگلستان و ایران. ۱۳۸۹دشتی، رحمت )

 .۵۳-۳۷(، ۱۰)۳، بهادار

 . جلد دوم، تهران: انتشارات دادگستر.حقوق تجارت(.۱۳۷۵، حسن )یتهرانستوده 

بورس اوراق (. ماهیت و قواعد حقوقی توثیق سهام. ۱۳۹۱سلطانی، محمد، و اخوان هزاوه، حامده. )

 .۱۶۱-۱۴۱(، ۱۷)۵، بهادار

و  یحسابدار یقات تخصصی. جلد دوم، تهران: مرکز تحقیحسابدار یتئور(. ۱۳۸۱شباهنگ، رضا )

 .یسازمان حسابرس یحسابرس

(. حقوق و اختیارات ۱۳۹۲جه )ی، خدی، محمد؛ و مرادیتفرش یسائی، الهام؛ عیآبادنجف یعتیشر

، مطالعات حقوق خصوصیهای سهامی )مطالعۀ تطبیقی درحقوق ایران و لبنان(. داران در شرکتسهام

۴۳(۳ ،)۸۹-۱۰۸. 

 سه نشر جهاد، جلد دوم.. تهران: موسحقوق تجارت(. ۱۳۷۴، محمود )یعرفان

علوم ی سهامی. ها(. بیع سهام شرکت۱۳۸۳، رضا )یمینس ی، محمد و سکوتیتفرش ییسایع

 .۵۸-۳۵( ویژه نامه حقوق(، ۴۱)پیاپی  ۲)۲۱، اجتماعی و انسانی دانشگاه شیراز

مطالعات شده در بورس. (. ماهیت حقوقی سهام پذیرفته۱۳۹۱م )ی، مریمید و ابراهی، مجیغمام

 .۱۴۵-۱۲۷(، ۲)۳، ق تطبیقیحقو

 زان.یتهران: نشر م ت(.ی)اموال و مالکیحقوق مدن(. ۱۳۸۶ان، ناصر )یکاتوز
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