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 چکیده

هرای تورویقی   ها برای ارتقاء سطح کمی و کیفی عملکرد کارکنان خود ناگزیر به اجررای ررر   امروزه شرکت

های توویقی شرکت دیگر صرفا در قالب پرداخت پاداش نقدی نیست، بلکه در زمان حاضر کارکنان هستند. برنامه

مالیاتی و از سوی دیگر با هرد  ایاراد انگیرزه     های اروپایی و امریکایی از یک سو برای استفاده از مزایایشرکت

در کارکنان شایسته و کلیدی خود برای تداوم همکاری با شرکت از رریق ساز و کار ایااد مالکیت در قسرمتی از  

اند. در حقرو  تارارا ایرران بره سرهام تورویقی       های سهام توویقی روی آوردهسهام شرکت، به استفاده از رر 

هرای خرارجی در   های خصوصی بسیار محدودی کره برا الگروبرداری از نمونره    راین شرکتتصریح نوده است بناب

قانون مردنی   10کنند، برای اجرایی کردن آن متوسل به ماده توافقاا سهامداران برنامه سهام توویقی را تصوب می

اشاره شده است که  به سهام ترجیحی  1394-1390قانون برنامه پناساله پنام توسعه  61شوند. لیکن در ماده می

هرای  قانون اساسی جمهوری اسلامی ایران و با هد  خصوصی سازی، امروا  شررکت   44در راستای اجرای اصل 

شود. اگرچه در نگاه نخسرت سرهام ترجیحری تاسریا مورابه سرهام       ها تقسیم میدولتی میان کارکنان این شرکت

و تدقیق در ماهیت، اهدا  و نحروه  واگرراری آن   های دولتی رسد  اما اختصاص آن به شرکتتوویقی به نظر می

 های ماهوی بین این دو نوع سهام است.   مبین تفاوا

 : سهام توویقی، سهام ترجیحی، رر  توویقی کارکنانکلیدی واژگان

                                                           
، دانوکده حقرو  و علروم سیاسری، واحرد علروم و      دانواوی دکتری حقو  خصوصی، گروه حقو  خصوصی*

 تحقیقاا، دانوگاه آزاد اسلامی، تهران، ایران.

 )نویسنده مسئو ( .ایاستاد پژوهوگاه علوم و فنون هسته**

 دانویار دانوکده حقو  و علوم سیاسی دانوگاه علامه رباربایی  ***

واحرد علروم و تحقیقراا، دانورگاه آزاد      استادیار گروه حقو  خصوصی، دانوکده حقو  و علوم سیاسی،****
   اسلامی، تهران، ایران.
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   مقدمه

های تااری خود ناگزیر به پرریرش و  های تااری در راستای توسعه فعالیتشرکت

هرا  راخور اهدا  اجتماعی، اقتصادی و مدیریتی شرکتهایی هستند که به فاجرای رر 

بره عنروان یرک     1های سهام تورویقی توان به رر ها میاند. از جمله این رر پدید آمده

یزه در کارکنان شررکت اشراره   ها در جرب، حفظ و ایااد انگابزار پرکاربرد برای شرکت

 یاعطا یقیتوو یها رر  یسیانگل و ییکایآمر یهاشرکت اتفا  به بیقر تیاکثرنمود. 

سهام توویقی با هد  توویق کارکنان کلیدی شرکت به 2.دارند را خود کارکنان به سهام

هرای مالیراتی روشری بررای تورویق کارکنران بره        شود تا علاوه بر مزیتها اعطاء می آن

موارکت و وفاداری به شرکت باشد تا سهمی از مالکیت شرکت را کسرب نمروده و در   

تواند به عنروان ابرزاری   د بهینه شرکت سهیم شوند. این سهام همچنین میرشد و عملکر

برای جرب افرادی که استعدادهای خاص فنری و مردیریتی دارنرد مرورد اسرتفاده قررار       

ای بره سرهام   گیرد. در نظام حقوقی ایران در قانون تاارا و سایر قوانین مررتب  اشراره  

هرای  ی با الگروبرداری از نمونره  های خصوصتوویقی نوده است، اگرچه برخی شرکت

بینی و اختصاص سهام توویقی به کارکنان خود و گاه افررادی کره   خارجی اقدام به پیش

تروان گفرت   در ارتقاء سطح کیفی فعالیت شرکت موثرند، می نمایند ولی به صراحت می

هرای   که نهاد سهام توویقی در نظام حقوقی ایران مفهومی ناشناخته است. لیکن در سا 

اخیر همزمان با ورود کسب و کارهای نوپا ) اسرتارا آپهرا( بره برازار کسرب و کرار و       

هرای خرارجی وارد   گراری، مفاهیمی تازه نیز مانند سهام توویقی بره تبرن نمونره   سرمایه

هرا  این شرکت ها و محصولااسازی ایدهگراری که به منظور تااریقراردادهای سرمایه

سهام توویقی منردر  در ایرن قراردادهرا بره عنروان یرک       اند. رر  شود، شدهمنعقد می

گررار  های نوپاست تا در کنار موسسین و سرمایهمحرک قوی برای افراد فعا  در شرکت

                                                           
1. incentive share scheme 
2. Lowitzsch ,Jens, Financial Participation of Employees in the EU-27, 
Palgrave Macmillan publishers,2009.P:64-65 
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با ایااد مالکیت در بخوی از سهام شرکت و ایااد احساس تعلق به کسب و کار بتوانند 

بینری چنرین   م پریش برای رشد شرکت بهترین تلاش خود را داشته باشند. بره دلیرل عرد   

شود از جملره  سهامی در نظام حقوقی ایران سوالاتی به لحاظ حقوقی به ذهن متبادر می

اینکه ماهیت این سهام چیست؟ آیا حقو  متعلق به این سهام ماننرد سرایر انرواع سرهام     

هایی در حقو  مالی و غیرمالی مترترب برر آن وجرود دارد؟    شرکت است یا محدودیت

شود آیا شرکت نسبت به انتوار سرهام جهرت اختصراص بره     أمین میاین سهام چگونه ت

کند یا درصردی از سرهام موجرود شررکت بره عنروان سرهام تورویقی         کارکنان اقدام می

 برنامره  قرانون  61 مراده بینری شرده در    پیش1شود؟ آیا سهام ترجیحیاختصاص داده می

نون اساسری  قرا  44کره در راسرتای اجررای اصرل      1394-1390 توسرعه  پرنام پناساله 

هرای دولتری میران    سرازی امروا  شررکت   با هد  خصوصری جمهوری اسلامی ایران و 

 شود نهادی موابه سهام توویقی است.  ها تقسیم میکارکنان این شرکت

در این مقاله ابتدا در دو بخش مازا مفاهیم سهام توویقی و سرهام ترجیحری مرورد    

هر کدام از این دو نوع سهام بتروانیم  دهیم تا ضمن تبیین ماهیت حقوقی مطالعه قرار می

ها را بوناسیم و در بخش سوم ایرن پرسرش پاسر     های احتمالی آنها و شباهتتفاوا

بینی و اسرتفاده از چنرین   های سهام توویقی امکان پیشدهیم آیا با توجه به مزایای رر 

                                                           
گردد. ار سهام ترجیحی اعطاء میبیکبه کارگران و کارکنان واحدهای مورد واگراری فق  برای ». 1

( 5و ماده ) یخدماا کوور تیری( قانون مد5موضوع ماده ) یاجرائ یها دولت مااز است به دستگاه
ها  و کارکنان خود در ازاء مطالباا آنان با توافق آن یبازنوستگ یها و صندو  یقانون محاسباا عموم

 یواگرار قیرداخت مطالباا کارکنان دولت از رر. پدیرا واگرار نما هایاموا  و دارائ ریسا ایسهم 
مرکور  یاجرائ یها و دستگاه ها یو تعاون یبازنوستگ یها به صندو  ها یها و اموا  و دارائ سهام و بنگاه

ها و  مااز است. دستگاه زی( ن44اصل ) یکل یها استیس ی( قانون اجرا6( ماده )1تبصره ) تیبا رعا
به بخش را  ندینما یحکم تملک م نیا یرا که در اجرا ی  و سهاممرکور موظفند اموا یها صندو 
 تیمورد فعال چیکه در ه ندیواگرار نما یو مقرراا به نحو نیبرابر قوان یتعاون ای یخصوص

 .«نباشد یدارها به صورا بنگاه آن یگرار هیسرما
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ای هر های خصوصی اعم از شرکتنهادی را به منظور حمایت از حقو  کارکنان شرکت

 نوپا و رشد یافته در نظام حقوقی ایران خواهیم داشت.    

 سهام تشویقی -1

در این قسمت ابتدا ماهیت سهام توویقی را مورد مطالعره قررار دهریم و سرها بره      

هرایی کره در خصروص تحقرق     پردازیم که آیا با توجه به تفاوابررسی این موضوع می

هرا   ام شررکت وجرود دارد، شررکت   مالکیت بر این نوع سهام در مقایسره برا سرایر سره    

هایی را نسبت به حقو  ناظر بر این سهام مقرر کننرد؟ و نهایترا بره    توانند محدودیت می

ها بررای ترأمین سرهام تورویقی چره امکانراتی       این پرسش پاس  خواهیم داد که شرکت

 بینی سهام توویقی در نظام حقوقی ایرران دارند؟ لازم به ذکر است با توجه به عدم پیش

هرای مصروب   کلیه مطالب این بخش صرفا با تمرکز بر حقو  انگلستان و قانون شرکت

 این کوور است.     2006

 ماهیت سهام تشویقی   1-1

 در کرارگران  مورارکت  از افتره یها شکل توسعه  توس  شرکت یقیسهام توو یاعطا

ررر  سرهام تورویقی نخسرتین برار توسر  یرک بانکردار          1.اسرت  بوده هاشرکت سود

مطر  شد. او عقیده داشت ایااد مالکیت بررای کارکنران    2ایی به نام لوئیا کلسوامریک

در سهام شرکت علاوه بر حقو  و مزایای ماهیانه ایوان بهترین روش برای حفظ منرافن  

 قیدر خصروص تورو   یسابقه رولان کیدر انگلستان  3داری است.رولانی مدا سرمایه

 فیر در تعر سندگانینو. ولت وجود داردد توس  تیحما یرر  ها یها به اجراشرکت

                                                           
. صراحب  دیرسر  بیهرا بره تصرو    شدن در سرود کارخانره   میدر کوور آلمان سه ایبار در دن نینخست. 1

 ٪25 میرزان بره   یسرهم سرود   1۸90انتا  در سا  یلیبه نام اوتو ل یشخص نیدر برل یکارخانااا صنعت
 کرد. نییکارگران و کارمندانش تع یبرا

2. Louis Kelso 
3. Perun, Pamela, Employee Stock Ownership: A status report, Urban 
institute, 2000,P:1 
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 ایر  نیتضرم  فیر توجره داشرته باشرند بره تعر     آن تیبه ماه نکهیاز ا شیب یقیسهام توو

امرا   .انرد  بسرنده نمروده   ،کنرد یارائه مر  یقیسهام توو افتیدر یکه شرکت برا یلاتیتسه

 تاسر کرده  یمعرف یآن را سهام یقیسهام توو فیدر تعر 1کایآمر یکانون وکلا هیاتحاد

 یبررا  را یخدمت که خاص افراد یبرخ به اایمال پرداخت بدون و گانیرا صورا به که

 را آن یقیتورو  سرهام  فیتعر در امیلیو.  ا  دیوید. شودیم اعطاء اند،داده اناام شرکت

 ءاعطرا  هرا  آن بره  ،شررکت  کارکنران  سرابقه  و عملکرد قبا  در که کندیم یمعرف یسهام

  2.شود یم

یاا بر درآمرد( روشری   های مالهای مالیاتی آن )معافیتلیل مزیتسهام توویقی به د

تر نسبت به پرداخت پاداش نقدی به کارکنان شرکت است. به همین دلیل  بهتر و مناسب

کننرد زیررا بره    های سهام توویقی استقبا  مری ها معمولا ازرر است که کارکنان شرکت

لی در شرکت موارکت یاتی، بصورا مادهند علاوه بر مزایای معافیت مالها اجازه می آن

 3نمایند.

 هاشراره بره پرونرد    ،منتورر نمروده اسرت    4انگلستان اایمال لیتسه ادارهکه  یگزارش

 2000 تعرداد  1954 سا  در ابوا یآقا آن موجب به که دارد 5لبونیپ هیعل آبوا ییقضا

کررده   تافر یدوره ده سراله در  کیکرد( را در  یرا که در آن کار م یسهم شرکت )شرکت

 نظرر اما از  ،شرکت بود یهمان مبلغ سهام عاد قاًیابوا دق یآقا یقیسهام توو مبلغبود. 

 یآقرا  که یزمان در یقیتوو سهام دیخر اریاخت نکهیا به توجه با که بود نیا سوا  یاتیمال

 گرر یکه د یسهم را در زمان دیابوا خر یشده بود و آقا اادیا بود، شرکت کارمند ابوا

 برخروردار  یاتیر مال یهرا  تیر معاف از ایر آ ،ند شرکت نبود اعما  کررده برود  عضو و کارم

                                                           
1. American Law Institute-American Bar 
2. Williams, David, F, Share Schemes for Directors and Employees, 
Butterworth’s publishers, 1985.P:235 
3. Bettis,J.Carr, M.Bizjak,John, Lemon,Michael L. The Cost of Employee 
Stock Options,2003,P:1 
4. Office of Tax Simplification. 
5. Abbott vs. Philbin (1960) 39 TC82 (HL). 
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 امرا  است بوده یاتیمال یدعوا ینوع به اگرچه لبنفی هیعل آبوا یدعوا 1؟ریخ ای شود یم

 درآمرد  که یموارد در درآمد بر اایمال یالغا رینظ یلاتیتسه گرفتن نظر در امکان انگریب

  ت. شود بوده اس یاخته مپرد کارکنان به شرکت سهام صورا به

 موسسره  ای شرکت کی کارکنان به که دارد وجود سهام از یمتفاوت انواعدر انگلستان 

اشراره   2کارکنران  درآمرد  انرداز  پاتوان به رر  . از جمله آن میشوندیم ءاعطا یتاار

کند که کارمند موافقت می ،در رر  پا انداز درآمد 3شد. یمعرف 19۸4سا  در که کرد 

انرداز   سرا (، پرا   7ترا   3پیش تعیین شرده )  اری از درآمد خالصش در یک زمان ازمقد

شود که سهام را در شررکتی کره در آن   شود. ربق این رر  به کارمند این اختیار داده می

کند یا شرکت مادر و به قیمت از پیش تعیین شده خریداری کند. قیمت از پریش  کار می

 25 هم در زمان شروع دوره پا انداز برا تخفیرف ترا   تواند قیمت بازار ستعیین شده می

: تواند یکی از مروارد زیرر انتخراب کنرد    انداز کارمند می درصد باشد. در پایان دوره پا

هام مومو  ررر  را بخرردب ب: از   انداز استفاده کند و تمام و یا بخوی از س الف: از پا

نیز معا   4الیاا بر سود سهردهانداز صرفنظر کنند و مبلغ نقد را دریافت کند که از م پا

 انداز ادامه دهد.  استب  : به رر  پا

اسرت.   5عملکررد  سرهام شود نوع دیگر سهامی که به عنوان سهام کارکنان شناخته می

 عملکررد  یارهرا یمع بره  یابیدسرت  صورا در که شودیم ارلا  یسهام بهسهام عملکرد 

. هد  از اعطای چنین ردیگ یم لقتع شرکت رانیمد به نیمع یها دوره در شده ینیب شیپ

سهامی به مدیران گره زدن منافن مدیران به منافن سهامداران است تا نهایت تلاش خرود  

                                                           
1. Moody, Ken, Employment-Related Securities and Unlisted Companies, 
Second edition, Spiramus Press, 2013,P:215 
2. SAYE scheme. (save as your earn) 
3. Andresen, Maike, Nowak, Christian, Human Resource Management 
Practices: Assessing Added Value, Berlin , Springer publishers, 2014,184 
4. Deposit Interest Retention Tax 
5. Performance Shares 
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سرهام عملکررد عمردتاً در    1را برای تحقرق اهردا  تعیرین شرده شررکت انارام دهنرد.       

  .ردیگ یمورد استفاده قرار م یا پروژه یتاار یها موارکت

. اسرت  نیز اشاره شرده  2ونیپانس سهام رر به  2006 های انگلستاندر قانون شرکت

 یبخور  صیتخصر  در خصوص یرر  بازنوستگ این قانون 675ماده  کیبه استناد بند 

شررکت  کارکنران   یو حقو  بازنوسرتگ  لاایپرداخت تسه به منظوراز سهام و سود آن 

واهرد  سهام به کارکنان تعلق نخ تیمالک یقیبر خلا  سهام توو ونیدر رر  پانس .تاس

 مانرد  خواهرد  یباق شرکت تیمالک در و درآمده 3تراست بلکه تنها سهام در قالب ،گرفت

 .شودیم پرداخت کارکنان یبازنوستگ حقو  و لاایتسه مرکور سهام سود ازو صرفا 

های ذکر شرده متفراوا   ماهیتا با سایر رر  یقیسهام توو رر باید توجه داشت که 

 یتلقر شررکت   یعراد  سرهام  دیر خر یبررا  ینیضرم ت. رر  سهام توویقی در واقن است

خرود ماننرد   کارکنران  برخری  از سرهام را بره    یشرکت بخو شود. به این صورا که یم

هستند و یا از کارمندان و یا مدیران کلیدی شررکت   ژهیو یهاتخصص یداراکسانی که 

 قائرل  شررکت  یعاد سهام دیخر جهت ها آن یبرا یا ژهیو حق ای و کندهستند اعطاء می

شود که در آینده میزان موخصی از سرهام را بره   شود و به کارمند این اختیار داده میمی

قیمت زمانی که این اختیار به وی اعطاء شده است، خریداری کند. معمولا رشرد قیمرت   

کند که سهام را به قیمتی کمترر از قیمرت   سهام این فرصت را برای این کارمند ایااد می

   4بازار خریداری کند.

                                                           
1. Casson ,Peter , Company Share Options, London , Wiley publishers, 
2000,P:189 
2. Pension Scheme. 
3. Trust. 

و  ایران است. برای مطالعره بیورتر مراجعره شرود بره مقالره: عیسرئی        تراست نهادی شبیه وقف در حق
در حقرو  انگلریا و مقایسره آن برا نهراد      « تراست»)تازیه و تحلیل  تفرشی، محمد، محمودی، اصغر،

 . 13، شماره 13۸3 وقف در حقو  ایران( تهران، فصلنامه پژوهش حقو  عمومی، زمستان
4. Perun, Pamela, op.cit,2 
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 کره  است نیا هاسایر رر  به نسبت یقیتوو سهام یها یژگیو نیمهمتر ازمچنین ه

 کارکنران  یتیریمرد  و یتعهرد  ،یفنر  عملکرد به سهم یاعطا یچگونگ یقیتوو سهام در

 همره  بره  برابر صورا به عموماً درآمد انداز پا ای و ونیپانس یها رر  اما ،دارد یبستگ

 یاهدا  اجتمراع  وتریب درآمد، انداز پا رر  انندم ییها رر  در .ردیگ یم تعلق کارکنان

 اعمرا   شررکت  کارکنران  بره  نسربت  کسران ی صرورا  به و دارد وجود رر  نیتدودر 

 یهرا هرد   نیگزیجرا  شررکت  یاقتصراد  اهردا   یقیسهام تورو رر  در  ، اماشود یم

 سرهام خرود   یاقتصاد اهدا حصو   یبراشرکت  گرید عبارا به. است شده یاجتماع

را دارد بره   یعمده صرنعت  یها ارائه رر  ییکه توانا ی. مثلاً مهندسکندیم اءاعط یقیتوو

شرکت با توجره  سهام موابه  یها  همواره کنار خود نگاه دارد. اما در رر کیعنوان شر

شرود.  ی به کارکنان اعطراء مری  به اهدا  اجتماع یابیدست یو در راستا یبه الزاماا قانون

هرا قابرل فرر     رابری و تساوی در خصوص این ررر  نتیاه اینکه اصولی نظیر اصل ب

است، در مقابل در اعطای سهام توویقی شررکت و منرافن اقتصرادی آن مرلاک هسرتند      

نمایرد، ضرمن    ءتواند تنها به تعداد محدودی از کارکنان سهام تورویقی اعطرا  شرکت می

 نماید. و حداکثر آن را موخص می اینکه خود شرکت سقف سهام اعطاء

 رابطره  ینوع وجود یقیسهام توو یاعطاای  مهم ذکر شده در خصوص یکی از شر

 یقیتورو  سرهام  فیر تعر در حقوقدانان اتفا  به بیقر تیاکثر. است شرکت و فرد انیم

 فیتعر در یعنی .کند یم ءاعطا خود کارکنان به شرکت که اند نموده یمعرف یسهام را آن

 شررکت  کارکنران  بره  مررکور  مسرها  کره  موضروع  نیا به سندگانینو اکثر یقیتوو سهام

رسرد لرزوم رابطره    یمر  است که به نظر یدر حال نیا 1.اند نموده اشاره ،شود یم پرداخت

 یضررور  یقیسرهام تورو   یاعطرا  یبرایعنی در استخدام شرکت بودن، با شرکت  یکار

 شررکت  یاقتصراد  هیر آت یقیسرهام تورو   یدر اعطا اشاره کردیمهمانطور که  رایز .نباشد

سهام  ردیگ یم میبه عبارا بهتر خود شرکت است که تصم. ردیگ یقرار م اریاست که مع

                                                           
1. Reuvid, Jonathan, The Corporate Finance, Kogan Page 
Publishers,2005,P:246  
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و  یاجتمراع  نیوجود ندارد و ررر  ترام   یالزام قانون ناایدر ا .کند ءاعطا یرا به چه کس

 انیر م یچنانچه مثلاً رابطره کرار   نیبنابرا ست،ین لیشرکت دخ یریگ میدر تصم امثا  آن

موراور  صرفا کننده  افتیدربه عنوان مثا  و  کننده و شرکت وجود نداشته باشد افتیدر

 ،دهرد  یموراوره مر   در مسرائل مرورد نیرازش    باشد که گهگاه به شرکت یآزاد یاقتصاد

 1اناام شده است. یبه درستتوویقی سهام  یاعطا

ای نه تنهرا مراده   یقیتوو سهام خصوص در 2006 یهاشرکت قانونانگلستان اما  در

اسرت  در  نورده   ،باشد شرکت از خار  افراد به مسها یاعطا امکان کننده موخصکه 

 و یبازنوسرتگ  ررر   ....»  :اسرت قانون مرکور مقررر شرده    676ماده  دربر عکا  بلکه

 . «انرد  شرده  اسرتخدام  شرکت توس ی شود که رانیمد شامل دیبا کارکنان سهام یهارر 

بطره اسرتخدامی   حکم این ماده صراحتاً مقرر داشته است که در موارد اعطاء سهم باید را

تروان  شود با شرکت موخص شود. در نتیاه مری بین شخصی که سهام به وی اعطاء می

اثباا نورود  اینطور استدلا  کرد که در انگلستان اگر رابطه استخدامی شخص با شرکت 

آن توانرد بره   ای میان فرد و شرکت وجود نداشرته باشرد، شررکت نمری     و یا اساساً رابطه

اثبراا  نظرر را   نیر ا یبره ررور ضرمن   استدلا  مرکور نماید.  شخص سهام توویقی اعطا

گونره  اشخاصری کره برا شررکت هیچ    شامل  یقیکه در انگلستان رر  سهام تووکند  می

 رابطه کاری و یا  استخدامی ندارند، نخواهد شد. 

                                                           
 کارکنان توویقی سهام هایرر  عنوان تحت که جنوبی آفریقای های شرکت قانون 144A بخش. 1

 در که افرادی تا دهند می اجازه توویقی سهام هایرر  که است مقرر کرده است، شده تصویب
 توویقی سهام رر  خود در اینکه مگر کنند، دریافت را مرکور سهام بتوانند نیستند هم شرکت استخدام

 به مرکور هایرر  این بر علاوه. باشد داشته وجود مخالفی شرط است، شده تدوین شرکت توس  که
 نتیاه ،.شد خواهد نیز شرکت بستانکاران شامل مرکور کوور هایشرکت قانون از 3۸ بخش استناد
 هرگاه و ندارد حقوقی منطق شرکت خود کارکنان به توویقی سهام دریافت امکان نساخت محدود اینکه

 اعطاء توویقی سهام نیز ندارند شرکت با استخدامی رابطه حتی که افرادی به تواندمی بداند لازم شرکت
 Samsa,Mary K , International Employee Equity Plans: Participationنماید. 

Beyond Borders,hague ,Kluwer Law International publishers , 2003,P:462 
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 های ناظر به سهام تشویقیمحدودیت 2-1

نظیر حق سهیم شدن  برداری از حقو  مختلف ناظر به سهام شامل حقو  مالیبهره 

در سود شرکت، حق سهیم شدن در دارایی شرکت، حق تقدم در خرید سرهام جدیرد و   

حقو  غیرمالی مانند حق حضور و حق رأی در ماامن عمومی شرکت، حرق نظرارا و   

ارلاع و حق عضویت در شرکت که با مالکیت سهام برای هر یک از سهامداران متصرور  

 مداران درشرکت است.  است، موید اصل تساوی حقو  سها

ای است که شرکت به برخی از کارکنان منتخرب خرود   سهام توویقی در حکم هدیه

شرود. اگرچره در   دهد بنابراین عموما در قبا  تملیک سهام وجهی از ایوان اخر نمری می

های سهام توویقی همواره این توجیه وجود دارد که این گروه از کارکنران شررکت   رر 

ماا و عملکرد صادقانه خود در بهبود عملکررد شررکت و رشرد آن،    پیش از این با خد

اند اما از دیدگاه حقو  مبنرای ایاراد مالکیرت بررای ایرن      ارزش سهام را پرداخت کرده

شود این است که گروه از سهامداران با سایرین متفاوا است. حا  سوالی که مطر  می

هرایی در حقرو    لب و یا محدودیتتواند منتج به سآیا مبنای متفاوا ایااد مالکیت می

تواند با توجه به هد  اولیه از مالی و غیرمالی مترتب بر سهام باشد؟ مثلا آیا شرکت می

 اعطای سهام به این گروه از کارکنان شرکت ایوان را از نقل و انتقا  سهام محروم کند؟  

حرق   سرهام اسرت.   تیر حقو  سهامداران حق برر مالک  نیتراز مهم یکدانیم که یمی

حقرو    نیتراز مهم یک. یآورد یم دیمالک پد یانواع تصر  در ما  را برا حق مالکیت،

 سره  بهمالک در حقو  اموا   اراایو اخت حقو  یدر حالت کل. حق انتقا  است نیمالک

 حرق  مالرک پرا   4.شود یم انینما 3و حق فروش 2منفعت کسب، 1حق استفاده صورا

 مقررراا  و قانون در که یااستفاده موارد شامل اریاخت نیا .دارد را خود اموا  از استفاده

                                                           
1. Right to Use. 
2. Right of Exploitation. 
3. Right to Sell. 
4. Stérin ,Anne-Laure, Guide pratique du droit d'auteur: utiliser en toute 
légalité : textes, photos, films, musiques, Internet protéger ses creations , 
Maxima publishers ,2007.P:199 
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 او  بره  تیر مالک از اخررا   حق اادیا با مالک حقو . شودینم ،است شده اعلام ممنوع

 لقر منت یگرر ید به ای و ببرد نیب از را خود ما  تواند یم مالک یکل رور به .رسد یم خود

 اعمرا   انارام  برا  خرواه  تواندیم مالک که است نیا تیمالک از اخرا  حق مفهوم .دینما

 بطرور مثرا    .کنرد  خرار   شیخو تیمالک از را ما  یحقوق اعما  اناام با خواه و یماد

 توانرد  یم ازیامت نیا موجب به مالک یحت ای و بکند مصر  را آن ،است یمصرف ما  اگر

 و کنرد  اعرا  خود تیمالک حق از تواند یم نیهمچن .ببرد نیب از را ینودن مصر  ما 

 ایر  معرو   صرورا  به را خود تیمالک حق تواند یم مالک ازیامت نیا موجب به نکهیا ای

  1.دهد انتقا  گرانید به یماان

همانطور که پیش از این اشاره کردیم اختصاص سهام به برخری از کارکنران شررکت    

بابت خدماا صادقانه آنها به شرکت و با هد  ایااد انگیزه بررای ترداوم همکراری برا     

ایااد مالکیت در سهام شرکت است. به عبارا دیگر مبنای اختصراص سرهام   شرکت با 

به ایوان عملکرد، تخصص و تاربه آنهاست کره هماننرد یرک دارایری برا ارزش بررای       

تروان گفرت اختصراص مالکیرت     شود بنابراین به تعبیر حقوقی مری شرکت محسوب می

توس   یقیهام تووس یاست که فروش فور یهیبدسهام به ایوان قائم به شخص است. 

ی فلسرفه  و عمرلاً  دهرد می قرار بطور کلی تحت الوعاعفرد مورد نظر اهدا  شرکت را 

. بنابراین امکان اعما  حقو  مالکیتی نظیر حرق  سازدیم اهینتیسهام مرکور را ب یاعطا

انتقا  سهام را باید در سایه هد  اصلی از واگراری سهام توویقی بررسی نمود. بر این 

 حرق  جملره  از سرهامدار  یتیمالک حقو  یقیتوو سهام یاعطا مهنگا نکهیا مکانااساس 

 امری دور از انتظار نیست.   ،محدود شود یقیسهام توو انتقا 

کره   یخاص یقیاشاره به سهام توو یبرا 2شده محدود سهام اصطلا  از انگلستان در

 منعقرد  یقیورو ت سرهام  کننرده  افرت یدر با شرکت که یقرارداد یعنی ،به موجب قرارداد

                                                           
 152ص  ،13۸9، انتواراا میزان ،، تهراناموا  و مالکیت 2علی عباس، حیاتی، حقو  مدنی . 1

2. Restricted Stock. 
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ایرن نروع سرهام معمرولا بره       1شده اسرت.  استفادهانتقا  آن محدود شده است  و کند یم

شرود و شررکت از ایرن    تعداد موخصی از کارمندان با رتبه کاری بالا و خاص اعطاء می

اش را حفظ کند. اما در این رر  کارمنرد بررای    کند تا کارمندان کلیدیرر  استفاده می

به حفظ سهام است و امکان انتقا  و واگراری سهام را ندارد این دوره دوره معینی ملزم 

شود. علاوه بر محدودیت انتقا  سرهام در دوره انسرداد   نامیده می 2به عنوان دوره انسداد

هرا معمرولا    امکانهریر نیست. این محردودیت  امکان توثیق این سهام برای گرفتن وام نیز

   3شود.م به کارمند ابلاغ میبصورا مکتوب همزمان با واگراری سها

 در زیر ن کارکنران  أیر حرق  دیر تحد امکان سهام، انتقا  حق نمودن محدود بر علاوه

 و شررکت  انیر م یقررارداد  یقیتورو  سرهام  اعطای هنگام در .دارد وجود یقیتوو سهام

 خرود  یتیریمرد  اهردا   بره  توجره  برا  توانرد یمر  شرکت و شودیم منعقد کننده افتیدر

   .دینما محدود شرکت اداره در را یقیتوو هامس نیمالک موارکت

را دنبرا    یدو هد  مرواز  یقیسهام توو یدر اعطا ها شرکت که داشت نظر در دیبا

 یبرا اعطرا   کره در برابرر کارکنران شررکت اسرت      یقیاهدا  خاص توو یکی .کنند یم

 یکه خدماا قابرل تروجه   یاشخاص ایکارکنان و  لیقصد دارد تا رغبت و تما یلاتیتسه

و نسبت بره عملکررد    دهد شیبا شرکت افزا یاند را در ادامه همکاره شرکت ارائه دادهب

خود را  یتیریخواهند اهدا  مدیها نمشرکت گرید یاز سو ،دینما یقدردان وانیا یقبل

سراختار   ایر  بدهنرد  از دسرت  یقیسهام تورو  یو کنتر  شرکت را با اعطا رندیبگ دهیناد

اهردا  شررکت در    یدوگرانگ  بیر ترت نیر بره ا . ننرد شرکت را برر هرم ز   تیمالک یفعل

را  یقیدر رابطره برا سرهام تورو     یلزوم محدود ساختن حرق را  یقیخصوص سهام توو

                                                           
1. Cantrell, Carol, Stock Options: Estate, Tax, and Financial Planning, 
2009.P:10 
2. Clog Period  
3. Damodarn, Aswath, Employee Stock Options and Restricted Stock 
Valuation Effectsand Consequences, Stern School of Bussiness,2005,P:47 
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امکران   یقیمانند سرهام تورو   یخاص سهامخصوص است در  مسلم 1.محرز نموده است

  2.وجود دارد یمحدود ساختن حق را

 شررکت  وص اینکره تصرریحی در خصر   انگلسرتان  2006 سا  یها شرکت قانون در

 ریسرا  تیر عموم از امرا ، وجود نردارد،  دینما محدود را یقیتوو سهام یرا حق تواند می

 سراخت  مطر  را نظر نیا توانیم دارد وجود أیر حق دیتحد خصوص در که یمقررات

 در مثرا   عنروان  بره . اسرت  دیر تحد قابرل  ی نیزقیتوو سهام مالک سهامدار یرا حق که

 گرزارش مفراد   خصروص  در 2006هرا  قرانون شررکت   992 هماد یا بند از 2 و 1 شقو 

 ییهرا  تیمحردود  و کارکنان سهام یهارر  دیبا گزارش دراست که  شده مقرر رانیمد

 بنرد ا  در  نیهمچنر  .شود موخص، دارند شرکت کنتر  در یقیتوو سهام دارندگان که

 أیحرق ر  یهرا تیمحردود  دیر با رانیکه در گزارش مرد است ماده موخص شده  نیهم

 یقیسرهام تورو   ینظر کره شررکت در هنگرام اعطرا     نیا رشیپر نیبنابرا. وخص شودم

 نخواهد بود.  تیچندان دور از واقع ید،سهامدار را محدود نما أیتواند حق ر یم

بنابراین باید پریرفت ایااد محدودیت در برخی حقرو  متعلرق بره سرهامی کره بره       

م شررکت و در قررارداد   عنوان سهام توویقی اختصراص یافتره اسرت منروط بره تصرمی      

 واگراری این سهام بستگی دارد. 

 نحوه تأمین سهام تشویقی   3-1

اعطای سهام توویقی همواره به پیونهاد هیرأا مردیره و تصرویب مامرن عمرومی      

گیرد. یکی از سوالاا مهمی که در خصوص سرهام تورویقی   صاحبان سهام صورا می

اسرت. آیرا شررکت بره منظرور      قابل رر  است در خصوص محل تأمین این نوع سهام 

کند و متعاقرب  اجرایی کردن برنامه سهام توویقی نسبت به صدور سهام جدید اقدام می

                                                           
1. Boeri,Tito Lucifora, Claudio, J. Murphy, Kevin, Executive Remuneration 
and Employee Performance-Related Pay: A Transatlantic Perspective, 
oxford university press , 2013,P:135 
2. Diamond, Walter , Diamond ,Dorothy, C. Luetke .Charles , A State by 
State Guide to Investment Incentives and Capital Formation in the United 
States, Kluwer Law International publishers, 2004,P:223 
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دهد؟ در این صورا پرداخت مبلغ اسمی این سهام بر عهده چره  آن افزایش سرمایه می

یرا شررکت؟ چنانچره شررکت     کسی است کارکنان منتخب برای دریافت سهام تورویقی  

ست را اتخاذ کند و سهام جدید منتور نکند آیا راهکاری برای ترأمین  حل نخنخواهد راه

 محل سهام توویقی وجود دارد؟ 

تواننرد برا رعایرت الزامراا افرزایش      ها برای تأمین محل سهام تورویقی مری  شرکت

تواند بره  سرمایه نسبت به صدور سهام جدید اقدام کنند. در این صورا سهام جدید می

توانرد  قیمت واقعی سهم اسرت، صرادر شرود.  شررکت مری      قیمت موخصی که کمتر از

 733ماده  5بند  هزینه خرید سهام جدید را از حساب اندوخته احتیاری خود تأمین کند.

 دیر بازخر رهیر ذخاندوختره  توانرد  یشررکت مر  اسرت   کررده مقرر  2006 هاقانون شرکت

 .دهد اختصاص دیسهام جد دیرا به خر 1سرمایه

قانونگرار برای تأمین هد  از صدور این نروع سرهام اعمرا     البته باید توجه داشت  

 2006 هرا  شررکت  قانون 561 مادهحق تقدم را نسبت به این نوع سهام منن کرده است. 

 . اسرت  کررده  اعلام ممنوعرا  یقیتوو دیجد سهام خصوص در تقدم حق اعما  صراحتاً

حق تقدم سرهامداران   تیمعاف ایو  یچوم پوش چیه بدون» :است شده مقرر ماده نیا در

 یسهام کارکنان اجرا مر  یهااورا  بهادار که به عنوان رر  صیاز تخص یبه موارد یفعل

ررر   یرا در اجرا رانیتواند دست مدیم تیمحدود نیاالبته  .«شود اعما  نخواهد شد

  2.بگرارد باز یقیسهام توو یها

منظرور   ها محردودیتی در خصروص صردور سرهام جدیرد بره      اگرچه برای شرکت 

اختصاص آن به سهام توویقی وجود ندارد اما راه حل متداو  برای اجرای برنامه سرهام  

است که شرکت پریش از ایرن بررای ترأمین      3توویقی اختصاص آن از محل سهام خزانه

برخی اهدا  مالی خود مانند حفظ و کنتر  قیمت سهام خرود در برازار و یرا پرداخرت     

                                                           
1. Capital Redemption Reserve. 
2. Cahn, Andreas, Donald ,David , Comparative Company Law: Text and 
Cases on the Laws Governing Corporations in Germany, the UK and the 
USA, Cambridge University Press,2010,P:204 
3. Treasury Share  
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 ومهرم   راایاز تاث یککرده است. ی 1خود را بازخرید سود به سهامداران بخوی از سهام

استفاده و انتقا  سهام خزانره  . است کارکنان به آن از یبخو صیتخصمثبت سهام خزانه 

 .رسراند  یسهام شررکت بره انارام مر     گریسود د زانیبر م یگرارریهد  را بدون تاث نیا

موجرب کراهش    یقیسهام خزانه به کارکنان بر خلا  صردور سرهام تورو    یاعطا یعنی

 قیتووکه شرکت برای  یهنگام گریبه عبارا د شود.یکارکنان نم هیسود سهام بق زانیم

سرهام   اریر رر  پاداش به شکل حق اخت ت،یریو همراه سازی منافن کارکنان از جمله مد

از کارکردهای اورا  موتقه اعطرای آن بره کارکنران از جملره خرود       یکیکند، یم ءاعطا

در  هرا  آنکرردن   میسره  قیر و... است ترا از رر  یقیپاداش، توو ا،یاعنوان مز به تیریمد

 بیر در جهت حداکثر کردن منرافن شررکت ترغ   وتریرا به تلاش ب ها آنشرکت،  تیمالک

  2.ندینما

 مرورد  2006 یهرا  شرکت قانون در کارکنان به خزانه سهام انتقا  امکان انگلستان در

 سرهام  یهرا رر  یاجرا یراهکارها نیرمهمت از یکی در واقن .است گرفته قرار رشیپر

مقرر شده  این قانون 727ماده  از بدر بند  3.است خزانه سهام منابن از استفاده یقیتوو

 یزمران  هرر  در شرکت شود یم ینگهدار خزانه سهام عنوان به یسهام که یهنگام» :است

 بره  ار آن از یبخور یرا  ، کرل  کارکنران  سرهام  ررر   یاجرا  متعاقب و هد  با تواند یم

و ثبرت   یرسران  تعهد شررکت بره اررلاع    قانون 72۸ماده  در . البته«دینما واگرار کارکنان

 شرده  مقرر مرکور ماده دوم بند در. است شده موخص سهامدارانخزانه به سهام انتقا  

                                                           
ا است از اینکه شرکت بعد از فروش سهام خود به دیگری، بازخرید سهم در یک تعریف ساده عبار. 1

بازخرید سرهام ماهیرت آن را بره سرهام      نماید.در زمانی موخص در آینده اقدام به خرید دوباره آن می
اسرتفاده از   ماند.دهد و تا هنگام فروش مادد، این سهام به صورا سهام خزانه باقی میخزانه تغییر می

به این دلیل رایج شده باشد که در گرشته سهم بازخرید شرده را در خزانره    اصطلا  خزانه ممکن است
 کردند.  یشرکت نگهداری م

 ، مالره پرژوهش  «هرا  استفاده از آن در بورس سهام خزانه و مزایای»سهیده، نصیری،  . شهناز، موای ، 2
 111، ص1393، بهار 12حسابداری، شماره 

3. Bird,John, Boardman,Nigel, Annotated CompaniesLegislation, Oxford 
university Press,2010,845 
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 شررکت  ،شرود یمر  منتقرل  کارکنران  سرهام  ررر   عنوان به خزانه سهام که یهنگاماست 

   .دینما انتقا  ثبت به اماقد روز 2۸ مدا ظر  است موظف

 سهام ترجیحی   -2

عنوانی مورابه سرهام    1347و لایحه اصلاحی قانون تاارا  1311در قانون تاارا 

ترجیحی وجود ندارد. بنابراین در این بخش ابتدا تعریف سهام ترجیحی و سها شرای  

و  1394-1390 توسرعه  پرنام پناسراله   برنامره  قرانون  61 مادهاعطای آن را با توجه به 

نامه نحوه واگراری سهام ترجیحی و در نهایت حقو  متعلق به این سرهام را مرورد   آئین

 مطالعه قرار خواهیم داد. 

 ماهیت سهام ترجیحی   1-1

 44های اقتصادی در زمینه اجرای اصرل  بینی سهام ترجیحی با توجه به سیاستپیش

هرای  وا  شررکت قانون اساسی جمهوری اسلامی ایران و با هد  خصوصی سرازی امر  

دولتی صورا پریرفت. اینکه چرا قانونگرار برای سهامی که بره موجرب الرزام قرانونی     

های مرکور باید میان کارکنان شرکت توسعه پنامساله  پنج برنامه قانون 61 مادهمقرر در 

ده اسرت معلروم نیسرت.    در این ماده تقسیم شود، از عنوان سهام ترجیحری اسرتفاده کرر   

مه دهخدا به معنای برتری، الویت، رجحان و مزیت آمده اسرت بنرابراین   ناترجیح در لغت

شود سرهامی اسرت کره بره     آنچه که در نگاه نخست از سهام ترجیحی به ذهن متبادر می

نوعی نسبت به سایر سهام شرکت الویتی دارد، که در این مفهوم سهام ترجیحری مورابه   

چنرین   61است. اما متن مراده   1347سهام ممتاز مقرر در لایحه اصلاحی قانون تاارا 

رسراند. از سروی دیگرر هرد  از پرریرش و      مفهومی از سهام ترجیحی را به ذهن نمری 

اجرای سهام ترجیحی اعطای سهام برا هرد  ایاراد عردالت و برابرری درآمردی میران        

کارکنان و مالکان است بنابراین اگر بگوییم انتخاب عنوان سهام ترجیحی به دلیل ترجیح 

ایرم.  برخی از کارکنان برای دریافت سهام نسبت به سایرین است، راه خطا رفته و برتری

رسرد برا توجره بره الزامراا       به نظر می صرفنظر از چرایی انتخاب عنوان سهام ترجیحی
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ه اعطرای سرهام   های دولتی وجود دارد و همین الزاماا همروار  حسابرسی که در شرکت

دلیلی بوده است که عنوان سهام ترجیحری در  ساخته است، این امر  توویقی را دشوار می

بره ررور کلری دولتری     ولتی به کارکنان داده شده باشد. خصوص سهام اعطایی شرکت د

های حمایتی بروده   اعطای سهام توویقی یا اجرای رر  بودن شرکت همواره مانعی برای

 هایی در خصوص صریانت از امروا  دولتری وجرود دارد. امرا     است، زیرا همواره دغدغه

قرانون اصرلا  مروادی از قرانون برنامره چهرارم توسرعه         40وجود مقرراتی نظیرر مراده   

های کلری اصرل    ایران و اجراء سیاست  اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی جمهوری اسلامی

ی حر یسرهام ترج  ینحروه واگررار  نامره   و آئرین  25/3/13۸7قانون اساسی  چهل و چهار 

های دولتری بره کارکنران فرراهم      ام شرکترا برای اعطای بخوی از سهتری  شرای  ساده

ساخته است. با توجه به قوانین فو  و هردفی کره از واگرراری سرهام ترجیحری دنبرا        

سهام ترجیحری سرهامی   یحی را به این صورا تعریف نمود: توان سهام ترجشود می می

خ مورخص و در راسرتای   های دولتی به کارکنان ایرن واحردها برا نرر     که توس  شرکت

 شود.  های خصوصی سازی در ایران اعطاء می نامهاجرای بر

 شرایط اعطای سهام ترجیحی:   2-1

ترین اصلی که در خصوص اعطای سهام ترجیحری قابرل اسرتنباط اسرت اصرل      مهم

هرای اقتصرادی   برابری و تساوی حقو  دریافت کنندگان است. به عبارا دیگر سیاست

نران و کارمنردان شررکت در    ها نبایرد تراثیری برر حقرو  کارک    شرکت یا سایر ضرورا

دریافت سهام ترجیحی داشته باشد. بطور کلی در ررر  اعطرای سرهام ترجیحری همره      

کارکنان فعلی و یا کارکنان قبلی شرکت به میزان برابر حرق دارنرد کره بخوری از سرهام      

هام بررای  شرکت را خریداری نمایند، شرکت نیز با اعطای تسهیلاا مختلرف خریرد سر   

 سازد. یر میایوان را امکان پر

شرای  و سرقف    13۸5نامه نحوه اعطای سهام ترجیحی مصوب  آئین 4و ماده  1ماده 

نامره سرقف    آئرین ایرن   1بره اسرتناد مراده    انرد.   نموده اعطای سهام ترجیحی را موخص
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از ایرن  سرمایه شرکت موخص شده است و بریش  واگراری این سهام نسبت به حداکثر 

ین دلیل است کره در واگرراری سرهام سرهمیه بنردی      مقدار قابل واگراری نیست. به هم

هرای   ن شررکت شده، برخی اشخاص نظیر مدیران نسبت به مثلاً بازنوستگان و یا کارکنا

 1انرد. بره موجرب مراده      یحی نوعی حق تقدم ویژه پیدا کردهتابعه برای خرید سهام ترج

 مورمو   یها %( از سهام بنگاه5حداکثر پنج درصد ) یو اقسار یحیفروش ترج» :مرکور

 ران،یبره مرد   یواگررار  اایر ه بیو تصرو  یساز یسازمان خصوص ونهادیبه پ یواگرار

%( 5حداکثر پنج درصرد )  یفروش اقسار نیهمان بنگاه و همچن بازنوستگان کارکنان و

با تاربه، متخصص و کارآمد براسراس ضرواب     رانیمد ریمزبور به سا یها بنگاه از سهام

نتیاه اینکه حارم سرهام ترجیحری نسربت بره سرایر سرهام         «. مااز است نامه نییآ نیا

توانرد عنروان   درصد از کل سرهام شررکت مری    5شرکت همواره یکسان است و حداکثر 

درصد دوم یعنی سهامی که بره مردیران    5رسد که سهام ترجیحی داشته باشد. به نظر می

آن داده  هام ترجیحری بره  شود اگرچه عنروان سر   متخصص و کارآمد واگرار می باتاریه،

ور تنها به اشخاص خاصری  باشد. زیرا  سهام مرک شده است، اما ماهیتاً سهام توویقی می

شود و اصو  برابری و تسهیم سود میان کارکنان شرکت در آن تاثیری نردارد.   واگرار می

گیرد.  ن است که بیوتر مورد نظر قرار میضمن اینکه در واگراری آن شرکت و اهدا  آ

نامه نحروه   آئین 1وع بخش دوم مندر  در ماده د اذعان داشت سهام موضنتیاه اینکه بای

 واگراری سهام ترجیحی ماهیتاً سهام ترجیحی نیست. 

نامره   آئین 4س  تک تک کارکنان در ماده از سوی دیگر حداکثر سهام قابل تملک تو 

بره هرر    صیقابل تخصر  یحیسهام ترج زانیم» :موخص شده است و مقرر گردیده است

 نیانگیر برابر م  حداکثر تا سقف ده نامه نییآ نیا 3موضوع ماده   یز افراد واجد شراا کی

براسراس احکرام    انیمتقاضر  یافتیر در مسرتمر ی ایر مبلغ حقرو  و مزا  نیشش ماهه آخر

انردازه   مرکور باید اذعان داشت که این مراده ترا   4در رابطه با ماده «. ها است آن یحقوق

ی بوده اسرت را تحرت تراثیر    هد  توسعه سهام ترجیحترین زیادی اصل برابری که مهم

شرود و حرداکثر سرهام     ان کارکنان منتهی میدهد. زیرا نهایتاً به نوعی نابرابری می قرار می
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، که می توانرد بنرا بره مرورد     شوداساس درآمد آنها تعیین میقابل تملک توس  ایوان بر

بازگورت  تر با هد  تضمین بیو 4رسد ماده  های فاحوی داشته باشد. به نظر می تفاوا

الزام که هرر   نیدر واقن با توجه به ا ونامه در  شده باشد  قیمت سهم به شرکت در آئین

 صرورا ند ثمرن معاملره را بره    هسرت  مکلف دیو داورلب خر  یاز افراد واجد شرا کی

 هیر تأد یاقسرار بصورا بدون احتساب سود فروش ، حداکثر ده سا ری مدا  یاقسار

 یبررا  نیتضرم  یمرکور نروع  یساله دهده تا با توجه به درآمد در مدا تلاش ش ند،ینما

 یحر یحاکم بر حقو  سرهم ترج  یبر اساس اصو  کل نکهیا اهی. نتدینما اادیها ا شرکت

 سوی دیگر این رویکررد اما از  ،است یماهو رادیا یدارا ینامه نحوه واگرار نیآئ 4ماده 

 .شود یم یتلق سهم متیق بازپرداخت نیتضم ینوع به نوعی

اگررراری سررهام نیررز از آن دسررت مسرراله جمعرری بررودن و الحرراقی بررودن قرررارداد و

 2بره اسرتناد مراده     هایی است که در خصوص سهام ترجیحی قابل توجه اسرت.  ویژگی

افراد  یکتب یتقاضا هائمنوط به ار ی سهامواگرارنامه نحوه واگراری سهام ترجیحی،  آئین

ابراین این قرارداد ماهیتراً نروعی قررارداد الحراقی یرا      . بناست یبه صورا جمع یمتقاض

است و تصمیم کارکنان به خرید سهام ترجیحری ماهیتراً نروعی عمرل حقروقی       تصویبی

جمعی است. دکتر کاتوزیان در این خصوص اعتقاد دارند که عمل حقوقی جمعی بنا به 

آید با  اده به وجود میو همگرایی چند ار که از اجتماعتواند عقد باشد یا ایقاع، مورد می

ها نیرز در   ارادهها یکی است و جمن و اتحاد این  تفاوا که محتوا و هد  این اراده این

بنرابراین   1اناامرد.  ی واحردی مری   دهد، به اراده عین حا  که عمل جمعی را توکیل می

نامره نحروه واگرراری     آئرین  2عقد است اما به موجب ماده تصمیم خرید سهام ترجیحی 

نهایتراً اینکره سروا      2ا اراده جمعی کارکنان واقن شود، در نتیاه عقد الحاقی است.باید ب

پوشی و عدم شرکت برخی کارکنران   در خصوص قرارداد مرکور امکان چومقابل رر  

                                                           
 52، ص1395ناصر، کاتوزیان، اعما  حقوقی عقد ایقاع  ،تهران، انتواراا شرکت سهامی انتوار . 1
، تهرران، انتوراراا   1، انعقاد و اعتبار قراردادها، جلد عمومی قراردادها مفهوم کاتوزیان، قواعد ناصر،. 2

 25ص ،1391توار، شرکت سهامی ان



 1397تابستان ،چهلم، شماره یازدهمالملل، سال  ات حقوقی تطبیقی ایران و بین.....تحقیق......58

در آن است. به عبارا دیگر الحاقی بودن قرارداد واگرراری سرهام ترجیحری بره معنری      

خرید سرهم شررکت   از کارکنان می تواند در اجباری بودن آن نیست نتیاه اینکه هریک 

 پوشی نمایند. کرده یا از آن چوم

 حقوق متعلق به سهام ترجیحی   3-1

یکی از ابهاماتی که در خصوص سهام ترجیحی مطر  است این است که آیرا سرهام   

هرای   ا حفظ خواهد کرد و مثلاً در صرورا مرکور بعد از واگراری عنوان خاص  خود ر

یرا خیرر؟ پاسرخگویی بره     شود با عنوان سهام ترجیحی موخص میمالی شرکت سهامی 

تواند وضعیت حقو  مالی و غیرمالی متعلق به سهام ترجیحی را مورخص   این سوا  می

ر آنکه این سهام حقرو   کند. اگر بعد از واگراری عنوان سهام ترجیحی باقی بماند، انتظا

امرا  چندان دور از ذهن نیسرت.  ه باشد، ای نسبت به سایر انواع سهام داشت خاص و ویژه

اگر بعد از واگراری عنوان آن تغییر نموده و تبدیل به سهم عادی شود، تبعاً دارنرده نیرز   

جزء سهامداران عادی شرکت تلقی خواهد شد و حقرو  مرالی و غیرمرالی یکسرانی برا      

 سایرین خواهد داشت. 

ز شررایطی کره   در خصوص تغییر عنوان باید توجه داشت که در حقو  ایران یکی ا

هرا و ایاراد    خص شده است، اقساری بودن واگرراری برای واگراری سهام ترجیحی مو

نامه نحوه واگراری سرهام   آئین 1لاا خرید برای کارکنان شرکت است که در ماده تسهی

رسد سهام ترجیحی در  یحی بر ضرورا آن تاکید شده است. نتیاه اینکه به نظر میترج

کند و ممکن است با توجه به مؤجل بودن خود را حفظ میمدا پرداخت اقساط عنوان 

ی مررکور بره نحروی محردود      ساله 10اری حقو  سهامدار در مدا ثمن، قرارداد واگر

اما پا از پرداخت اقساط از سوی خریدار سهم ترجیحی تبدیل بره سرهم عرادی    شود. 

 شود و تحدید حقو  دارنده آن امکان پریر نخواهد بود.می

آن در وجه در خصوص سهام ترجیحری مسراله حقرو  مرالکیتی دارنرده      نکته قابل ت

نامه نحوه واگراری سهام ترجیحی مقررر شرده    آئین 7زمان انعقاد قرارداد است. در ماده 

 است:
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عنروان    به سرهامداران بره   صیاقساط در درجه او  از محل سود قابل تخص افتیدر»

و در صرورا عردم    شود یم نیتأم مهنا نییآ نیمومو  ا دارانیخر یبده ازی بخو هیتأد

اگرچره  .« ندیاقساط اقدام نما یمکلفند رأساً نسبت به پرداخت مابق دارانیخر آن، تیکفا

در این ماده مفهوم سهامدار با مفهوم کارکنران در هرم ترکیرب شرده اسرت و تمرایز آن       

تروان گفرت چنانچره کارکنران     موخص نیست اما با توجه به وحدا ملاک موجود مری 

بر سود شرکت داشته باشند، نظیر پاداشی کره در اساسرنامه مقررر شرده اسرت و       سهمی

مورد تصویب مامن عمومی هم واقن شده باشد و این سهم ایوان بره عنروان مطالبراا    

قابل پرداخت ایوان منظور شده باشد، در صورا تقاضای خرید سهام ترجیحی شرکت 

هنگرام خریرد محاسربه نمایرد. یعنری       تواند قیمت سهام را ترا انردازه مطالباتوران در   می

ا هزینره سرهام تملیرک شرده، در     توانرد بر  ها می مطالباا کارکنان در صورا تقاضای آن

 های شرکت تهاتر شود. حساب

علاوه بر این کارکنان متقاضی معمولاً ممکن است بخوی از قیمت سهم ترجیحی را 

در مدا ه پرداخت شود. ن ری اقساط ده سالبه صورا نقدی پرداخت نمایند و الباقی آ

پرداخت اقساط نسبت به بخوی از ثمن قرارداد که توس  خریدار پرداخته شرده اسرت،   

یعنری فرضرراً اگرر شرررکت در مردا ده سرراله    رای ایوران حقررو  مرالی وجررود دارد.   بر 

ن به نسبت قیمتی کره پرداخرت   بازپرداخت قیمت سهم ترجیحی ورشکست شود کارکنا

ان تهاتر شده است، حقو  مالکیتی بر سرمایه شررکت خواهنرد   اند و یا با مطالباتو نموده

داشت، اما نسبت به دیون موجل کارکنان و تسهیلاا اعطایی به ایوران بررای پرداخرت    

 قیمت سهم ترجیحی حقو  مالکیتی نسبت به سرمایه شرکت ایااد نخواهد شد.

چنانچره  در خصوص حق مالی نسبت به سود شرکت نیز همین ابهام وجود دارد. آیا 

سرودی در  و تبدیل سرهم ترجیحری بره سرهم عرادی      در مدا ده ساله پرداخت اقساط 

شرکت تقسیم شود مالکان سهام ترجیحی حق مطالبره و دریافرت آن را نسربت بره کرل      

سهام دارا هستند یا خیر؟ در این رابطه باید اذعان داشرت کره در اینارا بررخلا  حرق      

یزان قیمت پرداختی خریدار سهام ترجیحری  سهامدار نسبت به سرمایه، اگرچه تفکیک م
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هریر است، اما این به معنی تحدید حق ایوان بر سود نخواهرد برود، زیررا قررارداد     امکان

شرود،   واگراری سهم قطعی است و حقو  مالی خریدار از ابتدای خرید سهام، ایااد می

یم. نتیاه اینکره  البته جز آنچه که درباره حق سهامدار بر سرمایه شرکت به آن اشاره کرد

به رور معمو  چنانچه در مدا ده ساله سودی به سهام شرکت تخصریص یابرد مالرک    

سهام ترجیحی از کل آن سود برخوردار خواهد بود و نمری تروان سرود را محردود بره      

بخش پرداخت شده ثمن سهم دانست، زیرا همانطور که گفته شد قرارداد اعطرای سرهم   

هنگام انعقراد قررارداد مالرک سرهم شرده اسرت. بره         ترجیحی قطعی است و سهامدار از

عبارا دیگر وجود تسهیلاا و مطالباا شرکت نسبت به سهامدار دلیرل مناسربی بررای    

 تحدید حق ایوان نسبت به سود شرکت نیست.

توانرد حقرو     ای به اینکره آیرا شررکت مری     اشاره در قوانین مرتب  با سهام ترجیحی

یحی مانند حق رأی، حق حضور در ماامن شررکت  غیرمالی دریافت کنندگان سهام ترج

نامه نحوه واگراری سهام ترجیحی در  د یا خیر نوده است و مقرراا آئینرا محدود ساز

این رابطه ساکت است. همانطور که گفتیم سهام مرکور بعرد از اتمرام پرداخرت اقسراط     

اط مالکران  عنوان سهام عادی به خود می گیرد، اما آیا در مردا ده سراله پرداخرت اقسر    

یرا خیرر؟ در ایرن     سهام ترجیحی حق حضور و رأی در ماامن عمومی شرکت را دارند

رسد با توجه به قطعی بودن قرارداد واگرراری در خصروص واگرراری     رابطه به نظر می

سهام ترجیحی نیز از هنگام انعقاد قرارداد مالکان سهام ترجیحی کل حقو  سرهام خرود   

تن این حقو  نیراز بره مبنرای خراص و مورخص دارد.       را دارا می شوند و محدود ساخ

بنابراین اصل بر برخورداری سهامدار ترجیحی از حقو  مدیریتی مربوط به سهم اسرت  

 و تحدید حق مرکور نیازمند مبنای موخص است.  

بر سرمایه شررکت بره واسرطه    بنابراین در میان انواع حقو  مالی و غیرمالی تنها حق 

شود و با قرارداد انتقرا    پرداخت اقساط محدود میم تا پایان اقساری قیمت سهپرداخت 

سهام ترجیحی سهامدار تمام حقو  مربوط را به دست خواهد آورد. در خصروص حرق   
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بر سرمایه نیز باید اذعان داشت که دلیل عدم ایااد کامل ایرن حرق نیرز مبرانی مختلرف      

 ناعادلانه می باشد. شدن دارا حقو  مدنی نظیر ممنوعیت

 بینی و اجرای سهام تشویقی در نظام حقوقی ایران  پیش -3

در  1394-1390 توسرعه  پرنام سراله   پرنج  برنامره  قرانون در حقو  ایران و موخصاً 

تعریف سهام ترجیحی مقررر شرده اسرت کره سرهام ترجیحری سرهام انتقرا  داده شرده          

خ مورخص و در راسرتای اجررای    های دولتی به کارکنان واحدها است که با نرر  شرکت

سازی در ایران، اعطای آن از سوی شرکت به کارکنان مااز دانسرته   های خصوصی برنامه

شده است. اگرچه این سهام با هد  اجرای برنامره خصوصری سرازی نهادهرای دولتری      

ها به ایرن واگرراری سرهام    تصویب شده است اما چنانچه از دیدگاه کارکنان این شرکت

توانرد بره عنروان    رکت با ارائه تسرهیلاتی مری  نگاه شود ایااد مالکیت نسبت به سهام ش

ها در نحوه عملکردشان در شرکت باشرد زیررا سرودآوری     ابزاری برای ارتقاء انگیزه آن

شرکت نهایت منتج به اختصاص سود بیوتر به سهام ایوان خواهد شد. بنرابراین از ایرن   

بایرد از نظرر   سویی دارد و اقدام قانونگررار را  ث سهام ترجیحی با سهام توویقی همحی

مدیریت شرکت گامی رو به جلو محسوب کرد اما جای خالی چنین اقردام انگیزشری و   

شود. اما آنچه که اجررای  های خصوصی در ایران احساس میحمایتی از کارکنان شرکت

توانرد برا مرانن    های خصوصی موضوع قانون تاارا را میهای توویقی در شرکترر 

هرای دولتری   امی است. تملیک بخوی از سهام شرکتمواجه سازد محل تأمین چنین سه

به نوعی الرزام قرانونی    1394-1390 توسعه پنامساله  پنج برنامه قانون 61 مادهموضوع 

برای دولت در خصوص واگراری بخوی از مالکیت خود به کارکنان در برابرر مطالبراا   

وضروعا  هرا مسرئله ترأمین سرهام ترجیحری م     هاست بنابراین در خصوص این شرکت آن

های خصوصی که سهامداران آن اشخاص حقیقری و حقروقی   منتفی است. اما در شرکت

شان به منظور اختصاص آن بره  خصوصی هستند الزام ایوان به واگراری بخوی از سهام

برنامه سهام توویقی در غیاب مصوبه قانونی به لحاظ حقوقی قابل ایراد اسرت. امرروزه   
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های خارجی در کسب و کارهای نوپرا  ری از شرکتهای محدودی که با الگوبرداشرکت

(start-up)   کننرد در بخوری از توافقراا فیمرابین     از رر  سهام توویقی اسرتفاده مری

شان در گردند درصد موخصی از سهامشود که سهامداران متعهد میسهامداران مقرر می

دان اجرای برنامه سهام توویقی شرکت به اشخاص تعیین شرده توسر  شررکت )کارمنر    

شود برا اخرر یرک    کلیدی منتخب برای دریافت سهام توویقی( منتقل نمایند و سعی می

دهند سرهامدار را بره اجررای    وکالت رسمی و غیرقابل عز  که سهامداران به شرکت می

این تعهد پایبند کنند. صرفنظر از موکلاا و موانن حقوقی که ممکن است اجررای ایرن   

جه سازد که پرداختن به آن از موضوع این مقاله خرار   تعهد را در آینده با دشواری موا

قرانون مردنی میران     10است،  این تعهد صرفا ناشی از توافقاا خصوصی مصدا  ماده 

سهامداران است و نه در نتیاه یک تکلیف و الزام قانونی. نباید از نظرر دور داشرت کره    

هم نمرودن زمینره   بینی یک تأسیا ترازه در حقرو  اهمیرت دارد فررا    آنچه پیش از پیش

اجرای عملی آن است زیرا چنانچه بستر قانونی لازم بررای اجررای یرک مقررره قرانونی      

ای نیز در تصویب آن متصور نیست. همرانطور کره در قسرمت    وجود نداشته باشد فایده

محل تأمین سهام توویقی اشاره شد سهام خزانه به عنروان یرک ابرزار پرکراربرد جهرت      

شود. حرا  سروا  ایرن اسرت آیرا در نظرام       ها محسوب میتتأمین سهام توویقی شرک

حقوقی ایران اصولا امکران بازخریرد سرهام و نگهرداری آن بره عنروان سرهام خزانره و         

 های سهام توویقی وجود دارد یا خیر؟  اختصاص آن به اجرای رر 

در بررسی نظام حقوقی ایران در خصوص موضوع بازخرید سهام در وهلر  نخسرت   

 خرورد. ایرن مراده    به چوم می 1347لایحه اصلاحی قانون تاارا  19۸ ممنوعیت ماده

 خرود خریرد سرهام توسر     باشد، که به پیروی از مقرراا همان زمان حقو  فرانسه می

این ممنوعیت دلایل مختلفی ذکر شرده اسرت. ماننرد    برای  .استکرده ممنوع را شرکت 

رکت تقلیرل یابرد بردون    شود سرمایه شاینکه خرید سهام توس  همان شرکت سبب می

اینکه این کاهش سررمایه آگهری شرود و ایرن امرر قطعرا حقرو  رلبکراران شررکت را          
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 1347ذکر این ممنوعیت ذیل بخش هوتم لایحه اصلاحی 1الوعاع قرار خواهد داد. تحت

کنرد زیررا   که راجن به تغییراا سرمایه شرکت است، دلیل مطرر  شرده را تقویرت مری    

رلب رلبکاران شرکت است بنابراین هرگونه تغییر در آن بر سرمایه شرکت تنها تضمین 

 حقو  رلبکاران تأثیر مستقیم خواهد داشت. 

تواند با خرید سهم خود در برورس اورا   اگر شرکت سهامی عام باشد میگاهی نیز 

بهادار بر قیمت سهام مزبور در بازار بورس تأثیر بگرارد و آن را بریش از ارزش واقعری   

د. با توجه به این خطر قانونگرار خرید سهام شرکت توس  همان شرکت خود جلوه ده

همچنین یکی دیگر از دلایرل زیربنرایی ممنوعیرت مقررر در ایرن       2را ممنوع کرده است.

ماده، عدم استفاده شرکت از ارلاعاا محرمانه موثر بر قیمت سهام پیش از افوای آن بر 

 آن است.   عموم در جریان بازخرید سهام و یا فروش مادد

لایحره اصرلاحی،    19۸  در مراده  رسرد ممنوعیرت منردر   با این وجود به نظرر مری  

تواند نگرانی مقنن را در حفظ حقو  رلبکراران و ممنوعیرت اسرتفاده از ارلاعراا      نمی

لایحره   19۸محرمانه درمعاملاا سهام به ررور کامرل پوشرش دهرد. زیررا سریا  مراده        

هرای وابسرته کره    ت مرادر توسر  شررکت   اصلاحی به نحوی است که خرید سهام شرک

از ررفری معراملاا سرهام مبتنری برر       3قوقی مستقلی دارند، بلامرانن اسرت.  شخصیت ح

ارلاعاا محرمانه عمدتا از سوی دارندگان این ارلاعاا که شامل اعضای هیأا مدیره، 

شرود. بنرابراین   واقن می 4،سهامداران عمده و دیگر اشخاص دارای ارلاعاا نهانی است

                                                           
 19ص ،13۸5عبادی، حقو  تاارا، انتواراا گنج دانش، تهران،  محمدعلی،. 1
سرازمان مطالعره و تردوین کترب علروم انسرانی        های تااری، اسکینی، حقو  تاارا، شرکت ربیعا،. 2

 6۸ص ،13۸1ها )سمت(، تهران،دانوگاه
 69ص  همان،. 3
اشخاص زیرر    13۸4ر اورا  بهادار جمهوری اسلامی ایران قانون بازا 46ماده  4بند  1مطابق تبصره . 4

 :شوند شرکت شناخته می "ارلاعاا نهانی"به عنوان اشخاص دارای 
بازرسان،  ( ب .عامل، مدیرعامل و معاونان آنان مدیره، هیئت الف( مدیران شرکت شامل اعضای هیئت

 که به تنهایی و یا به همراه افراد( سهامدارانی    .مواوران، حسابداران، حسابرسان و وکلای شرکت
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ممنوعیت شرکت از خرید سهام خود، تأمین کننده هد  قانونگررار در حمایرت    صر 

 از حقو  رلبکاران و سایر سهامداران نیست. 

هرای مرالی و الزامراا    های اخیر قانونگرار با توجه به ضررورا خوشبختانه در سا 

و قانون رفن موانن تولید رقابت پرریر  مدیریتی امکان بازخرید سهام توس  شرکت را در 

مراده   5ب از تبصره  بنددر  مورد پریرش قرار داده است. 1394ارتقای نظام مالی کوور 

شده در بورس و بازارهرای خرار     های پریرفتهشرکتاین قانون مقرر شده است که  2۸

براساس میزان سهام شناور خود در هر یرک از بازارهرای مررکور و    توانند ، میاز بورس

اد سازمان بورس و اورا  بهادار به تصویب شرورای عرالی   براساس مقرراتی که با پیونه

تا سقف ده درصد از سهام خود را خریداری و تحت عنوان ،رسد بورس اورا  بهادار می

   1سهام خزانه در شرکت نگهداری کنند.

تواند توس  شرکت بازخرید و تحت عنوان سهام تعیین سقف حداکثر سهامی که می

تواند پاسرخگوی نگرانری قانونگررار در کراهش     زیادی میخزانه نگهداری شود، تا حد 

سرمایه شرکت به دلیل بازخریرد سرهام و ضررر رسراندن بره حقرو  رلبکراران باشرد.         

قانون بازار اورا  بهرادار جمهروری اسرلامی ایرران      46همچنین در حا  حاضر در ماده 

ه برا پریش   ممنوعیت معاملاا اورا  بهادار مبنی بر ارلاعراا محرمانر  به  13۸4مصوب 

دستورالعمل » 14ربق ماده  بینی ضمانت اجراهای کیفری و حقوقی تصریح شده است و

                                                                                                                                         
 ( مدیرعامل و د . درصد سهام شرکت را در اختیار دارند یا نمایندگان آنان  از ده تکفل خود، بیش تحت

های مادر )هلدینگ( که مالک حداقل ده  رب  یا نمایندگان شرکت مدیره و مدیران ذی اعضای هیئت
سایر اشخاصی    هر( .پریر باشند رة شرکت سرمایهمدی درصد سهام یا دارای حداقل یک عضو در هیئت

 .دسترسی دارند "ارلاعاا نهانی"که با توجه به وظایف، اختیاراا و یا موقعیت خود به 
مقرر  این لایحه 307 ماده در شود تصویب آن فعلی وضیعت با تاارا قانون جدید لایحه چنانچه. 1

های تابن یا وابسته به خود یم یا بوسیله شرکتتواند به رور مستقشرکت تااری نمی» شده است که 
های سهامی عام، مختل  سهامی عام و تعاونی سهام یا سهم الورکه خود را تملک کند. لکن شرکت

درصد از سهام خود را  5های تابن وابسته ماموعا توانند بطور مستقیم و از رریق شرکتسهامی عام می
م و تمام وجه آن تأدیه شده یاشد. سهام مرکور فاقد سود، حق تقدم در اختیار گیرند. این سهام باید بانا

  «شود.و رأی است و در نصاب ماامن عمومی لحاظ نمی
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مصروب شرورای عرالی برورس و اورا      « اجرایی خرید، نگهداری و عرضه سهام خزانه

برنامه فروش سهام خزانه جزو معاملاا مصادیق ارلاعاا محرمانره قررار    ،1394بهادار 

نه تنها نگرانی مقرنن در تقلیرل سررمایه    الرکر ه موارد فو گرفته است. بنابراین با توجه ب

به شررط اجررای    -شرکت در اثر بازخرید سهام و استفاده شرکت از ارلاعاا محرمانه 

منردی از مزایرای مکانسریم    مرتفن خواهد شد، بلکه امکان بهرره  -صحیح قوانین مرکور 

 5ب از تبصرره   و  بنرد های مورم بازخرید سهام و سهام خزانه نیز حداقل برای شرکت

 فراهم خواهد بود.  قانون رفن موانن تولید رقابت پریر و ارتقای نظام مالی کوور 2۸ماده 

با توجه به مطالب فو  در ساختار قانونی فعلی چنانچه ررر  سرهام تورویقی را در    

بینی کنیم تأمین محرل  های خصوصی به عنوان یک مصوبه قانونی پیشخصوص شرکت

شده در برورس و بازارهرای خرار  از     پریرفتههای زانه صرفا برای شرکتآن از سهام خ

ها یا باید از همان توافقاا خصوصی سرهامداران  پریر است و سایر شرکتامکان بورس

قانون مدنی تبعیت کنند و یا با رعایت الزاماا افزایش سرمایه سرهام   10به موجب ماده 

 یقی منتور کنند.  جدیدی را برای اختصاص به برنامه سهام توو

   گیری نتیجه

هرا بره عنروان بخوری از دارایری و ارزش شررکت       امروزه نیروی انسانی در شررکت 

ها با درک ضرورا حفظ این دارایی و ارزش اقدام به شود. بنابراین شرکتمیمحسوب 

کنند تا علاوه برر افرزایش سرطح بهینره     های توویقی کارکنان میتصویب و اجرای رر 

شران برا شررکت    ها را بره ترداوم همکراری    ن بتوانند با ایااد انگیزه لازم آنعملکرد ایوا

هایی مانند سرهام تورویقی جرایگزین پراداش     ترغیب و توویق کنند. در این راستا رر 

های مالیاتی بتوانند با ایاراد مالکیرت کارکنران    اند تا علاوه بر مزایای معافیتنقدی شده

ها را به عملکرد بهتر و حفرظ رابطره کراری برا      کلیدی و متخصص در سهام شرکت، آن

هرای   شرکت ترغیب نمایند. در این خصروص نظرام حقروقی انگلسرتان در ررو  سرا       

انرداز درآمرد،   های مختلف به فراخور موضوع همانند ررر  پرا  متمادی با اجرای رر 
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سهام محدود شده، رر  پانسیون و سهام توویقی به عنوان یک نظام حقوقی پیوررو در  

 ها عمل نموده است.  مین حقو  کارکنان شرکت و ارتقاء انگیزه آنتأ

و در راستای اجررای برنامره    قانون اساسی 44در نظام حقوقی ایران در اجرای اصل 

هرای دولتری تحرت عنروان سرهام      سازی واگراری سهام بره کارکنران شررکت    خصوصی

حاظ هد ، نحوه پریرد. اگرچه سهام توویقی و سهام ترجیحی به لترجیحی صورا می

ها بره ایرن دو   هایی با هم دارند اما چنانچه از منظر کارکنان شرکتواگراری و ... تفاوا

توان از لحاظ ایاراد مالکیرت در سرهام شررکت و     نوع رر  نگاه کنیم اثری موابه را می

همسویی منافن کارکنان و منافن شرکت  برای هر دو متصرور برود. امرا اختصراص نهراد      

هرای دولتری باعرث شرده اسرت ررر        در نظام حقوقی ایران به شررکت  سهام ترجیحی

هرای خصوصری موضروع قرانون     توویقی کارکنان با مکانیسم سهام توویقی در شررکت 

بینی قانون و شرای  و نحوه اختصاص سهام تورویقی در ایرن   تاارا به دلیل عدم پیش

مواجه باشد. با توجره  ها با ابهاماا متعدد حقوقی نظیر محل تأمین سهام توویقی شرکت

 هرای خصوصری و مقررراا حمایرت از     شررکت  به اینکه وجود چنین نهادی راجرن بره  

شرود اقرداماا قرانونی بررای     مری  شود، بنرابراین پیورنهاد   کارکنان ضروری احساس می

هرای   انتقرا  بخوری از سرهام شررکت     بینی تمهیداا و شررای  قرانونی لازم بررای    پیش

الرب سرهام تورویقی اندیوریده شرود. اگرچره سرکوا        ها در ق آنخصوصی به کارکنان 

های خصوصری  قانونگرار در این زمینه به معنای عدم امکان اناام چنین امری در شرکت

توان با استفاده از عموماا قانون مدنی و الزاماا قرراردادی راهکارهرایی   نیست زیرا می

بینی کرد امرا  پیش را برای نحوه اختصاص این سهام به کارکنان کلیدی و شایسته شرکت

تصریح قانون به امکان شناسایی چنین سهامی، منابن ترأمین ایرن سرهام و شررای  کلری      

هرای حقروقی   سرازی برا نظرام   تواند اقدامی اساسی در راستای هماهنرگ واگراری آن می

بینری چنرین مرواردی در قرانون گرامی برزره در جهرت        پیورو باشد. ضمن اینکه پیش

توانرد  های خصوصری اسرت. آنچره مری    ن و کارکنان شرکتحمایت از حقو  سهامدارا

هرا در  پریرش موضوع و روند اصلا  قانون را تسهیل کند این است که مقرراا شرکت
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معنای امروزی آن ریوه در حقو  مردنی و احکرام فقهری نردارد بنرابراین الگروبرداری       

کراراتر بره   ترر و  های حقوقی پیورو بدون شک در تصویب قوانین جامنمناسب از نظام

 بسیار کمک کننده است.
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