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  قواعد حل تعارض در قانون حاكم بر اوراق بهادار

  
  يداللهي شهروز :هدنسيون

  رتسگ قح ،يقوقح تلااقم يتنرتنيا رشن يصصخت هاگياپ :رشان

  

  :چكيده 

 .و انتقال اين اوراق پديد مي آيد، تعارض قوانين در دو مرحله صدور و نقل در مورد اوراق بهادار

در مرحله صدور ، قانون كشور متبوع شخص حقوقي صادر شده ، داراي صلاحيت است و در 

مرحله نقل و انتقال بايد بين قانون متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار و قانون محل 

زيرا قانون محل وقوع مي تواند به دليل . وقوع اين اوراق ، نوعي هماهنگي و توازن پديد آيد 

در خصوص . قانون متبوع شخص حقوقي با نظم عمومي ، از اجراي آن جلوگيري كند مخالفت 

تعارض قوانين در مورد انتقال مالكيت اوراق بهادار ، در رابطه بين دارنده سند و شخص حقوقي 

زيرا جنبه غير مادي سند بر . صادر كننده ، قانون متبوع شخص حقوقي واجد صلاحيت است 

رد و در انتقال قراردادي اوراق بهادار با نام ، تابع قانون مورد توافق طرفين جنبه مادي آن غلبه دا

  . است و در مورد سكوت قانون حاكم ، روابط طرفين تابع قانون محل انعقاد قرارداد خواهد بود 
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  : مقدمه 

چنانچه شركتي در داخل كشور متبوع خود مبادرت به صدور سهام و اوراق قرضه بنمايد ما با 

اله تعارض قوانين مواجه نخواهيم بود زيرا در اين مورد تنها يك قانون بر اين مساله حاكم مس

اما در صورتي كه شركت به . است و آن قانون متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق مي باشد 

جهت تامين نيازهاي مالي خود ، به صدور اوراق بهادار در خارج از كشور متبوع خود مبادرت مي 

د در اين صورت است كه بين چند قانون تعارض حاصل مي شود و مي بايست تعيين كرد كه نماي

قوانيني كه ممكن است در . چه قانوني بر مساله صدور و نقل و انتقال اوراق بهادار حاكم است 

قانون متبوع شركت يا موسسه ، قانون محل : اين خصوص با يكديگر تعارض نمايند عبارتند از 

  .، قانون محلي يا سرزميني  انعقاد عقد

حال چنانچه شركتي به صدور اوراق بهادار در خارج از كشور متبوع خود مبادرت نمايد ، اين 

سوال مطرح ميشود كه در صورت تعارض قوانين ، قانون چه كشوري بر مرحله صدور و نقل و 

ائل حقوقي ، قوانين زيرا در اين خصوص مانند ساير مس. انتقال اوراق بهادار حاكم خواهد بود 

واحدي در كشور هاي مختلف به تصويب نرسيده است و هر كشوري داراي قواعد و مقررات 

به عنوان مثال كشور هايي نظير فرانسه و ايران صدور اوراق . متفاوتي از ديگر كشور هاست 

راق بهادار بي نام بهادار به هر دو شكل با نام و بي نام را پذيرفته اند اما در كشور ايتاليا صدور او

لذا در خصوص صدور اوراق بهادار اين سوال مطرح ميشود كه آيا شركت هاي . ممنوع مي باشد 
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ايتاليايي حق صدور اوراق بهادار بي نام را در كشور ايران دارند يا خير ؟ بديهي است هر گاه 

گاه اين  صدور اين اوراق تابع كشور متبوع شخص حقوقي باشد جواب سوال منفي است و هر

امر تابع قانون محل صدور اوراق بهادار باشد ، شركت هاي ايتاليايي مي توانند اوراق بهادار بي نام 

بنابراين مساله بدين گونه مطرح ميشود كه هرگاه اوراق . خود را در كشور ايران  صادر نمايند 

انون متبوع شخص بهادار در سطح بين المللي مورد نقل و انتقال قرار گيرد ممكن است بين ق

حقوقي صادر كننده اوراق بهادار ، قانون محل انعقاد قرارداد ، قانون محل تنظيم سند يا قانون 

محل وقوع سند تعارضي به وجود آيد و در اين مرحله بايد بين قواعد حل تعارض در خصوص 

  .ص شود قراردادها و حقوق شركت ها انتخاب به عمل آيد و در نتيجه قانون صلاحيت دار مشخ

در خصوص اوراق بهادار ، در صورت تعارض قوانين چه قانوني  بر دارندگان اين :  سوال اصلي

  اوراق حاكم است ؟

بر اساس قاعده حل تعارض ايران ، شرايط شكلي اسناد تجاري تابع قانون محل تنظيم  . 1: فرضيه 

شان ميباشد و در  مي باشند و همچنين اهليت طرفين سند تجاري تابع قانون كشور متبوع

خصوص اوراق بهادار ، قانون حاكم بر صدور اين اوراق  قانون متبوع شخص حقوقي صادر 

  . كننده آن ها مي باشد 
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در خصوص تعيين شكل اوراق بهادار ، قانون متبوع موسسه صادر كننده اوراق بهادار، واجد . 2

  . صلاحيت است 

ين افراد ، انتقال مالكيت اوراق بهادار بي نام تابع قانون در مورد انتقال اوراق بهادار در رابطه ب. 3

محل وقوع آن است و انتقال مالكيت اوراق بهادار با نام ، تابع قانون مورد توافق طرفين مي باشد 

  . و در صورت عدم تعيين قانون حاكم ، روابط آن ها تابع قانون محل انعقاد قرارداد خواهد بود 

رائه مي شود كه بخش اول مربوط است به اوراق بهادار و قانون حاكم تحقيق حاضر در دو بخش ا

  .بر آن ، و در بخش دوم قواعد حل تعارض بر رژيم حقوقي اوراق بهادار  مطرح مي شود 
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   :كليات 

در متون قانوني تعريف دقيقي از اوراق بهادار نشده است و قانون تاسيس بورس اوراق بهادار 

ماده  2بند . رائه تعريف ، به ذكر انواع اوراق بهادار اكتفا كرده است بدون ا 27/2/1345مصوب 

اوراق بهادار عبارت است از سهام شركت هاي سهامي و اوراق  ": اول اين قانون مقرر مي دارد 

قرضه صادر شده از طرف شركت ها و شهرداري ها و موسسات وابسته به دولت و خزانه داري 

  ". انتقال باشد  كل كه قابل معامله و نقل و

تعاريفي كه برخي از حقوق دانان در خصوص اوراق بهادار مطرح كرده اند به شرح ذيل مي باشد 

:  

اوراق بهادار اسناد قابل معامله اي هستند كه در بازارهاي بورس نرخ گذلري شده و مورد نقل و "

  1". انتقال واقع مي شوند 

كه در معاملات بورس و بانكي قابل نقل و انتقال و اوراق بهادار عبارت است از اسناد مالي  "

 2". داراي نرخ مي باشد

                                                            
دانشگاه تربيت مدرس ، سال : دوره کارشناسی ارشد :درس حقوق بين الملل خصوصی : الماسی ، نجاد علی ، تقريرات . ١

   ٧٢- ٧٣تحصيلی 
   ٧٩،ص  ٧٤٣جعفری لنگرودی ، محمد جعفر ، ترمينولوژی حقوقی، همان ، ش .  ٢
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اوراق بهادار به طور اعم شامل اسكناس و كليه اسناد تجاري مي گردد ولي امروزه به طور اخص 

منظور از اوراق بهادار ، سهام و برگه هاي قرضه مي باشد كه اغلب در بورس مورد معامله قرار 

  . مي گيرند 

ماده اول قانون تاسيس بورس اوراق بهادار ، اوراق بهادار عمومي را اينگونه تعريف مي كند  2بند 

اوراق بهادار عمومي اوراقي هستند كه به شكل ورقه قرضه بوده و توسط شهرداري ها ،  "

  ".موسسات وابسته به دولت و خزانه داري كل صادر مي شود 

يكي اين كه اين اوراق منحصرا به شكل : يژگي مي باشند بنابراين اوراق بهادار عمومي داراي دو و

ورقه قرضه مي باشد و ديگر اين كه مرجع صادر كننده چنين اوراقي ، اشخاص حقوقي حقوق 

لايحه اصلاح  51و  24ماده اول قانون فوق الذكر و مواد  2عمومي مي باشند و مستنبط از بند 

اوراق : بهادار خصوصي به شرح ذيل مي باشند  قانون تجارت اوراق 162قانون تجارت  و مواد 

بهادار خصوصي اوراقي هستند كه ممكن است به شكل ورقه سهم يا ورقه قرضه بوده كه ورقه 

صادر مي ) اعم از شركتهاي سهامي عام يا مختلط سهامي ( سهم منحصرا توسط شركتهاي سهامي 

  . ود شود و ورقه قرضه منحصرا توسط شركت سهامي عام صادر مي ش

همانگونه كه مي دانيم اوراق بهادار به دو دسته اوراق بهادار بي نام و اوراق بهادار با نام تقسيم مي 

در خصوص اوراق بهادار بي نام آيا اينكه اين اوراق مال محسوب مي شوند يا مالي . شوند 
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ه اي عقيده عد.نيستند بلكه حاكي از مال مي باشند ، بين حقوق دانان اختلاف نظر وجود دارد

دارند كه اوراق بهادار مال محسوب نمي شود بلكه حاكي از مال هستند هر چند كه قابل مبادله اند 

، زيراهدف مالي در وراي اين اسناد قرار دارد و در برابر دارندگان اين اسناد ، تعهداتي بر عهده 

اين فعاليت ها واقعيت . گرفته اند و به موجب آن تعهدات ، منافعي را بين شركا تقسيم مي كنند 

هايي هستند در پشت پرده اسناد شركت كه به خاطر آن واقعيت ها اين اسناد مبادله مي شوند نه 

  3.به خاطر لاشه كاغذي كه نام آن سهم يا ورقه قرضه است 

برخي ديگر از حقوق دانان عقيده دارند كه هرچند سند اثبات حق است و ذاتا ماليت ندارد ولي 

اي از موارد ، موضوع سند چنان با ماهيت آن ملحوظ ميشود كه گويي مالك نوشته ، در پاره 

مهمترين نمونه اين اسناد اسكناس ، . صاحب واقعي نيز هست و حق مالي از اجزا سند شده است 

چك هاي تضمين شده  ، سهام بي نام شركت ها ، بروات و سفته ها و چك هاي در وجه حامل 

با اين كه كاغذ اين گونه اسناد تقريبا ارزشي ندارد ، چون دليل . گروه دانست را نيز بايد از اين 

وجود حق مالي است كه متصرف آن وجه تعلق دارد ، قابل دادوستد شده است و به عنوان كالاي 

  4.خاص با ساير كالا ها و خدمات مبادله مي شوند 

                                                            
  ۴٨، ص  ١٣٧٠ه گنج دانش ، جعفری لنگرودی ، محمد جعفر ، حقوق اموال ، چاپ دوم ، تهران ، کتابخان. ٣
   ١٣٦، ص  ١٣٧٨کاتوزيان ، ناصر ، اموال و مالکيت ، تهران ، چاپ دوم ، نشر دادگستر ، بهار .  ٤
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مد نظر قرار داده بود به نظر مي  با توجه به تعريف مال مخصوصا تعريفي كه منافع اعتباري را

رسد كه اوراق بهادار جزء اموال باشند زيرا هرچند اين اسناد ذاتا فاقد ارزش اقتصادي مي باشند 

ولي به علت آن كه واجد ارزش اعتباري هستند و مورد دادوستد قرار مي گيرند در دسته اموال 

  . قرار دارند 

مال بودن ، جزء اموال منقول مادي هستند يا جزء اموال  در مورد اينكه آيا اوراق بهادار بر فرض

زيرا اسناد بي نام طبيعت مختلطي دارند يعني بين  "غير مادي ، نميتوان نظر واحدي ارائه كرد 

بدين توضيح كه هرگاه مسئله انتقال قراردادي ... دسته اموال مادي و دسته ديون قرار گرفته اند 

در اين مورد جنبه مادي سند بر جنبه غير مادي ... راد مطرح مي باشد اسناد بي نام در رابطه بين اف

آن غلبه پيدا مي كند ، ولي چنانچه مسئله روابط بين دارنده سند و شخص حقوقي صادر كننده آن 

در اين مورد جنبه غير مادي ... و يا مسئله سلب مالكيت سند در نتيجه اقدامات دولتي مطرح باشد 

  5". كند سند غلبه پيدا مي 

سهم قسمتي از سرمايه شركت سهامي است كه  ": لايحه اصلاح قانون تجارت   24طبق ماده      

ورقه سهم . مشخص ميزان مشاركت و تعهدات و منافع صاحب آن در شركت سهامي مي باشد 

... سند قابل معامله اي است كه نماينده تعداد سهامي است كه صاحب آن در شركت سهامي دارد 

"   
                                                            

  ١٩٥و  ١٩٤الماسی ، نجاد علی ، همان ، ص .  ٥



رشده در پايگاه حقوقی حق گستمنتشر   9 
 

سهم ممكن است با نام يا بي نام باشد و  ": تبصره يك همين ماده در بيان انواع سهم مي گويد 

تبصره دو مي افزايد در صورتي كه براي بعضي از سهام شركت با رعايت مقررات اين قانون 

  ". مزايايي قائل شوند اين گونه سهام ، ممتازه ناميده مي شود 

سهم   ": نون تجارت در تعريف سهم با نام چنين مقرر مي دارد لايحه اصلاح قا 8ماده  6طبق بند 

با نام  سهمي است كه دال بر مالكيت شخصي معين بوده و نام و مشخصات صاحب سهم در 

برخلاف سهام با نام ، سهام بي نام ، نام . ورقه سهم و در دفتر ثبت سهام شركت درج ميگردد

لايحه اصلاح قانون تجارت سهام بي نام  به صورت  39دارنده در آن درج نميگردد و برابر ماده 

سند در وجه حامل تنظيم و دارنده آن ، مالك شناخته ميشود مگر اين كه خلاف آن قانونا ثابت 

لذا طبق اين ماده انتقال سهام بي نام به صورت قبض و اقباض به عمل مي آيد و اماره  "...گردد 

   .تصرف نسبت به اينگونه سهام جاري است 

قانون گذار در لايحه اصلاح قسمتي از . يكي ديگر از انواع اوراق بهادار ، اوراق قرضه مي باشد 

آن قانون فقط از اوراق قرضه قابل تعويض و  69و  61در مواد  1374قانون تجارت مصوب 

تبديل به سهام شركت نام برده است و طي چند ماده اي ، مقررات مربوط به نحوه تعويض و 

ين گونه اوراق را با سهام شركت آورده و از انواع ديگر اين اوراق كه در كشور هاي ديگر تبديل ا

معمول و متعارف است ، ذكري به ميان نياورده است ليكن به هنگام تصويب قانون انتشار اسناد 



رشده در پايگاه حقوقی حق گستمنتشر   10 
 

فقط اوراق قرضه با نام يا بي نام را پيش بيني نموده  1348خزانه و اوراق قرضه مصوب مهر ماه 

اوراق قرضه اوراق با نام يا بي نامي است كه براي ...  ": اين قانون مقرر مي دارد  4ماده . ت اس

 17تامين قسمتي از اعتبارات مورد نياز برنامه هاي عمراني يا دفاعي منتشر مي شود و در ماده 

ه حامل قانون مزبور آمده است كه اسناد خزانه و اوراق قرضه بي نام پس از سر رسيد مقرر در وج

خريد اوليه و نقل و انتقال بعدي اوراق قرضه با  ": نيز مي گويد  18و ماده  "قابل پرداخت است 

  ".نام بايد در دفتر مدير عامل فروش اوليه ثبت شود 
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  اوراق بهادار و قانون حاكم بر آن : بخش اول 

  صدور اوراق بهادار از ديدگاه قواعد حل تعارض : فصل اول 

طرق عرضه اوراق بهادار اين است كه شركت خود مستقيما در انتشار و عرضه معمولي ترين 

اوراق بهادار خصوصا سهام عمل ميكند بدين ترتيب كه از طريق نشريات عمومي اعلام ميكند كه 

اشخاص مي توانند در محل معيني براي پذيره نويسي مراجعه كنند و اقدام به پذيره نويسي اوراق 

  . بنمايند  منتشره از سوي شركت

در كشور هايي كه صدور و جريان اوراق بهادار رواج دارد ، بانك ها در صدور اوراق بهادار نقش 

فعالي را بر عهده مي گيرند و در اين خصوص طرق و شيوه هاي مختلفي وجود دارد كه ممكن 

  .است بعضي از آنها توسط قانون متبوع شركت مورد استفاده قرار گيرد 

ژرمني و كشور هاي انگليسي و -اوراق بهادار در كشور هاي نظام روميدر خصوص صدور 

  :روش وجود دارد كه عبارتند از  3آمريكايي 

  طريقه پذيره نويسي فوري به وسيله بانك ) الف 

  طريقه تضمين صدور ) ب 

  طريقه صدور گواهينامه بي نام ) ج 
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بانك واسطه ، بلافاصله تمام  در اين روش: طريقه پذيره نويسي فوري به وسيله بانك ) الف

اوراقي كه از طرف شركت عرضه شده را پذيره نويسي ميكند و تمام خطرات و احتمالات مربوط 

در اين قبيل موارد بين شركت صادر كننده اوراق و بانك واسطه . به صدور را بر عهده ميگيرد 

است منعقد ميشود ، زيرا بانك فورا تمام سهام قراردادي كه شبيه يك قرارداد پذيره نويسي واقعي 

واسطه را پذيره نويسي مي كند ، بنابراين از لحاظ تعيين قانون حاكم بر روابط بانك و شركت ، 

مسئله عمده اي مطرح نمي شود زيرا در اين مورد قرارداد پذيره نويسي مطرح است و طبق 

حاكم بر قرارداد پذيره  ضوابط و اصول حاكم بر شركت ها ، قانون متبوع شركت به عنوان قانون

مثلا هر گاه مسئله صدور سهام يك شركت آلماني در ايران مطرح . نويسي ، اجرا خواهد شد 

باشد و بانك ايران مبادرت به پذيره نويسي سهام نمايد ، قانون حاكم بر روابط شركت آلماني و 

  . بانك ايراني ، قانون آلمان خواهد بود 

مطرح شود اين است كه بر روابط بين بانك و خريداران اوراق  سوالي كه در اينجا ممكن است

  بهادار چه قانوني حاكم است ؟

طبيعي است كه قانون كشور متبوع شركت بر رابطه فوق حاكم است زيرا رابطه بين دارندگان 

اوراق بهادار و شركت مربوط به فعاليت و نحوه عمل شركت هاست و اين رابطه طبق يكي از 

راه حل مزبور كه هم در دكترين حقوقي و . ضوابط پذيرفته شده ، تابع قانون متبوع شركت است 
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قضايي كشور هاي ديگر از جمله فرانسه  مورد قبول واقع شده ، از لحاظ حقوق  هم در رويه

بنابراين  6.ايران نيز كه با حقوق فرانسه قرابت و سنخيت بيشتري دارد ، قابل قبول خواهد بود 

هرگاه يك شركت خارجي در ايران مبادرت به صدور سهام خود نمايد و بانك ايران كليه سهام را 

كند و اوراق مزبور را براي اتباع ايران عرضه نمايد ، رابطه بين بانك و خريداران پذيره نويسي 

سهام كه در واقع رابطه شركت و خريداران ميباشد تابع قانون كشور متبوع شركت خارجي خواهد 

  . بود 

در طريقه تضمين صدور ، بين دو قانون ، يكي قانون كشور متبوع شخص حقوقي صادر كننده 

دار و ديگري قانون مورد توافق طرفين ممكن است تعارض به وجود آيد و همانطور كه اوراق بها

گفته شد در اين مورد قانون كشور متبوع شخص حقوقي صلاحيت اصولي دارد ، زيرا در طريقه 

مزبور اگرچه يك پذيره نويسي واقعي وجود ندارد ولي به دليل اينكه احتمال پذيره نويسي در 

مسئله . ظرف مهلت مقرر موفق به عرضه اوراق بهادار نشود ، وجود دارد  صورتي كه بانك در

تابع قانون كشور متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار است ، زيرا طبق اصول و ضوابط 

بنابراين هرگاه مثلا . حاكم بر شركتها ،قانون كشور شركت حاكم بر قرارداد پذيره نويسي است 

هد سهام خود را در كشور انگليس عرضه نمايد و بانك انگليس به يك شركت فرانسوي بخوا

موجب قراردادي متعهد شود كه سهام را در ظرف مهلت معين عرضه كند و هر گاه عرضه و 

                                                            
  الماسی ، نجاد علی ، همان . ٦
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صدور آن در ظرف مهلت مقرر تحقق نيابد ، بانك راسا سهام را پذيره نويسي كند و بانك مزبور 

فروشد و خود بانك نيز از پذيره نويسي سهام خود موفق نشود سهام را در ظرف مهلت مقرر ب

داري كند ، در اين صورت رابطه بين شركت فرانسوي و بانك انگليسي تابع قانون كشور فرانسه 

است و هر گاه قانون كشور فرانسه تاسيس مزبور را شناخته باشد ، بانك انگليسي ملزم به اجراي 

ر فرانسه تاسيس مزبور را نپذيرفته باشد ، بانك تعهد خود مي باشد و در صورتي كه قانون كشو

انگليسي در مقابل شركت تعهدي نخواهد داشت و از طرف ديگر رابطه بين پذيره نويسان كه از 

زيرا در اين . اتباع انگليس مي باشند و بانك كشور مزبور نيز تابع قانون كشور فرانسه مي باشد 

رداد پذيره نويسي خود شركت فرانسوي است و مورد بانك نقش واسطه دارد و طرف اصلي قرا

  . همان طور كه گفته شد رابطه پذيره نويسان و شركت تابع قانون كشور متبوع شركت است 

طريقه ديگري كه براي عرضه اوراق بهادار وجود دارد و مورد استفاده : طريقه تضمين صدور ) ب

فقط متعهد مي شود كه سهام را در  در اين روش بانك. قرار مي گيرد طريقه تضمين صدور است 

در طريقه تضمين صدور با يك پذيره نويسي واقعي مواجه . ظرف مهلت معيني عرضه نمايد 

نيستيم و از لحاظ تاسيس حقوقي ميتوان تاسيس مزبور را نوعي وكالت دانست كه در آن وعده 
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راق را تضمين كرده پذيره نويسي داده شده است ، يعني بانك واسطه ، پذيره نويسي بعدي او

 7.است

در اين طريق ، بانك ها به جاي آنكه واسطه بين شركت : طريقه صدور گواهينامه هاي بي نام ) ج

برخي از . و پذيره نويسان قرار گيرند ، سندي را به جاي سند ديگر به افراد عرضه ميكنند 

كرده تا بتوانند به راحتي آنها را  سهامداران تمايل دارند اوراق با نام خود را به اوراق بي نام تبديل

انتقال داده و ملزم به رعايت تشريفات مربوط به انتقال اوراق با نام نباشند ، اوراق با نام خود را به 

چنانچه . يك بانك به وديعه مي سپارند و بانك در عوض براي آنها گواهينامه بي نام صادر ميكند

صادر شده است داراي تابعيتي جداي از تابعيت شركت  بانكي كه گواهينامه بي نام  ، به نام او

براي حل . صادر كننده  اوراق باشد بين قانون بانك و قانون شركت تعارضي به وجود مي آيد 

تعارض بين دو قانون ، كشور متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق اصلي و كشور متبوع بانك 

بدين صورت كه هر گاه شخص حقوقي . جه كرد ، بايد به نحوه صدور گواهينامه هاي بي نام تو

صادر كننده اوراق بهادار با نام در امر صدور گواهينامه بي نام دخالتي نداشته باشد و فقط بانك 

مبادرت به اين امر نمايد ، قانون كشور متبوع بانك در امر صدور گواهينامه  هاي بي نام واجد 

ص حقوقي صادر كننده اوراق اصلي ، در زمينه صلاحيت است و زماني كه علاوه بر بانك ، شخ

                                                            
7 .v loussouarn et j.d berdin du commerce international . paris.1969.no.345 
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صدور گواهينامه هاي بي نام ، دخالت كرده باشد و با امضاء خود تعهداتي را بر عهده گرفته باشد 

  .قانون كشور متبوع شخص حقوقي داراي صلاحيت اصولي مي باشد 

  

واعد حاكم بر حل زوال حق دارندگان اوراق بهادار و فروش اجباري اوراق مزبور و ق: فصل دوم 

  تعارض 

منظور از زوال حق دارندگان اوراق بهادار اين است كه گاهي اوقات شركت ها تمايل دارند اوراق 

بهادار خود را از شكل با نام به بي نام يا بر عكس تبديل كنند و براي اين منظور مهلتي در نظر مي 

مركز شركت مراجعه نمايند و اوراق  گيرند كه كليه دارندگان اوراق بهادار ظرف مهلت مقرر ، به

بهادار خود را به شكل مورد نظر تبديل كنند و معمولا شركت ها مقرر مي دارند كه پس از 

 .انقضاي مهلت تعيين شده كليه اوراق قبلي باطل شده تلقي مي شوند 

و اين ) لايحه اصلاح قسمتي از قانون تجارت  50الي  43مواد ( با توجه به مقررات قانون ايران 

كه در قوانين كشور هاي ديگر ، احكام متفاوتي وجود دارد اين سوال مطرح مي شود كه اگر يك 

شركت ايراني در خارج از كشور مبادرت به صدور سهام نمايد ، آيا در خصوص تبديل سهام و 

سهام  بالنتيجه مسئله زوال حق سهامداران ، قانون ايران را بايد حاكم دانست يا قانون كشوري كه

يا بر عكس زماني كه يك شركت خارجي در ايران مبادرت به صدور . در آنجا صادر شده است 
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سهام مي نمايد آيا زوال حق سهامداران هنگام تبديل سهام ، تابع قانون كشور متبوع شركت 

  خارجي است يا تابع قانون كشور ايران به عنوان قانون محل صدور سهام ؟

كت هاي سهامي بايد با همه سهامداران قطع نظر از تابعيت آنها به يك با عنايت به اينكه شر "

لايحه فوق الذكر داير بر اين كه مطالبه مبلغ پرداخت  33نحو رفتار كند و با توجه به تبصره ماده 

نشده سهام يا هر مقدار از آن بايد از كليه صاحبان سهام و بدون تبعيض به عمل آيد ، اجراي 

به عنوان قانون اصلح و انسب قابل توجيه خواهد بود و از طرف ديگر غالبا  قانون متبوع شركت

سهامداران اين قانون را بهتر مي شناسند و بيشتر در دسترس آنها ست و اجراي قانون كشور 

متبوع شخص حقوقي برابري رفتار با سهامداران كشور هاي مختلف و عدم تبعيض بين آنها را 

ص رويه قضايي كشور هاي خارجي مخصوصا فرانسه كه از اين لحاظ در اين خصو. تامين ميكند 

با سيستم حقوقي ، قرابت و سنخيت دارد ، در همين جهت استقرار يافته است و ديوان كشور 

غير ( فرانسه در يكي از آراي خود كه در مورد حقوق صاحبان اوراق قرضه يك شركت خارجي 

لاحيت قانون متبوع شركت ، اظها داشته است كه صادر گرديده است ، ضمن قبول ص) فرانسوي 

در مورد يك شركت خارجي كه برخي از صاحبان اوراق قرضه آن ، در مهلت شش ماهه مذكور 
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در قانون كشور متبوع شركت حق آنان را ساقط شده تلقي نمود و اين نوع زوال حق مبايعتي با 

  8" نظم عمومي فرانسه به مفهوم بين المللي آن نخواهد داشت

بنابراين با توجه به مطالب فوق ، هرگاه يك شركت ايراني در خارج از كشور مبادرت به صدور 

سهام يا اوراق قرضه نمايد و پس از مدتي ، تصميم به تبديل شكل سهام يا اوراق قرضه نمايد ، 

تبديل شكل اين اوراق و در نتيجه زوال حق صاحبان اين اوراق ، تابع مقررات لايحه اصلاح 

خواهد بود تابع قانون محل صدور قانون كشور )  50الي  43مواد ( قسمتي از قانون تجارت 

و در صورتي كه يك شركت خارجي . خارجي كه سهام يا اوراق قرضه در آنجا منتشر شده است 

در ايران مبادرت به صدور اوراق بهادار نمايد و تصميم به تبديل شكل اين اوراق ، نمايد بديهي 

تبديل اوراق مزبور و مسئله زوال حق صاحبان اوراق بهادار تابع قانون متبوع شخص است كه 

  .خواهد بود ) قانون خارجي ( حقوقي 

منظور از فروش اجباري اوراق بهادار اين است كه در مواردي كه تمام مبلغ اسمي هر سهم در 

وانند تمام يا قسمتي از ابتدا پرداخت نمي شود ، شركت ها هر زمان كه تمايل داشته باشند مي ت

مبلغ پرداخت نشده را مطالبه نمايند و معمولا براي اين منظور مهلتي در نظر مي گيرند كه 

صاحبان سهام ظرف مهلت مقرر براي پرداخت بقيه مبلغ اسمي سهم مراجعه نمايند و اعلام 

                                                            
  الماسی ، نجاد علی ، همان . ٨
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از طريق بازار ميشود كه هر گاه ظرف مهلت مقرر صاحبان سهام مراجعه نكنند ، اين گونه سهام 

  . بورس يا از طريق مزايده به فروش خواهد رسيد 

سوالي كه در اينجا مطرح ميشود اين است كه هرگاه با دو نظام حقوقي مختلف مواجه شويم ، 

براي تشخيص قانون حاكم بر فروش اجباري اوراق بهادار چه ضوابطي را بايد ملاك عمل قرار 

  داد ؟ 

  :ه لازم است كه شقوق زير را از هم تفكيك كنيم براي پاسخ دادن به اين مسئل

شركتي كه قانون كشور متبوع آن ، تاسيس مزبور را نپذيرفته باشد ، حق تقاضاي فروش اجباري .1

اوراق بهادار را در بازار بورس ندارد حتي اگر سهام آن در كشوري صادر شود كه چنين تاسيسي 

اهليت اشخاص حقوقي است و طبق يك اصل ثابت  زيرا اين مسئله مربوط به. را شناخته باشد 

در حقوق بين الملل خصوصي ، اهليت اشخاص حقوقي تابع قانون دولت متبوع آن است و از 

سوي ديگر امتياز اين راه حل اين است كه با تمام سهامداران بدون توجه به تابعيت آنها به يك 

در مورد شركت هاي سهامي كه  نحو رفتار مي شود و اين عدم تبعيض و اتحاد رويه واحد

سهامداران آن ممكن است تبعه كشور هاي مختلف باشند ، هميشه يك امر مطلوب است و تبصره 

  .لايحه اصلاح قانون تجارت نيز مويد اين مطلب مي باشد  33ماده 
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شركتي كه قانون متبوع آن ، تاسيس فوق را شناخته باشد علي القاعده مجاز خواهد بود حتي در .2

البته . شوري كه چنين ترتيبي شناخته نشده است ، تقاضاي فروش اجباري اوراق بهادار را بكند ك

بايد توجه داشت كه در اين فرض چون در كشور محل پذيره نويسي ، تاسيس مزبور پذيرفته 

نشده است ممكن است به علت مخالفت با نظم عمومي مانع اجراي اين روش شوند و لذا بهتر 

حد الامكان در كشور متبوع خود و يا در كشور ديگري كه تاسيس مزبور را ولو  است كه شركت

  .با آثار و شرايط متفاوت شناخته باشد به اجراي آن مبادرت كند 

بنابر اين در فرض دوم همواره بايد تداخل قانون محلي و قانون كشور متبوع شركت را مورد "

ع شركت واجد صلاحيت اصولي است ، ولي قانون زيرا اگرچه قانون كشور متبو. توجه قرار داد 

صلاحيت دار در حدي مي تواند ملاك عمل قرار گيرد كه با نظم عمومي كشور محل صدور 

  9".اوراق بهادار قابل جمع باشد 

بنابراين در خصوص فروش اجباري اوراق بهادار و همچنين در مورد آثار و نتايج آن ، قانون 

اگرچه قانون . يت مي باشد نه قانون محل صدور اوراق بهادار كشور متبوع شركت واجد صلاح

مزبور ممكن است به دليل مخالفت فروش اجباري اوراق بهادار با نظم عمومي ، از اعمال تاسيس 

  .مزبور جلوگيري نمايد 

                                                            
  الماسی ، نجاد علی ، همان . ٩
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شركت هاي  1347لايحه اصلاح قانون تجارت ، مصوب  38الي  35طبق قانون ايراني يعني مواد 

بنابراين هرگاه يك شركت ايراني . ز به اعمال فروش اجباري اوراق بهادار مي باشند سهامي ، مجا

در خارج از كشور مبادرت به صدور سهام نمايد و طبق مقررات بقيه قيمت اسمي سهام را مطالبه 

كند ، پس از انقضاي مهلت مقرر مجاز خواهد بود كه سهامي را كه بقيه قيمت آن پرداخت نشده 

زار بورس يا مزايده بفروش برساند هر چند كه محل صدور چنين تاسيسي وجود از طريق با

زيرا همانطور كه گذشت مسئله فروش اوراق بهادار و نتايج آن تابع قانون كشور . نداشته باشد 

  .متبوع شركت است 
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  قواعد حل تعارض بر رژيم حقوقي اوراق بهادار: بخش دوم 

  ص شكل اوراق بهادارقواعد حل تعارض در خصو: فصل اول 

با توجه به ماهيت مختلط اوراق بهادار كه در عين حال ، آنها را تابع رژيم اموال و رژيم تعهدات 

  :قراردادي قرار مي دهند در اين خصوص ابتدا بين دو قانون ترديد حاصل مي شود 

  قانون محل وقوع اوراق بهادار .1

  قانون محل تنظيم اوراق بهادار .2

كه قانون محل وقوع اوراق بهادار را در اين مورد نميتوان واجد صلاحيت دانست  بديهي است "

چرا كه يك سند در صورتي مي تواند از بعضي جهات تابع رژيم اموال مادي باشد كه به شكل بي 

همانطور كه گذشت و در موضوع انتقال اوراق بهادار بي نام ، علت اجراي قانون . نام داشته باشد 

وراق مزبور آن است كه اين قبيل اوراق ، واجد شكل بخصوصي نيستند و در واقع محل وقوع ا

  .اجراي قانون محل وقوع سند ، نتيجه بي نام بودن سند است 

رويه قضايي برخي از كشور ها مانند فرانسه و آلمان ، صلاحيت قانون محل وقوع را براي تعيين 

زيادي بر صلاحيت قانون كشور متبوع شخص شكل اوراق بهادار مردود دانسته اند و در آراي 

رويه قضايي آلمان نيز در همين جهت . حقوقي صادر كننده اوراق بهادار ، تاكيد ورزيده اند 
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استقرار يافته است و در دادگاه هاي آلمان در موارد متعددي در خصوص نقل و انتقال اوراق 

و بطور قاطع حمايت قانون كشور بهادار ، قانون كشور متبوع شركت را صلاحيت دار شناخته 

  10".محل وقوع اسناد را مردود دانسته اند 

حال كه قانون محل وقوع اوراق بهادار را نمي توان واجد صلاحيت دانست ممكن است اين 

اسناد از حيث طرز تنظيم تابع  "قانون مدني كه مقرر مي دارد  969تصور پيش آيد كه طبق ماده 

قاعده مذكور در ماده فوق كه راجع به شكل خارجي يا .  "اشند قانون محل تنظيم خود مي ب

صورت ظاهر سند است ، قاعده مهمي در حقوق بين الملل خصوصي است كه آن را به لاتين اين 

منظور از اين قاعده ). محل بر سند حكومت ميكند (   locas regit actumطور بيان مي كنند 

ن محلي است كه در آنجا تنظيم مي شوند و يا اسناد از آن است كه شكل خارجي اسناد تابع قانو

حال بايد ديد آيا هر شكلي را بايد . نظر صورت ظاهر تابع قانون محل تنظيم خود مي باشند 

 مشمول اين قاعده دانست يا نه ؟ 

مي گوييم منظور از شكل مقرر در اين قاعده ، شكل خارجي است كه مربوط به تنظيم يا  "

مثلا راجع به اين مسئله كه قرارداد بايد به چه زباني . اشد نه هرگونه شكلي ساخت سند مي ب

نوشته شود و يا اين كه آيا بايد تمبر بدان الصاق شود يا نه و آيا بايد به ثبت برسد يا نه ، بايد 

                                                            
  الماسی ، نجاد علی ، همان .  ١٠
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زيرا اينگونه مسائل مربوط به شكل خارجي سند بوده و تاثيري در . قاعده مزبور را اعمال نمود 

  11 ". د يا از بين بردن حقوق طرفين قرارداد ندارد ايجا

حال بايد ببينيم آيا شكل اوراق بهادار يا به عبارت ديگر با نام يا بي نام بودن آنها ، مربوط به يك 

  امر شكلي است يا يك امر ماهوي ؟

 مسئله بي نام يا با نام بودن اسناد يك مسئله مربوط به شكل خارجي و ساخت سند نيست بلكه

يك مسئله ماهوي است كه در نحوه انتقال حق موثراست و بنابراين تابع قانون متبوع شخص 

  . حقوقي صادر كننده سند است 

لذا در خصوص اوراق بهادار ، مسئله بي نام يا با نام بودن آنها مربوط به شكل خارجي نيست ،  "

بنابراين در . ل حق يا دين است چرا كه در مورد اين اوراق شكل در واقع تعيين كننده نحوه انتقا

پس شكل به مفهوم عادي كلمه ، يك مسئله ماهوي و يك مسئله مربوط به انتقال حق مطرح است 

به عبارت ديگر مسئله شكل در مورد اوراق بهادار معناي ديگري دارد و قواعد مربوط به آن ، . 

خاب نحوه انتقال سند است و از بيشتر جنبه ماهوي پيدا ميكند زيرا انتخاب شكل ، در حقيقت انت

بنابراين . اين لحاظ ، هم مسئله دارندگان اوراق بهادار و هم مصلحت دولت مطرح مي باشد 

بنابراين با توجه به اينكه . قانون محل تنظيم سند نمي تواند تعيين كننده شكل اوراق بهادار باشد 

ورقه اي  كه در زندگي بين المللي شكل اوراق بهادار ، يك مسئله ماهوي است براي تعيين شكل 
                                                            

  الماسی ، نجاد علی ، همان .  ١١
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. جريان پيدا كرده باشد ، بايد قانون متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار مراجعه كنيم 

زيرا مسئله شكل در واقع ارتباط نزديكي با اداره شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار دارد و 

، نحوه اداره شركت ها تابع قانون  طبق اصول ثابت پذيرفته شده در حقوق بين الملل خصوصي

  12"محل اقامتگاه آنهاست 

در خصوص تبديل شكل اوراق بهادار يعني تبديل اوراق بهادار با نام به بي نام و برعكس يا 

لايحه  43تبديل ورقه اي به ورقه ديگر، مانند تبديل اوراق قرضه به سهام و برعكس ، طبق ماده 

د به موجب مقررات اساسنامه يا بنا به تصميم مجمع عمومي اصلاح قانون تجارت شركت مي توان

فوق العاده ، سهامداران سهام بي نام شركت را به سهام با نام و يا آن سهام با نام را به سهام بي نام 

مقررات قانون ايران در مواد . اين قانون پيش بيني شده است  44تبديل كند تشريفات آن در ماده 

لاح قانون تجارت به بررسي تبديل سهام بي نام به با نام و بر عكس و يا لايحه اص 71الي   47

تبديل و تعويض اوراق قرضه به سهام نمايد آيا اين اقدام بايد طبق مقررات قانون ايران صورت 

 گيرد يا طبق قانون محل وقوع اين اوراق ؟ 

ت كه در آن تجسم يافته است از آنجا كه تبديل اوراق بهادار در حقيقت تغيير نحوه انتقال حقي اس

بايد در اين مورد نيز قانون كشور متبوع شخص حقوقي يعني قانون ايران را صلاحيت دار بدانيم 

زيرا نحوه انتقال حق از مسايل ماهوي است كه مربوط به اداره شركت هاست و همانطور كه 
                                                            

  الماسی ، نجاد علی ، همان .  ١٢
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ابع قانون اقامتگاه گذشت طبق قواعد ثابت در حقوق بين الملل خصوصي نحوه اداره شركت ها ت

آنها است و در خصوص تبديل و تعويض اوراق قرضه با سهام با توجه به اين كه اين امر باعث 

تغيير حقوق سهامداران و دارندگان اوراق قرضه مي شود ، صلاحيت متبوع شخص حقوقي قابل 

باشد در توجيه است با اين توضيح كه سهم معرف منفعت متغير و حق راي براي سهامداران مي 

حالي كه ورقه قرضه داراي منفعت ثابت بوده و دارنده آن حق راي در مجامع عمومي شركت را 

بنابراين تبديل اوراق قرضه با سهام باعث تبديل حقوق دارنده ورقه قرضه ميشود و اين . ندارد 

فته شد امر نيز در تحليل نهايي به موضوع اداره شركت ها ارتباط پيدا مي كند و همانطور كه گ

راه حل مزبور مورد قبول اكثر سيستم هاي حقوقي نوشته و . تابع قانون كشور متبوع شركت است 

كامن لا مي باشد و رويه قضايي كشور ها من جمله فرانسه و آلمان آن را به عنوان يك راه حل 

  13.منطقي مورد تاييد قرار داده است 

  :اوراق بهادار  نقش قانون محل وقوع اوراق بهادار در خصوص شكل _

آنچه در اين قسمت مورد بررسي قرار ميگيرد در خصوص موردي است كه سندي طبق قانون 

كشور متبوع شخص حقوقي صادر كننده ، شكل معتبر را پيدا مي كند و در كشوري كه چنين 

به عنوان مثال سهمي كه شكل آن .شكلي را نپذيرفته است ، موضوع نقل و انتقال واقع مي شود 

ق قانون كشور متبوع شخص حقوقي صادر كننده ، بي نام بوده و داراي اعتبار مي باشد به طب
                                                            

  الماسی ، نجاد علی ، تقريرات .  ١٣
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شخصي منتقل مي شود كه قانون دولت متبوع او چنين شكلي را براي جريان نقل و انتقال سهام 

يعني سند داخل در كشوري شده است كه در آنجا نمي تواند مورد نقل و انتقال . نپذيرفته است 

د ، در اين فرض بين دو قانون كشور متبوع شخص حقوقي كه سند را بي نام مي داند و قرار گير

قانون كشور محل وقوع اوراق بهادار يا قانون دولت متبوع دارنده ورقه بهادار كه شكل بي نام را 

سوالي كه در اين مورد مطرح مي شود اين است كه نقش .نپذيرفته است تعارض ايجاد مي شود 

وقوع اوراق بهادار يا قانون دولت متبوع دارنده ورقه بهادار چيست ؟ و در نهايت چه قانون محل 

  قانوني در اين فرض واجد صلاحيت است ؟

وضعيت اول اين است كه كشور محل نقل و انتقال سهام ، ممكن است مقرراتي داشته باشد كه 

يگر ممكن است قانون كشور از طرف د. مطابق آن بتوان اوراق بي نام را به با نام تبديل كرد 

متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار شكل بي نام را به صورتي كه قانون كشور محل 

در چنين موردي سهام بي نام نمي . نقل و انتقال اوراق مزبور مقرر داشته است ، را نپذيرفته باشد 

رد نقل و انتقال قرار گيرد تواند در كشوري كه داراي چنين مقرراتي است جريان پيدا كند و مو

زيرا در اين مورد جمع بين دو قانون مزبور عملا ممكن نيست و لذا با توجه به صلاحيت اصولي 

قانون كشور متبوع شخص حقوقي بايد قائل به عدم قابليت نقل و انتقال اينگونه سهام در كشور 

ي جلوگيري از سوداگري  مثلا در كشور هاي سوسياليستي سابق ، غالبا برا. فوق الذكر بود 
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در .معاملات مربوط به اوراق بهاداري كه به شكل بي نام صادر شده باشد ، ممنوع اعلام شده است

  .ايتاليا نيز همين گونه است 

وضعيت دوم اين است كه كشور محل نقل و انتقال سهام اجازه دهد كه اوراق بهادار خارجي 

شكل بي نام خود را حفظ كند ولي در عوض مقرر مي دارد كه اوراق مزبور در يك موسسه 

بانكي توديع گردد و دارنده آن به جاي سهام بي نام ، گواهينامه با نام دريافت كند و به عبارت 

قانون محل نقل و انتقال ( ن فرض از لحاظ رژيم مالكيت سهام بي نام بين قانون محلي ديگر در اي

و قانون كشور متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار تعارض به وجود ) اوراق بي نام 

مي آيد زيرا حقي كه در سند كشور متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار تجسم يافته 

واند مورد نقل و انتقال واقع شود ، مگر اينكه طبق قانون محل وقوع سند به است ديگر نمي ت

شكل گواهينامه با نام در آيد و لذا در اين قبيل موارد بايد نوعي توازن بين دو قانون به وجود آيد 

از لحاظ قانون محلي مالك سهم بي نام كسي است كه در عوض آن گواهينامه با نام در دست . 

حاظ قانون محلي مالك سهم بي نام كسي است كه در عوض آن گواهينامه با نام در دارد و از ل

دست دارد و اين نقشي است كه طبق اصول تعارض قوانين توسط قانون محلي ايفا مي شود ، 

ولي قانون متبوع شركت نيز به سهم خود نقش خاصي دارد و بايد براي آن قلمرو اجرايي 

به عنوان قانوني كه حاكم بر بازار بورس است به نقل و انتقال  قانون محلي. مخصوص قائل بود 

اوراق بهادار حكومت ميكند و قانون كشور متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار نيز به 
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عنوان قانون حاكم بر اين موضوع ، مشخص مي كند كه آيا دارنده گواهينامه با نام مي تواند به 

شود يا خير ؟ در بيشتر موارد شخص حقوقي صادر كننده سهام بي  عنوان سهامدار شركت شناخته

نام براي دارنده گواهينامه با نام همان حقوق و امتيازاتي را در نظر مي گيرد كه مربوط به دارندگان 

ولي در عين حال گواهينامه با نامي كه در عوض سهام بي نام صادر شده . سهام بي نام مي باشد 

ي كه در سند تجسم يافته است نمي باشد و بنابراين در موضوع اوراق است هيچگاه معرف حق

بهادار ، هميشه قانون حاكم بر اين موضوع ، جنبه اساسي دارد چرا كه اين قانون هميشه مي تواند 

حق را از سند منتزع نمايد كه در اين صورت دارنده سهم ، جز ورقه كاغذي ، چيزي در دست 

  14.نخواهد داشت 

هنگامي كه تعارض قوانين به صورت فوق حادث مي شود ، يعني قانون كشور محل بنابراين 

وقوع اوراق بهادار به طور كلي شكل بي نام را نپذيرفته است و شركت ، اوراق بهادار بي نامي را 

صادر كرده كه قرار است در كشور مزبور مورد نقل و انتقال قرار گيرد در چنين موردي هيچ كدام 

فوق الذكر به تنهايي نمي تواند واجد صلاحيت باشد بلكه هر كدام از اين دو قانون  از دو قانون

بطور جداگانه ايفاي نقش مي كنند و تعارض قوانين مزبور زماني حل مي شود كه نوعي توازن 

  .بين آنها ايجاد شود 

   
                                                            

  الماسی ، نجاد علی ، همان .  ١٤
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  قواعد حل تعارض در خصوص انتقال مالكيت اوراق بهادار : فصل دوم 

  :هادار بي نام اوراق ب) الف 

همانطور كه گفته شد در حقوق ايران اوراق بهادار بي نام به صورت سند در وجه حامل تنظيم 

شده و دارنده آن مالك آن شناخته مي شود و نقل و انتقال اينگونه اوراق نيز به قبض و اقباض 

عايت تشريفات صورت مي گيرد و بر خلاف اوراق بهادار با نام كه نقل و انتقال آنها مستلزم ر

ثبت در دفتر ثبت شركت مي باشد ، اوراق بهادار بي نام احتياجي به رعايت چنين تشريفاتي ندارد 

  ) لايحه اصلاح قانون تجارت  39مستفاد از ماده . ( 

در اينجا اين بحث مطرح مي شود كه چنانچه شركتي در خارج از قلمرو دولت متبوع خود 

ي نام مثلا سهام بي نام نمايد و اين اوراق در داخل همان كشور مبادرت به صدور اوراق بهادار ب

مورد نقل و انتقال قرار گيرد آيا اين نقل و انتقال تابع قانون شركت است يا تابع قانون محل وقوع 

  مال ؟

ديون ( طبيعت مختلط اوراق بهادار بي نام اين اوراق را بين دسته اموال مادي و اموال غير مادي  "

جنبه مادي يا ( اده است و براي تعيين قانون حاكم بر آنها بايد ديد در هر مورد كدام جنبه قرار د) 
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اگر جنبه مادي سند غلبه پيدا كند قانون محل وقوع سند و اگر جنبه غير . غلبه دارد )غير مادي 

  15 "مادي سند غلبه كند قانون شركت صلاحيت دار خواهد بود 

د كدام جنبه بر جنبه ديگر غلبه پيدا مي كند بايد دو رابطه را براي اينكه مشخص شود در هر مور

  :از يكديگر تفكيك كرد و جداگانه بررسي نمود 

  رابطه بين دارنده سند و شخص حقوقي صادر كننده آن .1

  رابطه بين دارنده سند و منتقل اليه .2

و شخص حقوقي  قانون كشور متبوع شخص حقوقي بر رابطه اول يعني رابطه بين دارنده سند "

صادر كننده ان حاكم خواهد بود زيرا اين رابطه در واقع به جهت غلبه جنبه غير مادي سند بر 

جنبه مادي آن يعني همان رابطه بين داين و مديون است كه تابع قانون اقامتگاه مديون يعني قانون 

  16".شركت مي باشد 

ام و شخص حقوقي صادر كننده آن و يا بنابراين زماني كه مسئله روابط بين دارنده سند بي ن "

مسئله سلب مالكيت سند در نتيجه اقدامات دولتي مطرح است جنبه غير مادي سند بر جنبه مادي 

                                                            
   ١٩٥الماسی ، نجاد علی ، تعارض قوانين ، ص .  ١٥
  الماسی ، نجاد علی ، تقريرات . ١٦
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و همانطور كه گفته شد در اين موارد قانون متبوع شخص حقوقي صادر  17"آن غلبه پيدا مي كند  

  .كننده اوراق بهادار صلاحيت دار مي باشد 

، يعني رابطه بين دارنده سند و منتقل اليه حقوق دانان دو دسته از روابط را از هم  در مورد دوم "

  :تفكيك كرده اند 

  رابطه قراردادي يعني نقل و انتقال هاي ارادي .1

  18"روابط ناشي از قانون ، يعني نقل و انتقال هايي كه خارج از اراده افراد مي باشد .2

قراردادي اسناد بي نام در رابطه بين افراد جنبه مادي سند بر باتوجه به اين كه در مسئله انتقال 

. جنبه غير مادي ان غلبه پيدا مي كند بايد قانون محل وقوع سند را نسبت به آنها اعمال نمود 

بنابراين هرگاه يك شركت ايراني اوراق بهادار بي نام خود را در كشور ديگري صادر كند و 

مالكيت سند مزبور ، ثبت در دفتر شركت را لازم بداند چنانچه مقررات آن كشور ، براي انتقال 

دارنده ، سند بي نام را به شخص ديگري انتقال دهد بدون اينكه اين انتقال را در دفتر ثبت شركت 

به ثبت برساند ، منتقل اليه در روابط خود با شركت ايراني ، صاحب ورقه بي نام شناخته خواهد 

ان صرف قبض و اقباض موجب انتقال مالكيت سند مي شود و شد چرا كه طبق قانون اير

همانطور كه گفته شد در روابط بين دارنده سند و شركت ، قانون شركت حاكم خواهد بود ولي 

                                                            
  الماسی ، نجاد علی ، همان .  ١٧
   ١٩٥الماسی ، نجاد علی ، تعارض قوانين ، ص .  ١٨
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در روابط بين ناقل و منتقل اليه مالكيتي منتقل نشده است زيرا همانطور كه گفته شد در اين رابطه 

ن غلبه پيدا كرده و قانون محل وقوع سند حاكم خواهد بود و جنبه مادي سند بر جنبه غير مادي آ

مقررات اين قانون نيز كه ثبت انتقال آن را در دفتر ثبت شركت ضروري مي دانست ، رعايت 

  .نشده است 

در مثال فوق مشخص مي شود كه بين قانون متبوع شخص حقوقي و قانون محل وقوع ، تعارضي 

نون شركت ، دارنده اي كه به صرف قبض و اقباض ورقه بي به وجود آمده است ، يعني طبق قا

نامي را در تصرف خود دارد مالك شناخته مي شود و طبق قانون محل وقوع سند چنين شخصي 

قبول صلاحيت : بنابراين نظر به اينكه . به جهت عدم رعايت تشريفات ثبت مالك نمي باشد 

اق بهادار بي نام كه مبتني بر شباهت اين اسناد قانون كشور محل وقوع در مورد انتقال مالكيت اور

به اموال مادي است در اكثر قوانين پذيرفته شده است و در قانون معروف به بوستمنت كه حاكم 

بر روابط ميان كشور هاي آمريكايي است نيز صلاحيت اين قانون مورد پذيرش قرار گرفته كه 

در اموال مادي و اسناد معرف ديون كه در حكم ": اين قانون در اين مورد مقرر مي دارد  106ماده 

با اين همه  19 "اموال مادي هستند از لحاظ انتقال تابع قانون كشور محل وقوع خود مي باشند 

نبايد در مورد جنبه مادي اوراق بهادار بي نام و تشبيه آنها به اموال مادي مبالغه كرد و بايد در نظر 

                                                            
  الماسی ، نجاد علی ، تقريرات . ١٩
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و ممكن است  20"قوقي صادر كننده نقش اساسي دارد داشت كه قانون دولت متبوع شخص ح

  . علاوه بر اينكه در مرحله ايجاد حق اثر كند در مرحله اثر گذاري و انتقال آن نيز دخالت نمايد 

  : اوراق بهادار با نام ) ب

لايحه اصلاح قانون تجارت نحوه انتقال اوراق بهادار با نام را بيان نموده است و در مورد   40ماده 

نتقال اوراق قرضه با نام هر چند مقررات صريحي وجود ندارد ولي با استنباط از مقرراتي كه در ا

خصوص سهام با نام وجود دارد مي توان گفت كه انتقال اوراق قرضه با نام نيز بايد در دفتر ثبت 

نقل و در حقوق انگلستان اوراق با نام بايد در دفتر شركت به ثبت برسد و . شركت به ثبت برسد 

انتقال اين اوراق زماني در رابطه بين دارنده ورقه و شركت موثر است كه به ثبت برسد و هر چند 

ممكن است انتقال مالكيت قبل از ثبت به موجب نوشته اي بين طرفين واقع شده باشد و بعدا 

ز ممكن انتقال گيرنده سند را به شركت ارائه دهد و تقاضاي ثبت آن را به نام خود بنمايد و ني

( است انتقال دهنده مستقيما از شركت درخواست كند كه ورقه خود را به نام شخص ديگري 

به ثبت برساند و هر گاه شركت به وسايل قانوني از ثبت انتقال در دفتر شركت ) منتقل اليه 

خودداري كند ، خريدار نمي تواند درخواست استرداد وجه و بر هم زدن معامله را بنمايد بلكه 

                                                            
  الماسی ، نجاد علی ، همان .  ٢٠



رشده در پايگاه حقوقی حق گستمنتشر   35 
 

روشنده مكلف است به عنوان نماينده خريدار عمل كند و در نتيجه سود يا بهره سند را  پس از ف

 21. دريافت خريدار تحويل دهد 

در همه كشور ها تقريبا يكسان ) همانطور كه بيان گرديد ( نظر به اين كه تشريفات انتقال اوراق 

نون حاكم بر آنها فايده اي ممكن است اين تصور به ذهن برسد كه بحث از تعيين قا. است 

نداشته باشد چرا كه چنانچه حقوق مادي چند كشور در مسئله اي يكسان باشد بحث از آنكه 

قانون كدام كشور بر مسئله حاكم است بي فايده مي باشد ، اما اين تصور صحيح نيست چرا كه 

ي شود  به ويژه كه در اختلافي بين نظام هاي مختلف حقوقي راجع به ماهيت و آثار انتقال ديده م

  :خصوص ماهيت انتقال اوراق با نام دو نظريه متفاوت وجود دارد 

) تبديل تعهد ( يا ) انتقال طلب ( نظريه اول انتقال چنين اسنادي را كه يك مكانيسم حقوقي مانند 

تر يك نظريه مشهور) انتقال طلب ( دانسته كه در اين ميان نظريه ) تعهد به نفع شخص ثالث ( يا 

طبق اين نظريه اعتبار حقوق مالك جديد منوط به اثبات اين امر . و كلاسيك به شمار مي آيد 

است كه اوراق توسط يك ناقل قانوني به وي انتقال يافته باشد يعني دارندگان قبلي ورقه ، مالك 

واقعي سند بوده اند و چنانچه معلوم شود كه سند به نام شخصي به جز مالك حقيقي به ثبت 

رسيده باشد مالك حقيقي مي تواند با استفاده از حق تعقيب ، اقامه دعوي كرده و پس از صدور 

  .حكم به نفع خود ، ثبت قبلي را باطل و سند را به نام خود به ثبت برساند 
                                                            
21 .butter worths company law 3ded .london 1982 pp 232 _ 233 
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نظريه ديگر كه يك نظريه جديدتر تلقي مي شود بر اين اساس استوار است كه انتقال اوراق با نام 

تشريفات قانوني براي منتقل اليه ، حق جديدي را ايجاد مي كند كه حتي در  در صورت رعايت

صورت مالك حقيقي نبودن ناقل ، قابل خدشه نيست بديهي است در صورتي كه انتقال گيرنده 

حتي . سوء نيت داشته باشد مالك حقيقي مي تواند دعوي مسئوليت مدني عليه او اقامه نمايد 

ظور تعديل آن حق اقامه دعوي مسئوليت مدني عليه شركت را براي طرفداران اين نظريه به من

  .مالك حقيقي محفوظ داشته اند 

. حل مسئله تعارض قوانين در اين باره بستگي به نظريه اي دارد كه قاضي در اين مورد مي پذيرد 

موما قانون بنابراين چنانچه قاضي انتقال اين اوراق را نوعي انتقال طلب بداند قانون حاكم بر آن ع

اقامتگاه مديون يعني قانون كشوري است كه مركز اصلي شركت صادر كننده اوراق با نام در آنجا 

ولي هرگاه قاضي نظريه اصيل بودن انتقال را بپذيرد از آنجا كه تشريفات تغيير ثبت نام . قرار دارد 

در آنجا واقع است ،  از اركان اين نظريه است منطقا قانون كشوري كه دفتر ثبت انتقالات شركت

تفكيك بين اين دو نظريه مزبور در نهايت به حكومت قانون كشور . لازم الاجرا خواهد بود 

لذا بعضي از علماي حقوق  22.اقامتگاه شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار منجر خواهد شد 

كت در اين خصوص به طور مطلق گفته اند كه قانون اقامتگاه شركت و به تعبير ساده تر قانون شر

بنابراين حال كه محل وقوع اوراق بهادار با نام مشخص شد مي توان نتيجه . لازم الاجرا است 

                                                            
22 .Loussouarn – bredin op . cit – no . 350 
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گرفت كه قانون محل دفتر ثبت اوراق بهادار با نام كه معمولا همان اقامتگاه شركت است ، حاكم 

ن اوراقي با شخص بر انتقال اينگونه اسناد مي باشد ، اصل مزبور در روابط بين دارندگان چني

زيرا ممكن است . حقوقي صادر كننده آن معتبر است نه بر روابط بين انتقال دهنده و منتقل اليه 

طرفين قانون ديگري را انتخاب كنند در اين صورت آيا چنين قانوني مي تواند بر روابط قراردادي 

  طرفين حاكم باشد ؟ 

ي از آن در اكثر نظام هاي حقوقي تابع قانوني طبق اصل حاكميت اراده ، قراردادها و تعهدات ناش

است كه مورد توافق طرفين قرارداد واقع مي شود كه اين قانون را اصطلاحا قانون منظور طرفين 

تعهدات  ": قانون مدني ايران بدين صورت بيان شده است كه  968اين اصل در ماده . مي نامند 

ر اين كه متعاقدين اتباع خارجه بوده و آن را ناشي از عقد تابع قانون محل وقوع عقد است مگ

   ". صريحا يا ضمنا تابع قانون ديگري قرار داده باشند 

بنابراين طبق اين اصل انتقال دهنده اوراق بهادار با نام و انتقال گيرنده اين اوراق مي توانند در 

  .مورد قانون حاكم بر روابط خود توافق كنند 

ن بحث بايد گفت كه براي تعيين قانون حاكم بر انتقال مالكيت اوراق به عنوان خلاصه در پايان اي

بهادار با نام ، بايد بين روابط دارنده سند با شخص حقوقي و رابطه بين انتقال دهنده و منتقل اليه 

بر رابطه اول قانون كشوري حاكم است كه دفتر ثبت انتقالات شركت در . قائل به تفكيك شويم 
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ه معمولا قانون اقامتگاه شركت نيز مي باشد و رابطه دوم تابع قانون مورد توافق آنجا قرار دارد ك

طرفين است و هر گاه قانون تصريح طرفين قرار نگرفته باشد ، رابطه مزبور تابع محل انعقاد عقد 

  . است 
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  :نتيجه گيري 

است بين قانون  هر گاه  اوراق بهادار در سطح بين المللي مورد نقل و انتقال قرار گيرد ممكن

متبوع شخص حقوقي صادر كننده اوراق بهادار ، قانون محل انعقاد قرارداد يا قانون محل وقوع 

  .سند تعارضي به وجود آيد 

از آنجا كه شكل اوراق بهادار ، يك مسئله ماهوي است و مربوط به نحوه انتقال سند مزبور است 

با اداره شخص حقوقي صادر كننده اوراق  و از طرف ديگر مسئله شكل در واقع ارتباط نزديكي

  . بهادار دارد لذا قانون كشور متبوع شخص حقوقي واجد صلاحيت است 

در مورد تعيين قانون حاكم بر انتقال مالكيت اوراق بهادار بي نام به دليل طبيعت مختلط اين گونه 

ادي اسناد بي نام در رابطه بين بنابراين هر گاه مسئله انتقال قرارد. اسناد بايد قائل به تفكيك شويم 

افراد مطرح باشد بايد قانون محل وقوع را نسبت به آنها اعمال نمود زيرا در اين مورد جنبه مادي 

ولي چنانچه مسئله روابط بين دارنده سند و شخص . سند بر جنبه غير مادي آن غلبه پيدا مي كند 

لب مالكيت سند در نتيجه اقدامات حقوقي صادر كننده آن مطرح باشد و يا زماني كه بحث س

زيرا در . دولتي پيش آيد در اين صورت قانون متبوع شخص حقوقي ، واجد صلاحيت مي باشد 

براي تعيين قانون حاكم بر انتقال مالكيت اوراق . اين مورد جنبه غير مادي سند غلبه مي يابد 

رابطه بين انتقال دهنده و منتقل بهادار با نام نيز بايد بين روابط دارنده سند و شخص حقوقي و 
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رابطه بين دارنده سند و شخص حقوقي ، تابع قانون كشوري است كه : اليه قائل به تفكيك شد 

دفتر ثبت انتقالات شخص حقوقي در آنجا قرار گرفته  و معمولا قانون اقامتگاه شركت مي باشد و 

فق طرفين بوده و در صورتي كه طرفين در رابطه بين انتقال دهنده و منتقل اليه تابع قانون مورد توا

مورد تعيين قانون حاكم بر روابط خود سكوت كرده باشند روابط آنها تابع قانون محل انعقاد 

  .قرارداد مي باشد 

  

    )كارشناس ارشد حقوق خصوصي(  شهروز يداللهي: نويسنده                         
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  منابع و ماخذ 

  منابع به زبان فارسي ) الف 

  1368الماسي ، نجاد علي ، تعارض قوانين ، مركز نشر دانشگاهي ، چاپ اول ، .1

الماسي ، نجاد علي ، تقريرات درس حقوق بين الملل خصوصي ، مقطع كارشناسي ارشد ، . 2

  73-72دانشگاه تربيت مدرس ، سال تحصيلي 

ي حقوق ، انتشارات گنج دانش ، چاپ نهم ، جعفري لنگرودي ، محمد جعفر ، ترمينولوژ. 3

1377  

   1378كاتوزيان ، ناصر ، اموال و مالكيت ، نشر دادگستر ، چاپ دوم ، بهار . 4

   1371نصيري ، محمد ، حقوق بين الملل خصوصي ، انتشارات آگاه ، چاپ اول ، . 5

  1371هفتم ، معين ، محمد ، فرهنگ معين ، جلد پنجم ، انتشارات امير كبير ، چاپ . 6

  مجموعه قوانين ) ب

   1384قانون مدني ايران ، حجتي اشرفي ، كتابخانه گنج دانش ، چاپ دوم ، . 1

  1383قانون تجارت ايران ، حجتي اشرفي ، كتابخانه گنج دانش ، چاپ دوم ، . 2
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   1347لايحه اصلاح قانون تجارت ، مصوب اسفند . 3

  فهرست منابع خارجي ) ج

1. Diceyanl morris , the conflict of law, tenth edit , vol 2 , London , 1980 

2. loussouaran et bredin : droit du commerce international ,sivey , 1969  

  

  

  

  


