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با ورود خسارت به شركت محتمل است كه سهامداران آن شركت نيز از طريق كاهش ارزش       

 صورت بهتوصيفي و تحليلي و شيوة اين مقاله تلاش دارد با . شوندسهام و سود آن دچار زيان 
 مستقيم براي صورت بهتوانند سخ دهد كه آيا سهامداران ميتطبيقي به اين پرسش اساسي پا

دعوا اقدام به طرح )  بازتاب زيان وارده به شركت استنوعي بهكه (هاي وارده به خود زيان
 انگلستان هاي شركتدهد كه در حقوق يا خير؟ نتايج نشان ميكنند زننده عليه شخص زيان
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  مقدمه. 1
 بوده و دارايي آنها نيز جدا و شركا تجارتي داراي شخصيت حقوقي مستقل از هاي شركت

بين شركت مدني و تجارتي و از ممتازة ر از امور ست، چنانكه اين امشركامستقل از دارايي 
شود ميوجود شخصيت حقوقي مستقل سبب . )138: 1393صقري، ( آثار شخصيت حقوقي است

طرح منظور  به فاياستكه روابط مالي و معاملاتي شركت نظم و نسق پيدا كند و شركت اهليت 
 ،اند زيان به شركت شدهكه سبب ورودرا  مديره هيأتدعوا عليه اشخاص ثالث يا اعضاي 

 يشركازيان وارده به شركت، خساراتي نيز به نتيجة قابل تصور است كه در . داشته باشد
)  آنهااز جمله كاهش ارزش سهام، كاهش سود شركت و ساير حقوق مالي و غيرمالي(شركت 
از آنجا كه حق سهامدار نسبت به سهم مانند حق مالك نسبت به مايملك خود . وارد آيد

: 1393؛ صقري، 33: 1381عيسي تفرشي، ( 1عنوان حقي انحصاري و مصون از هرگونه تعرض است به
 مستقل صورت بهتوانند كه آيا سهامداران ميشود مياين سؤال اساسي مطرح رو  ازاين، )393

اقدام به طرح )  بازتاب زيان وارده به شركت استنوعي بهكه (هاي وارده به خود براي زيان
نمايد كه به اين دليل مهم ميپرسش يا خير؟ پاسخ به اين كنند زننده يه شخص زيانعلدعوا 

 نخست، به خطر شود؛رو  هپذيرش چنين حقي براي سهامداران ممكن است با ايراداتي روب
. ، يك بار از طريق شركت و بار ديگر از طريق سهامدارمنجر شود 2جبران مضاعف ضرر

 ,Mitchell( ، اما نه بيشتركند را جبران دهيد انيزقعي وارده به زننده بايد خسارت واشخص زيان

دوم، موجب ناديده گرفتن ساختار شركت، اصل ثبات سرمايه و حقوق ؛ )463 :2004
و خسارت دعوا كرده در واقع، اگر شركت طرح . نفعان و ساير سهامداران شود بستانكاران، ذي
شوند، ميمند اران و ساير سهامداران از اين امر بهرهزننده دريافت كند، بستانكوارده را از زيان

نفعان  چيزي عايد شركت و ساير ذيكند، ي مستقيم ا اگر سهامدار اقدام به طرح دعوكه يدرحال
هاي حقوقي تا آنجا بوده كه برخي نظاميادشده  مجموع ايرادات Davies, 2008: 625(.3(شودنمي

                                                            
، )125: 1388ستوده تهراني، (اند  مالكانه و حق عيني تلقي كردهة سهامدار با برگ سهم را رابطةبرخي نويسندگان رابط. 1

 منافع ةدارد و منحصر به مطالب) شركت(اند كه سهامداران در مقابل مالك سرمايه را حق خاصي تلقي كرده برخي ديگر آن
را تلفيقي از  اي نيز آنعده). 53: 1398كاتوزيان، ( سرمايه پس از انحلال است ة شركت و تملك باقيمانديقاحاصل در زمان ب

 ).301: 1393صقري، (اند دهكرعنوان يك حق ديني را رد  حق مادي و غيرمادي دانسته و تلقي آن به

2. Risk of double recovery 
كه گاهي به هزاران شخص (ي مستقيم براي سهامداران اطرح دعوة ه اجازده است كش، بيان مذكوربر ايرادات  علاوه. 3

 بلكه كند، ميزننده را نامشخص  مسئوليت زيانة بر آنكه دامن  كه علاوهشودممكن است به دعاوي متعددي منجر ) رسدمي
سبب  سهامداران  از جانباوانگهي، عدم امكان طرح دعو. )de Jong, 2013: 101( ممكن است به ضرر شركت نيز باشد

 از جانب سهامداران در خصوص زيان وارده با شركت وارد ازننده بتواند بدون واهمه از طرح دعو كه شخص زيانشود مي
 .)Koh ,2016: 383(در واقع نوعي تشويق به صلح دعاوي بدون طرح پرونده در مراجع قضايي است . دشومذاكره 
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عنوان قاعده ا تحت  ر وجود «اي  اعدم  ابينزي ازت ب به 1»  و  ته  رف رسميت  پذي
اخته ندشن   2.ا
زيان مطالبة ، اين مقاله كوششي است در راستاي تحليل قابليت مذكور مراتب  بهنظر 

 طور به عام و صورت بهليكن نظر به اينكه زيان بازتابي .  ايرانهاي شركتبازتابي در حقوق 
 ،يات حقوقي ايران نداردبررسي عميقي در ادبسابقة  تجارتي هاي شركتخاص در حقوق 

. بر روشن شدن موضوع به غناي مقاله ارزشي افزون دهد علاوهتواند تطبيقي ميمطالعة بنابراين 
 و تمايز آن از مفاهيم مشابه تحليل خواهد ها شركت ابتدا مفهوم زيان بازتابي در حقوق رو ازاين
و استثناهاي آن در حقوق » يزيان بازتابمطالبة عدم قابليت «قاعدة ، سپس )گفتار نخست( شد

مناسب براي تحليل اين زمينة تا ) گفتار دوم (شود مي تجارتي انگلستان بررسي هاي شركت
  .فراهم آيد) گفتار سوم(موضوع در نظام حقوقي ايران 

  
   و تمايز آن از مفاهيم مشابهها شركت مفهوم زيان بازتابي در حقوق .2

  ها تشركمفهوم زيان بازتابي در حقوق  .2.1
تقصير خوانده، به نتيجة  كلي، در تعريف زيان بازتابي بيان شده است كه هرگاه در طور به

 اصلي شخص ثالث هم ةديد انيزبر  علاوهشخصي خسارت مالي يا بدني وارد شود، اما 
شود اصطلاح زيان بازتابي ناميده ميدر متحمل ضرر شود، چنين زياني )  بازتابيةديد انيز(
اند  دو مفهوم متفاوت از زيان بازتابي عرضه داشتهها شركتنويسندگان حقوق . )62 :1392باديني، (

زيان مطالبة هايي از حيث قابليت و شرايط كه پذيرش هريك از اين تعاريف در عمل تفاوت
  .آوردبازتابي به ارمغان مي

  
  ها شركتزيان بازتابي در حقوق اولية  مفهوم استاندارد و .2.1.1

اگر شخص ثالثي يا يكي از .  بازتابي مبتني بر يك فرض نسبتاً شفاف استزيانة اوليمفهوم 
مديره به شركت خسارتي وارد آورد، چنين امري بر حقوق مالي و غيرمالي  هيأتاعضاي 

در واقع، زيان وارده به شركت در كاهش ارزش سهام سهامداران و . گذاردسهامداران تأثير مي
چنين ضرري براي سهامداران صرفاً انعكاسي از رو  ازاين. شوديمميزان سوددهي آن منعكس 

                                                            
1. NO REFLECTIVE LOSS 

 ة خسارت بازتابي است در حوزةهاي حقوقي ملي كه اصل بر ممنوعيت مطالبكه برخلاف نظام ذكر است شايان. 2
گذاري در نظر گرفته علت وجود سبب دعواي مستقلي كه براي سهامداران براساس معاهدات سرمايه گذاري خارجي به سرمايه

 داوري ةهاي حقوق ملي و رويفت نظام ميان رهيازيادي چنين خساراتي معمولاً قابل مطالبه هستند و گسست ،شودمي
گذاري بين المللي   مطالعه بيشتر در خصوص دعاوي خسارت انعكاسي در داوري سرمايهبراي. دشوگذاري مشاهده مي سرمايه

 .265: 1400آبادي،   نريماني زمان وبهمئي: ك.ر
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نتيجة  مثال اگر مدير شركت در براي. شده از جانب شركت است اولية تحملخسارت 
 كه يدرصورتامانتداري به شركت ده ميليون تومان ضرر وارد آورد، وظيفة احتياطي و نقض  بي

زان خسارت وارده به هر سهامدار معادل هر سهامدار داراي ده درصد سهام شركت باشد، مي
يك ميليون تومان است و ارزش سهم سهامداران به نسبت زيان وارده به شركت كاهش پيدا 

، مجموع زيان وارده به سهامداران برابر با مذكورمطابق تعريف . )Lasa´k, 2017: 167(كند مي
دعوا زننده طرح  زيان شركت عليه شخصكه يدرصورتبنابراين . ضرر وارده به شركت است

گيرند كه گويي زياني  سهامداران در وضعيتي قرار مي،و خسارت به شركت پرداخت شودكند 
  . )Koh, 2016: 375( به آنها وارد نشده است

  
   ها شركتزيان بازتابي در حقوق ثانوية مفهوم  .2.1.2

ل و با واسطه تلقي شده عنوان يك ضرر مستق بهدر تعريف ثانوي از زيان بازتابي، چنين زياني 
 در نتيجه ، متعلق به سهامدار است1»ماهيت مالي سهام«علت  بهعبارتي سبب دعوا  به. است

 سبب ايجاد حقي مستقل براي ،كاهش ارزش سهام و سودآوري آن شدهسبب اقداماتي كه 
 در اين تعريف اهميت آنچه. ي مستقيم مطالبه خسارت شده استاسهامدار جهت طرح دعو

وارده به شركت و خسارت وارده به حقوق اولية سببيت بين خسارت رابطة  احراز ،دارد
 بازتابي الزاماً به معناي برابري آن با ضرر زيانمجموع  مطابق اين تعريف،. سهامداران است

 در مذكورپذيرش هريك از تعاريف . )Koh, 2016: 379(شده توسط شركت نيست  اولية تحمل
نخست، . ندكهايي را ايجاد ميو در عمل تفاوتندارد نظري جنبة اً  بازتابي صرفزيانخصوص 

 جداگانه نسبت به صورت بهآنكه در مفهوم ثانوي ضرر ميزان خسارت وارده به سهامداران بايد 
دوم، اگر . )Lee, 2007:550; Mitchell, 2004: 475–476( خسارات وارده به شركت تعيين شود

بايست از جانب سهامداران ميدعوا  پذيرفته شود، جهت طرح  بازتابيزيانمفهوم استاندارد 
 در مفهوم كه يدرحال ،از جانب شركت برآورده شوددعوا عدم طرح مانند  معيني يها شرط شيپ

  .از جانب سهامداران نيستدعوا  براي طرح ييها شرط شيپ بازتابي نيازي به چنين زيانثانوية 
  
  

                                                            
هاي كيد بر جنبهأ در ماهيت مشاركتي سهم ت.كار گرفته شده استبه» ماهيت مشاركتي سهم«در مقابل » ماهيت مالي سهام«. 1

 ةمشاركتي سهم نظير حق بر شركت در مديريت، حضور و رأي در مجامع، دريافت سود سهام و سهم پس از انحلال و تصفي
شركت است و از آنجا كه ضرر وارده به شركت اثري بر اين حقوق مشاركتي ندارد و سهامداران همچنان از اين حقوق 

 لايحة قانوني اصلاح قسمتي از 24با توجه به مادة . مطالبة خسارت را ندارند  با كاهش ارزش سهام حق رو  ازاين،برخوردارند
  و منافع ميزان مشاركت، تعهداتكنندة سرماية شركت سهامي است كه مشخصسهم قسمتي از  «1347قانون تجارت مصوب 

 . امري فراتر از صرف مشاركت مالك آن در شركت باشدرسد ماهيت سهمنظر مي ه، ب»صاحب سهم در شركت سهامي است
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   از مفاهيم مشابهها شركتحقوق  تمايز مفهوم زيان بازتابي در .2.2
  زيان از دست رفتن فرصت. 2.2.1

با . تواند براي صاحب آن داراي ارزش مالي باشدبخت يا فرصت دستيابي به يك منفعت مي
توان گفت كه عرف امروز از دست دادن فرصت را  مي،توجه به اينكه ضرر مفهومي عرفي دارد

 يك نوع ضرر مسلم ،جه كم و ضعيف نباشد آنكه جدي باشد و احتمال حصول نتيشرط به
گاهي اوقات . )90: 1397صفايي و رحيمي، ( توان آن را قابل جبران دانست ميرو ازاينو كند  ميتلقي 

اثر زيرا ممكن است فرصتي كه در ،  مصداق يك ضرر غيرمستقيم استرفته ازدستفرصت 
 بلكه بازتاب زياني باشد ،وي نباشدمستقيم عملكرد نتيجة  ،رودعمل زيانبار خوانده از بين مي

مانند صدمه زدن به تاجري كه فرصت شركت در ؛ كه در اثر عملكرد خوانده ايجاد شده است
در اين حالت زيان از دست  .)151: 1398 زماني و رضوان طلب،(شود يك مزايده مهم از او گرفته مي

 زيرا هر دو زيان در اثر عمل ،هاست شركترفتن فرصت بسيار مشابه با زيان بازتابي در حقوق 
ليكن زيان از دست رفتن . است بلكه بازتاب زيان وي اند،  نيامدهوجود بهمستقيم عامل زيان 

نخست، زيان بازتابي در .  متفاوت استها شركت در حقوق موردنظرفرصت با زيان بازتابي 
نتيجة ر كاهش ارزش سهام و سوددهي آن است نه كسب سود دبر  ناظر ها شركتحقوق 
 با توجه به شخصيت حقوقي مستقل شركت از ها شركت و دوم، در حقوق رفته ازدستفرصت 

رو هستيم كه بازتاب زيان وارده به يكي، ديگري را  هسهامداران، با دو شخصيت متمايز روب
 كه در اثر مواجهيمدست رفتن فرصت ما با يك شخص   در زيان ازكه يدرحال ،سازدمتأثر مي

پروندة  يك مذكورروشن شدن تفاوت منظور به.  فرصتي را از دست داده استعمل ديگري
در اين . شود بيان مي،استشده  داوري بورس و اوراق بهادر مطرح هيأتحقوقي كه در 

با اين خواسته كه خوانده با فروش كرد،  خواهان دادخواستي به طرفيت خوانده مطرح 1پرونده
 ،سبب ورود خسارت به وي شده است) فروش فضولي (بدون دستور سهام متعلق به خواهان

 داوري هيأت. زيرا خواهان فرصت فروش سهام در موقعيت اوج بازار را از دست داده است
 فروش سهام توسط خواهان منفعتي ةبا اين استدلال كه عدم فروش سهام و عدم احراز اراد

، دعوي دعوا اين 2.استرده ك حكم به رد دعواي خواهان صادر ، نيامده تا فوت شوددست به
فروش فضولي سهام و ( زيرا هر دو خسارت شود،نمي تلقي ها شركتزيان بازتابي در حقوق 

به يك شخص وارد آمده است و نه دو ) از دست رفتن فروش سهام در موقعيت اوج بازار
را توسط خواهان، خواسته دعوا طرح نحوة  بر اين افزونشخصيت حقوقي متمايز از يكديگر، 

                                                            
 .10/05/1394، مورخ 9411000027 ة دادنامة، شمار9400002 ةكلاس. 1
 .ده استش با استدلال مشابه دعواي خواهان رد 16/12/1395 مورخ 9511000087 ة دادنامةاي ديگر به شماردر پرونده. 2
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فروش، آن را ارادة به از دست دادن فرصت فروش در موقعيت اوج بازار تقليل و با عدم اثبات 
  .استكرده منتفي 
  
  النفع زيان ناشي از عدم.2.2.2

 داوري بورس و اوراق هيأتترين مفاهيمي كه در نظام حقوقي ايران و آراي يكي از نزديك
 زيان ناشي ،استشده هام و سودآوري آن مطرح بهادار با زيان بازتابي ناشي از كاهش ارزش س

 داوري بورس و اوراق بهادار نيز بعضاً آراي متفاوتي در اين خصوص هيأت. النفع استاز عدم
 خواهان دادخواستي به طرفيت مديران شركت 1اي  مثال در پروندهبراي. استكرده اصدار 

ن در انجام تكاليف قانوني در خوانده تحت عنوان پرداخت ضرر و زيان ناشي از قصور مديرا
  كه موجبيرواقعيغهاي مالي نشده و تصويب صورت استفادههاي عمومي حق تقدمعرضة 
عدم  اعلام بر علاوه داوري هيأت. استكرده  ، مطرحشدهدرصدي ارزش سهام وي  90كاهش

خسارت در مواردي كه سود مطالبة ، اضافه كرده است كه قصور و تقصير از جانب مديران
 يا قيمت سهام در حد انتظار سهامدار نيست، مستند قانوني ندارد نشدهموردنظر سهامدار محقق 

. داده استدعوا حكم به رد رو  ازاين، شود ميسببيت مستقيم و مسلم ديده نرابطة  گونه چيهو 
 موقع بهتأخير و عدم افشاي نتيجة  در ه است كهمدعي بود  خواهان2اي ديگردر پرونده
ريال 2000ريال به 11000 شركت متحمل ضرر و زيان شده و قيمت سهام وي از اطلاعات،

بررسي اثر عدم افشاي اطلاعات بر قيمت سهام براي  داوري پرونده را هيأت. تقليل يافته است
آنكه كارشناس اوليه اثر اين عوامل را از با . و خسارات احتمالي به كارشناسي ارجاع داده است

اطلاعات را علت ارائة  و كارشناس بعدي نيز تأخير در هبل تفكيك ندانستبنيادي قا متغيرهاي
، ليكن صرف ارجاع پرونده به كارشناسي خود دلالت بر اين موضوع ه استتامه تلقي نكرد

اطلاعات و كاهش ارزش ارائة سببيت بين تأخير در رابطة  در صورت احراز هيأتدارد از نظر 
 نيا در غير ،خص خوانده ملزم به پرداخت خسارت شودسهام، اين امكان فراهم است كه ش

  .شته است توجيهي براي ارجاع پرونده به كارشناسي وجود نداصورت
خسارت وارده به نتيجة در واقع، در . تر باشدبه نظر ديدگاه مندرج در رأي دوم صحيح

خاب متصور توان براي سهامداران دو حق انت، كاهش ارزش سهام سهامداران ميتبع بهشركت و 
 سهم تا زمان جبران خسارت وارده داشتن نگهدوم، ؛ نخست، فروش سهام به قيمت نازل؛ شد

و شده النفع مطرح در فقه اماميه چنين بحثي ذيل عدم. به شركت و احياناً افزايش قيمت سهام
 قول مشهور ،در موردي كه شخصي مانع فروش مال ديگري شده و بهاي مال تنزل كرده است

                                                            
 .24/09/1395 مورخ 9511000056 ة دادنامة، شمار9400083 ةكلاس. 1
 17/06/1395 مورخ 951100040 ة دادنامة، شمار9300042 ةكلاس. 2
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البته برخي فقها . )100: 1397صفايي و رحيمي، (بر عدم ضمان است ) فروض خاصيبه استثنا(فقها 
ق، 1410طباطبائي، (اند لاضرر و تسبيب قائل به ضمان شدهقاعدة مانند صاحب رياض با استناد به 

رسد كه فروش سهام با قيمت نازل يا عدم امكان انتقال سهام از جانب  مينظر به. )256: 12ج
كه طور همان زيرا نخست، ،ضرر تلقي شود) اصطلاح فريز شدن سهامدر (مداران سها

  انتقال سهام يك حق غيرمالي براي سهامداران است،اندنويسندگان حقوق تجارت بيان داشته
قانون مسئوليت مدني  1مادة با توجه به رو  ، ازاين)301: 1393 ؛ صقري،93: 2، جب1392اسكيني، (

در واقع چون براساس ويژگي انحصاري بودن .  اين حق قابل جبران استاي بههرگونه لطمه
تواند هرگونه تصرفي را كه مايل است در مال خود بكند و تمام مردم حق مالكيت، مالك مي

 ايجاد مانع براي استفاده از آن حق، نقض )101: 1398كاتوزيان، (مكلف به رعايت اين حق هستند 
: 1390باديني، (كند  تمام خسارات ناشي از عمل خود را جبران  بايدكننده نقضو است آن حق 

دوم، كاهش ارزش سهام با موردي كه شخصي مانع فروش مال ديگري شده و بهاي مال . )75
در موردي كه . تنزل پيدا كرده و قول مشهور فقها در رابطه با آن عدم ضمان است، تفاوت دارد

بلكه شود،  نمي رفتار سبب كاهش بهاي مال  صرف اين،شخصي مانع فروش مال ديگري شده
اين در حالي است كه در فرض ، تنزل قيمت، سبب ايجاد ضرر استنتيجة تنزل بهاي مال در 

در واقع در فرض . مورد بحث كاهش ارزش سهام خود منبعث از رفتار شخص ثالث است
اين . ه وجود داردزنند بين كاهش ارزش سهام و رفتار زيانتري سببيت عرفي قويرابطة اخير 

 كه بين نداردشود كه مطابق دكترين حقوقي ضرورتي وجود تقويت ميحيث استدلال از آن 
سببيت عرفي رابطة  بلكه معيار ،اي وجود نداشته باشد واسطهگونه چيهفعل زيانبار و خسارت 

 فراتر توان يمحتي  . محقق استبه نظره در فرض مورد بحث  ك)91: 1397صفايي و رحيمي، ( است
 وقتي همراه با تقصير و براي مدت ژهيو به ايجاد مانع در اعمال حق رفت و استدلال كرد كه

دليل نوسانات بازار  بهزيان ناشي از كاهش ارزش سهم را مطالبة قابل توجهي است، نبايد امكان 
  .نددا يم مانع را سبب ايراد ضرر ةجادكننديا زيرا عرف در چنين فرضي رفتار ،از بين ببرد

  
   انگلستانهاي شركت زيان بازتابي در حقوق .3

 نتيجة انگلستان در رابطه با زيان بازتابي ناشي از كاهش ارزش سهام در هاي شركتحقوق 
اي  بازتابي را پذيرفته است كه به وضع قاعدهزيانخسارت وارده به شركت مفهوم استاندارد 

قاعدة گيري شكلنحوة در ادامه به . تاسمنجر شده » عدم وجود زيان بازتابي«تحت عنوان 
  .هاي انگلستان و مباني وضع آن پرداخته خواهد شد توسط دادگاهمذكور
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  و مباني آن»  بازتابيزيانعدم وجود «قاعدة  .3.1
پروندة منبعث از »  بازتابيزيانعدم وجود «قاعدة  انگلستان هاي شركتدر نظام حقوق 

ران شركت بخشي از اموال شركت را به مبلغي كمتر از در اين پرونده مدي. است 1پرودنشال
سپس از طريق اظهارات متقلبانه در مجمع عمومي شركت رضايت . قيمت واقعي آن فروختند

عنوان سهامدار اقليت اقدام به  بهپرودنشال . كردندسهامداران را در خصوص اين معامله جلب 
ي شخصي نيز به نام خود ايك دعو مذكوردعواي سپس به موازات . كرد 2طرح دعواي مشتق

دادگاه . كردجبران خسارت ناشي از كاهش ارزش سهام مطرح خواستة عليه مدير خاطي با 
كه ضرر ناشي از كاهش ارزش سهام پرودنشال قابل طرح و پيگيري كرد تجديدنظر اظهار 

هش تنها ضرر او از طريق شركت و كا. سهامدار متحمل هيچ ضرري نشده است«نيست، زيرا 
سهامدار صرفاً حق مشاركت . استدارايي خالص شركت است كه سه درصد آن متعلق به وي 

 مستقيم تحت صورت به دارد و حق مشاركت سهامداران آن رادر امور شركت مطابق اساسنامه 
در اين . »بر اين، سهامدار كماكان تمام سهام متعلق به خود را دارد علاوه. تأثير قرار نگرفته است

نخست، علت ؛  استشده  گرفتهاوليه فرض بالقوة  براساس دو امر مذكورقاعدة ه مبناي پروند
 ،است بازتابي آن است كه شركت خواهان صالح براي طرح دعوزيانعدم وجود قاعدة وضع 
 شكل 3فاس عليه هارباتلپروندة اي است كه در  و قاعدهها شركتمنبعث از حقوق رو  ازاين

4گرفته است
)Mukwiri, 2005: 304( از جانب سهامداران دعوا  در صورت پذيرش طرح ،دوم؛

گزارة بنابراين، مطابق دو . گيردمي صورت يهمپوشان بين ادعاي شركت و سهامداران نوعي به
 بازتابي آن است كه طرح دعوي سهامداران سبب جبران زيانفوق مبناي قاعده عدم وجود 

از دعوا  طرح ها شركتخي ملاحظات حقوق دليل بر بر اين به افزونمضاعف ضرر بوده و 
  .)Lin, 2007: 537( استاز جانب سهامداران دعوا جانب شركت مقدم بر طرح 

شفافيت موضوع سه منظور  بهلرد بينگهام  5جانسون پروندة ديگري تحت عنوان پروندة در 
وارد نقض وظيفه صرفاً به شركت نتيجة  نخست، ضرري كه در كرد؛بندي دسته ضرر را طبقه

دعوا توانند طرح  بازتابي نميزيان عدم وجود ةدليل قاعد بهدر اينجا سهامداران . آمده است

                                                            
1. Prudential Assurance Co Ltd v Newman Industries Ltd (No 2) [1982] Ch 204. 

دهد كه زه ميبه سهامداران اجا) كند  مياي زيان بازتابي كه سهامدار به نام و حساب خود طرح دعوابرخلاف دعو(اين دعوا . 2
 و در  صورت محكوميت مدير به جبران، خسارت به حساب صندوق شركت كنند ا به نام شركت عليه مدير خاطي طرح دعو

 ).2006هاي تجارتي انگلستان مصوب   قانون شركت260- 264مواد () Armour, 2019 : 412(د شوواريز 
3. Foss v Harbottle (1843) 2 Hare 461 

، با توجه به تفكيك شخصيت حقوقي شركت از سهامداران آن، چنانچه خسارتي از طرف مديران و ديگران در اين پرونده. 4
 .د و سهامداران چنين حقي ندارندكن ا دعوةتواند جهت جبران خسارت وارده اقام صرفاً شركت مي،به شركت وارد شود

5. Johnson v Gore Wood & Co (No 1) [2002] 2 AC 1, [2001] All ER 481 
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در اين صورت . كند دعوا نمي اما طرح ،كه شركت متحمل ضرر شده است زماني دوم، ؛1كنند
كه شركت و  زماني؛ سوم، دعوا كنندتوانند طرح  بازتابي ميزيانسهامداران براي جبران 

، در اين حالت هر دو شوندميهاي مستقل  نقضةليوس بهان متحمل ضررهاي مستقل سهامدار
خسارت ناشي از تقصير مطالبة  جانسون براي مذكورپروندة در . دعوا كنندتوانند طرح مي

. كرددعوا  ةاقامتواني شركت در پرداخت مستمري بازنشستگي وي  نا شركت ونمايندگان
ي مستقيم از جانب سهامداران به دور اونده آن بود كه طرح دعو در اين پر2استدلال لرد ميليت

كه داراي سازوكار مشخصي براي توزيع دارايي شود  منجر مي ها شركتزدن مقررات حقوق 
 ,Hardman(است ) چه در زمان حيات از طريق تقسيم سود و چه در زمان انحلال(شركت 

  .شدي جانسون رد ادعورو  ؛ ازاين)2021:5
  

  » بازتابيزيانعدم وجود «قاعدة ثناي  است.3.2
 بازتابي در نظام حقوقي انگلستان زيانعدم وجود قاعدة  پرونده در خصوص استثناي ترين مهم

وي پس از . در اين پرونده جايلز سهامدار و مدير سابق شركت بود. است 3جايلزپروندة 
 يك ، آورده بوددست بهير عنوان مد بهاي كه خروج از شركت با استفاده از اطلاعات محرمانه

اين اقدام شركت در وضعيت مالي وخيمي نتيجة در . كرد رقيب براي شركت ايجاد وكار كسب
دعوا عليه شخص خاطي نبود و از طرح دعوا قرار گرفت و قادر به تأمين مالي براي طرح 

 زياندادگاه بدوي ادعاي سهامداران براي جبران خسارت وارده به خود را . منصرف شد
با وجود اين، دادگاه . كردتلقي و حكم به بي حقي آنها صادر ) در مفهوم استاندارد آن( بازتابي

عليه شخص خاطي دعوا تجديدنظر با اين استدلال كه انكار حق سهامدار براي طرح 
پري عليه «پروندة  استدلال مشابهي در 4.را پذيرفتدعوا  امكان طرح اين ،است» غيرعادلانه«

در اين پرونده مدير شركت طي قراردادي ملك متعلق به خود را براي .  گرفته شدكار به 5»دي

                                                            
با اين حال استدلال فوق توسط . زننده را دارند ي مشتق عليه شخص زيانادر اين حالت سهامداران صرفاً حق طرح دعو. 1

اند كه صرف اين امر دهكرايشان استدلال . ه استشد كريستنسن عليه اسكات نقد ةقاضي دادگاه تجديدنظر نيوزلند در پروند
 آن نقض هرگونه ورود ةشود كه نتوان در نتيج مانع از اين نمي، وارد آمده باشد يك نقض خسارتي به شركتةكه در نتيج

چنين زياني صرفاً ناشي از نقض وظيفه در قبال شركت نيست، بلكه ناشي از نقض وظيفه در . ضرر به سهامداران را نفي كرد
 .Christensen v Scott [1996] 1 NZLR 273 (CA) 280 است قبال سهامداران نيز 

2. Lord Millett. 
3. [2002] EWCA Civ 1428; [2003] Ch 618 

در اين .  محدود كردچشمگيري استثناي فوق را به ميزان ةدامن) گاردنر عليه پاركر( ديگري ةدادگاه تجديدنظر در پروند. 4
 عدم ةثنا بر قاعد دليلي بر اعمال استكرد،ده يا با شخص خاطي مصالحه شپرونده استدلال شد صرف اينكه شركت ورشكسته 

 را به اثبات برساند ا سببيت بين فعل خاطي و ناتواني شركت در طرح دعوةوجود ضرر بازتابي نيست و سهامدار بايد رابط
Gardner v Parker [2004] EWCA Civ 781; [2005] BCC 46 [47].. 

5. Perry v. Day [2005] BCC 375 
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 بخشي از ملك در ،در نتيجه اشتباهي كه در قرارداد صورت گرفته بود. كردشركت خريداري 
براساس يك قرارداد صلح مجزا قسمت اضافي با پرداخت ثمن بيشتر به . قرارداد قيد نشده بود

 ،و شركت منعقد شده بود) مدير(اين قرارداد صلح كه بين فروشنده مطابق . شدشركت منتقل 
دادگاه چنين توافقي را نقض . شدسلب ) مدير(عليه فروشنده دعوا حق شركت براي طرح 

امانتداري مدير در قبال شركت و نقض تعهدات قراردادي وي تحت توافق سهامداران با وظيفة 
زيرا انعقاد قرارداد شد، جبران خسارت به سهامداران در نتيجه خوانده ملزم به . يكديگر دانست
عبارتي در اين موارد كه حق  به. بوده است) مدير(دعوا اقدام اشتباه خوانده نتيجة صلح تا حدي 

عنوان   سهامداران نه به،استشده زننده محدود  زيانعليه شخص دعوا شركت براي طرح 
. دعوا كنندتوانند عليه شخص خاطي طرح ميعنوان خواهان مستقل  به بلكه ، شركتمقام قائم

در اين پرونده يك شركت هلدينگ براي تهيه و نصب برخي .  بود1فرض سوم پرونده فيشر
تجهيزات .  خود با شركت خوانده قرارداد منعقد كردةرمجموعيز هاي شركتتجهيزات در محل 
ت هلدينگ اين حق را شرك. منجر شد تابعه هاي شركتبه خسارت به مسئله معيوب بود و اين 

 تابعه هاي شركتهايي كه در واقع بازتابي از خسارات وارده به داشت كه براي جبران خسارت
 دعوايي عليه طرف قرارداد مطرح گونه چيه تابعه هاي شركتزيرا كند، خسارت مطالبة  ،بود

  2.بودندنكرده 
هش ارزش سهام قضايي انگلستان خسارات ناشي از كاروية ، شد بررسي آنچهنظر به 

 بازتابي در مفهوم زيانزيان وارده به شركت را يك نتيجة سهامداران، كاهش سود شركت در 
مطالبة  خسارات عدم قابليت گونه نيااوليه در خصوص قاعدة كه كنند  مياستاندارد آن تلقي 

رفتار خوانده قادر به طرح نتيجة  استثنا در موردي كه شركت در صورت بهليكن . آنهاست
دعوي براي مطالبه خسارت خود نيست و همچنين زماني كه شركت از طرح دعوي عليه 

 اين حق براي سهامداران پذيرفته شده است كه شخصاً به ،دنك يمزننده استنكاف  زيانشخص 
محدود دامنة  مذكور ذكر است كه استثناهاي شايان. زننده بپردازندعليه شخص زياندعوا طرح 

سببيت بين فعل خاطي و رابطة  مثال در استثناي اول سهامدار بايد براي. و مضيقي دارند
امري كه در برخي ؛ )Saunders, 2004: 535(را به اثبات برساند دعوا ناتواني شركت در طرح 

                                                            
1. Fischer (George) (Great Britain) Ltd v Multi ConstructionLtd 

 عنوان سهامدار شركت فرعي مسئوليت مادر با اينكه شخصيت حقوقي جداگانه داشته و به شركتطوركه  در واقع همان. 2
، فرض عكس )95: 1398زاده،  جنيدي و سليمان(تواند در شرايطي خاص مسئوليت نامحدود داشته باشد مياما محدود دارد، 

 .مند شود هاي فرعي از حقوقي بهره رخي موارد ممكن است نسبت به شركتآن نيز صادق است و در ب
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زيان بازتابي از مطالبة ي ابنابراين در عمل امكان طرح دعو. مواقع بسيار سخت و دشوار است
  1. انگلستان بسيار محدود و مضيق استجانب سهامداران در نظام حقوقي

  
   ايرانهاي شركت زيان بازتابي در حقوق .4

عنوان موانع پذيرش زيان  به ها شركتدر اين گفتار طي دو بند مستقل دو موضوع كه در حقوق 
 اصل  همچنين يعني حقوق بستانكاران و استقلال دارايي شركت و،شوندبازتابي تلقي مي

آيا شود تا مشخص شد  تجارتي ايران بررسي خواهد هاي شركتق مديريت متمركز در حقو
 ها شركت حقوق ةهايي در پذيرش زيان بازتابي در حوزعنوان محدوديت بهتوانند اين موارد مي

  تلقي شوند يا خير؟
  

   منافع بستانكاران و استقلال دارايي شركت.4.1
 بازتابي از جانب زياني اهايي كه در خصوص عدم امكان طرح دعو استدلالترين مهماز 

نفعان شركت  بحث مربوط به حمايت از منافع بستانكاران و ساير ذيشده، سهامداران مطرح 
از جانب شركت از آنجا كه بستانكاران دعوا  در صورت طرح .)de Jong, 2013: 100(است 

، هستند) شوند عنوان بستانكار دست آخر تلقي مي بهكه (داراي حق تقدم نسبت به سهامداران 
دعوا  شخصي طرح صورت به اگر سهامداران كه يدرحال. شوندمي از اين امر منتفع رو ازاين

شود ميعملاً دارايي شركت به ضرر بستانكاران و ساير سهامداران از شركت خارج كنند، 
)Davies, 2008: 625( .ند كه صرفاً شركت مجاز به طرح كبنابراين، اصل ثبات سرمايه حكم مي

 گونه نياتوان  در واقع مي .)de Jong, 2013: 101( سهامدار باشد يجا بهي جبران خسارت اودع
 هر رو ازايناند و خلاصه كرد كه استفاده از دارايي شركت براي اهداف تجارتي محدود شده

بايستي در شركت باقي برابر با ميزان مبلغي است كه ميكنند، غرامتي كه سهامداران دريافت 
 ,De Wulf(ستين سهامدار داراي چنين حقي مبني بر توزيع دارايي شركت به نفع خود بماند و

2010: 1551(.  
.  تجارتي ايران نيز مشهود استهاي شركتاين موضوع در آراي برخي نويسندگان حقوق 

شركت تضمين انحصاري پرداخت طلب بستانكاران است و دارايي شركت سرماية در واقع 
 ،الف١٣٩٢اسکينی، (تواند متوقع باشد كه طلبش از آن پرداخت شود بكار ميتنها مالي است كه طل

كه مبلغ (اي ثابت اساسنامهسرماية محدود كردن حقوق بستانكاران به بر اين  افزون. )۶٢: ١ج

                                                            
هاي آن كشور مفهومي بسيار مضيق از ضرر دليل آنكه دادگاه شايان ذكر است كه برخي نويسندگان نظام حقوقي انگلستان به. 1

 Mitchell, 2004:457(اند داخته به انتقاد از اين موضوع پر،اند خسارت وارده به شركت را پذيرفتهسهامداران در نتيجة

Sterling, 1987: 471;(. 
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تأمين نسبت به تمام دارايي نيز صحيح نيست و بستانكاران حق درخواست ) ستينزيادي 
 نظر به. )139: 1393صقري، (را دارند   باشدنشدهت شركت وارد ثابسرماية شركت ولو آنكه در 

تضمين حقوق براي  ايرسد در اين موضوع كه سرمايه ثابت و دارايي شركت وسيلهمي
از جانب دعوا طرح براي  ليكن اين امر مانعي ، وجود داردنظر اتفاق ،استبستانكاران 

خسارت وارده به شركت يك ضرر نتيجة  زيرا ضرر وارده به سهامداران در ،سهامداران نيست
تنافي  نه يك ضرر شركتي صرف و با حقوق بستانكاران شركت ،شخصي و قابل جبران است

 اين است كه شركت تا چه ،گذارددر واقع، آنچه بر منافع و دارايي بستانكاران تأثير مي .ندارد
سهامدار كه در واقع ضرر ي انه دعوكند،  ميزننده پيگيري ي خود را عليه شخص زياناحد دعو

البته در عمل ممكن است شرايطي فرض . )Koh, 2011: 863(است كرده شخصي خود را مطالبه 
و آن زماني است كه دارايي شود كه بين منافع بستانكاران و سهامداران تعارض ايجاد شود 

ران  دارايي محدودي براي جبزننده انيزهايش كمبود داشته و شخص  شركت نسبت به بدهي
از جانب سهامداران منابع كافي براي پرداخت خسارت دعوا خسارت داشته باشد و با طرح 

توان قائل به تقدم شركت در وصول وارده به شركت را نداشته باشد كه در اين مورد خاص مي
  1.مطالبات بود

  
   بازتابي و اصل مديريت متمركززيان .4.2
است  تصميم مديران تظاهر اراده و تصميم شركتاراده و . مديران استعهدة  شركت بر ةادار

سهامدار بايد به ساختار حاكميتي شركت و اصل مديريت متمركز از . )140: 1395باقري و ندوشن، (
 سهامداري كه منافع خود را به شركت رو ازاين. )Davies, 2008: 625( باشد بنديپاجانب مديران 

رنوشت شركت شريك بداند و تبعيت منافع خود از  بايد خود را در س،سپاردمديره مي هيأتو 
مطابق اصل صلاحديد تجاري نيز تصميم بر اين  افزون. )Koh, 2016: 22(منافع شركت را بپذيرد 

سازد كه با اين اعمال مديريتي آنها را قادر ميحوزة نيت مديران در متعارف، معقول و با حسن
اقامة  از ،ين منافع را براي شركت در پي دارددر برخي موارد بهتردعوا  ةمنطق كه عدم اقام

                                                            
صرفاً زماني قائل به مسئوليت براي مديران و همخواني دارد، زيرا  1347 اصلاحي ة لايح143 ة با فرض ماداين استدلال. 1

ل از انحلال شركت و در واقع، تا قب. ده كه دارايي شركت كفاف ديون شركت در مقابل بستانكاران را نداشته باشدشمديرعامل 
 مديره و مديرعامل هيأتتوانند عليه  و نميرندعدم قدرت شركت به پرداخت ديون، بستانكاران حقي بر اموال شركت ندا

گونه تضادي بين منافع   هيچ،دهد در جايي كه شركت توان پرداخت بدهي را داردبر اين نشان مي علاوه. ندكن اطرح دعو
تواند  حمايت از منافع بستانكاران نميةي سهامدار به بهانا محدود كردن حق طرح دعورو  ازاين،سهامدار و بستانكار نيست

اند كه  قائل به آن شده1347 اصلاحي ة لايح143 ةشده براساس ماد ي مطرحا دعوخصوصبرخي نويسندگان در . صحيح باشد
چنين برداشتي از حيث مقررات ). 213: 2 ج،1392اسكيني، (شده بايد به صندوق شركت واريز گردد  ي مطرحاحاصل دعو

 ! دادرسي بايد محدود به طرفين باشد محل تأمل استةآيين دادرسي مدني و اينكه نتيج
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 مثال ممكن براي. )107: 1393، ديگرانعيسي تفرشي و (كنند  نظر صرفزننده  عليه شخص زياندعوا 
در صورت طرح كند زننده بخش بزرگي از درآمد شركت را تأمين و اعلام  زياناست شخص 

د را با شركت قطع و به شركت  جبران خسارت از جانب شركت و سهامداران روابط خوادعو
 به اين موضوع و امكان طرح يتوجه يب رو  ازاين.de Jong, 2013: 101)(كند ميديگري مراجعه 

  . از جانب سهامداران ممكن است منافع شركت را به خطر اندازددعوا 
 زنندهعليه شخص زياندعوا بر اين هرگاه به سببي از اسباب مديران اقدام به طرح  علاوه

همواره اين حق براي سهامداران در دسترس است كه به نام و از طرف نكنند، ) مدير خاطي(
و شود و حاصل جبران خسارت نيز به صندوق شركت واريز دعوا كند شركت اقدام به طرح 

 مذكوري مستقل براي سهامداران ممكن است در تعارض با رژيم قانوني ادعواقامة امكان 
از جانب دعوا طرح براي تواند مانعي  نيز نميمذكورهاي دلالرسد است مينظر به. باشد

توان گفت كه  ميي مشتقادر خصوص دعو. رت آنها باشدسهامداران براي جبران خسا
سهامدار در اينجا داراي دو حق مستقل است، حق ناشي از خسارت وارده به حقوق مالي و 

امكان . ر دارايي خالص شركت دارددليل نفع نسبي كه د بهغيرمالي خود و حق وي در شركت 
 زيرا احترام به مديريت متمركز ،برآورده كردن حق اخير استبراي ي مشتق صرفاً اطرح دعو

 صرفاً مديران بتوانند از جانب ، كه هرگاه به شركت خسارتي وارد آمددكن يمشركت ايجاب 
ي غيرمستقيم اقدام به دعوان بتوانند اسهامدارنكنند، و اگر چنين اقدامي دعوا كنند شركت طرح 

ي مشتق سازوكاري است براي جبران خسارت ادعورو  ازاين. زننده كنند عليه شخص زيان
ي سهامداران براي جبران ا محدوديتي براي طرح دعوآن راتوان وارده به شركت و نمي

 احترام به استقلال و مديريت متمركز شركت خود همچنين 1.خسارت وارده به خود دانست
 و حقوق و تعهدات سهامداران استلزم به رسميت شناختن جدايي سهامداران از شركت مست

كه ( اگر سهامدار داراي يك حق مستقل قابل جبران باشد رو ازاين. ندكر ا از شركت متمايز مي
از جانب وي ممكن است به ضرر دعوا  اين واقعيت كه طرح ،) استگونه نيااستدلال شد 
توانيم از اصل ما زماني مي. شود مانعي در جهت احقاق حق وي تواند نمي،شركت باشد

استقلال شركت و مديريت متمركز سخن بگوييم كه ابزار حقوقي مناسب براي تضمين حقوق 
 مثال در نظام حقوقي انگلستان هرگاه از براي. شخصي سهامدار را در اختيار داشته باشيم

همة نسبت به منافع يك سهامدار خاص يا  گونه ضيتبع مديره شركت يك رفتار هيأتجانب 
وجود دارد كاهش قيمت ) ان( اين امكان براي سهامدار، عام صورت گيردصورت بهسهامداران 

نشده  كه گويي خسارتي به وي وارد يا گونه بهكند، سهام خود را از شخص خاطي مطالبه 
                                                            

 ةجبران كلي«ي مشتق را صرفاً ابزاري براي ا كه دعو1347 اصلاحي ة لايح276 ةاين استدلال با توجه به قسمت اول ماد. 1
 .دشوتقويت مياست، كرده تلقي » شركتخسارات وارده به 
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امداران وجود دارد  براي سهاجراها ضمانتطيف متنوعي از . )Dignam & Lowry, 2014( است
ن به خريد اد، الزام متخلفشوترين دستوري كه از جانب دادگاه صادر ميكه در عمل متداول

است ) زيآم ضيتبعمعمولاً قيمت قبل از ورود ضرر يا رفتار (سهام سهامداران به قيمت منصفانه 
)Lowry & Reisberg, 2012: 360( .اكم بر حقوق اجراهايي در نظام ح چنين ضمانتكه يدرحال

پاسبان و (در دسترس نيست ) موجودروية  مطابق كم دست( ايران براي سهامداران هاي شركت
 حتي بر فرض پذيرش استقلال شركت و مديريت مذكورفارغ از تمام موارد . )105: 1398، ديگران

عنوان مانعي در جهت اعمال حق سهامداران براي جبران خسارت وارده به خود،  بهمتمركز 
تواند با توسل به  ديگر شركت نمي، سهامدار شركت سهم خود را فروخته باشدكه يرصورتد

زيرا سهامداري كه تصميم به شود، از جانب سهامداران دعوا  مانع از طرح مذكوراستدلال 
كند  مينظر صرفگيرد، از قصد خود براي التزام به ترتيبات قانوني شركت خروج از شركت مي

  .ي مستقل را براي وي به رسميت بشناسيما حق طرح دعوو در اينجا بايد
  

  زيان بازتابي سهامدارانمطالبة ي ا چارچوب حقوقي دعو.4.3
خسارت لزوماً تمامي هاي اقتصادي قبول قابليت جبران ممكن است استدلال شود مطابق تحليل

ه جامعه وارد آورده زننده بيش از خسارتي كه ب زيان و اگر )80: 1384بابايي، (امر مطلوبي نيست 
 كه فراتر از حد يردگ  شيپكه احتياط بيشتري در كند مي نامبرده را مجاب ،مسئول تلقي شود

زيان مطالبة بر اين، امكان  علاوه .)175: 1398اميني و دريايي، ( استناكارامد مطلوب اجتماعي بوده و 
 در مواردي كه شخص ژهيو به–شود بازتابي سبب طرح دعاوي متعدد از جانب سهامداران مي

 به تحميل تواند يم كه اين خود -كندميخاطي مدير باشد عملاً اداره شركت را مختل 
   .منجر شودهاي زيادي به نظام قضايي هزينه

 راهكار، ذكر يك نكته ضروري است و ةاز ارائپيش ، مذكوردر راستاي توجه به ملاحظات 
دعوا ه شركت و زيان بازتابي به سهامداران و طرح آن اينكه بسياري از مواردي كه به خسارت ب

است، مطابق قانون بورس و اوراق منجر شده  داوري بورس و اوراق بهادار هيأتدر دادگاه يا 
- 11بخش  (1347اصلاحي لايحة و ) هاجرائم و مجازات- فصل ششم( 1384 مصوب بهادار

 تحليل اقتصادي نيز جبران آن  حتي از منظررو ، ازاينشده است انگاري جرم) مقررات جزائي
وهلة اول به خسارت اجتماعي و در وهلة  زيرا عدم جبران در ،مورد پذيرش قرار گيردبايد 

هاي هاي خود يعني بازدارندگي و حفظ ارزشثاني دور شدن مسئوليت مدني از يكي از هدف
 اما در خصوص ايراد دعاوي .)80: 1384؛ بابايي، 186: 1398اميني و دريايي، (خواهد شد منجر اجتماعي 

زننده از يك گونه عليه زياندعوا متعدد راهكار قابل ارائه آن است كه شركت در مورد طرح 
شركت بايد زمان كافي براي بررسي موقعيت مديرة  هيأتدر واقع، . اولويت برخوردار باشد
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. ه باشدعليه شخص متخلف را داشتدعوا قانوني خود و تصميم در مورد انصراف يا طرح 
اي از  شركت در جريان است، اگر سهامداران مجموعهيريگ ميتصم هنوز فرايندهاي كه يدرحال

اي بيهوده و ، ممكن است چنين دعاويكننددعاوي را عليه همان شخص متخلف مطرح 
شركت را در ارادة از طرفي، مديران شركت نيز بايد در مدت معقول و متعارف . باشدناكارامد 

زننده اعلام دارند، در صورت عدم تمايل عليه شخص زياندعوا ا عدم طرح خصوص طرح ي
توان از  كه ميمذكور سازوكار 1.نددعوا آزاداز جانب شركت، سهامداران در طرح دعوا به طرح 

بدون آنكه مطابق ، نخست. است واجد آثار مثبتي ، نيز نام برد2»اولويتقاعدة «آن تحت عنوان 
ي يرا محدود به موارد استثنادعوا حقوق سهامداران براي طرح »  بازتابيزيانعدم وجود «قاعدة 
 مانع طرح وارد ذگ ميشركت احترام مديرة  هيأت، به نظم داخلي شركت و تصميمات كند
در مواردي كه شركت ،  دوم؛3شودمي همزمان صورت بهي موازي شركت و سهامداران ادعو

اطي نيز منابع محدودي جهت جبران  و شخص خاستورشكسته يا در شرف ورشكستگي 
كه بين بستانكاران را دهد و از اين طريق تضاد منافعي  اولويت را به شركت مي،خسارت دارد
 در اين مورد خاص از منافع بستانكاران نوعي بهو كند  ميمرتفع ، آيد ميوجود بهو سهامداران 

دعوا ، شركت از اولويت طرح دهش مطرحقاعدة مطابق ،  سوم؛4آوردعمل مي بهحمايت كافي را 
رو  ازايناز جانب سهامداران كماكان باقي است، دعوا  تهديد طرح كه يدرحال ،برخوردار است

 زيرا بپردازد، كامل طور بهكه خسارت خود را شود ممكن است سبب اين انگيزه در متخلف 
 و پردازدنزننده خسارت واقعي به شركت را  زيانتوجيه اين موضوع سخت است كه شخص 

طبيعتاً شخص خوانده . رو ببيند همتعاقباً خود را با تعداد بسيار زيادي از دعاوي سهامداران روب
با ايجاد ، چهارم؛ شود وفصل حل) شركت(يك بار و با يك طرف دعوا دهد كه ترجيح مي

شود،  ميكمرنگاولويت براي شركت، ايراد امكان طرح دعاوي متعدد از جانب سهامداران 

                                                            
ي مشـتق، دعوا قبل از اقامة ديباسهامدار  كايآمرحقوق  مثال در براي. شودمشابه چنين رويكردي در دعاوي مشتق ديده مي. 1

 ، باشندكرده يخـوددار يو ةت خواسـتي، از اجابرموجهيغ ـليدلا باشد و آنان به كرده درخواست رهيمد أتيهطرح آن را از 
 ).110: 1394طهماسبي، ( نخواهد داشت يدادخواهق والا سهامدار ح

بلكه ابزاري است در . يست حقوق شركت بر حقوق سهامداران نةبه معناي غلب»  اولويتةقاعد« ذكر است كه در اينجا شايان. 2
نيز براي صورت غيرمستقيم مزايايي   ضرر بازتابي كه البته بهةخدمت كارايي بيشتر دعاوي مستقيم سهامداران براي مطالب

 .شركت و بستانكاران دارد
ده عدم شي مستقيم سهامداران مطرح اترين ايراداتي كه در خصوص امكان طرح دعو د يكي از مهمشطور كه اشاره  همان. 3

 ).(Koh, 2016: 22 مراتبي شركت و احترام به مديريت متمركز شركت است رعايت نظم سلسله
 –، مطالبات شركت )شده طور خاص فرض مطرح و به(كند كه در ورشكستگي وشن مير»  اولويتةقاعد«در واقع، در اينجا . 4

.  بر مطالبات شخصي سهامداران اولويت دارد–كه بخشي از مجموعه دارايي موجود براي برآوردن مطالبات بستانكاران است 
 آنها مشروط و منوط به ةسرماي كه بازگشت استنحوي  گذاري سهامداران به  است كه در حقيقت نوع سرمايهسبب اين بدان

 ).59: 1395طوسي، (ماند جا مي  طلبكاران بهةوجود باقيمانده يا ماتركي است كه پس از پرداخت مطالبات كلي
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از جانب شركت و جبران خسارت، منطقي است كه سهامداري كه ارزش دعوا ا با طرح زير
ترميم يافته تمايل چنداني به طرح  جبران خسارت شركت تا حد مطلوبينتيجة سهام وي در 

 صرفاً سهامداراني باقي رو ازاين ،نداشته باشد)  استيراقتصاديغكه داراي هزينه و (دعوا 
م عمده در شركت هستند، در اين صورت طرح دعوي از جانب آنها مانند كه داراي سهامي

  .آورد  نميوجود بهتوجهي از حيث تعدد دعاوي در دادگستري شايان مشكل 
  

  نتيجه. 5
از جمله ( شركت يشركازيان وارده به شركت خساراتي نيز به نتيجةقابل تصور است كه در 

در نظام . وارد آيد)  و غيرماليكاهش ارزش سهام، كاهش سود شركت و ساير حقوق مالي
نند كه ك بازتابي در مفهوم استاندارد آن تلقي مي را يك زيانمذكورحقوقي انگلستان خسارات 

 استثنا صورت بهليكن .  خسارات عدم قابليت مطالبه آنهاستگونه نيااوليه در خصوص قاعدة 
خسارت مطالبة براي دعوا زننده قادر به طرح  زيانرفتار شخص نتيجة در موردي كه شركت در 

 حق طرح ،باشدشده كه سهامدار متحمل ضرري متمايز از ضرر شركت  زمانيخود نيست يا 
در نظام حقوقي ايران در خصوص قابليت . ي مستقل براي سهامداران پذيرفته شده استادعو

در  با اين حال،. جبران چنين خساراتي از حيث مقررات مسئوليت مدني ترديدهايي وجود دارد
اين مقاله استدلال شد كه چنين زياني قابليت جبران را دارد، زيرا از يك سو با بررسي شرايط 
ضرر قابل جبران در نظام مسئوليت مدني ايران ضرر ناشي از كاهش ارزش سهام و سود قابل 

 و هرگونه اعمال محدوديت در اين استتقسيم يك ضرر شخصي و مستقل براي سهامداران 
 بايد تمام خسارات ناشي از عمل خود را جبران زننده زيانو است ق سهامداران زمينه نقض ح

 در حمايت نوعي بهو از سوي ديگر اموري نظير استقلال دارايي شركت و ثبات سرمايه كه كند 
توانند  تجارتي نميهاي شركت اصل مديريت متمركز در  همچنيناز بستانكاران شركت است و

از جانب دعوا مانع طرح  و كند شخصي و مستقل سهامداران عمل عنوان سدي در راه حق به
 احترام به استقلال و مديريت متمركز شركت خود مستلزم به رسميت شناختن زيراشود، آنان 

. استجدايي سهامداران از شركت و احترام به حقوق و تعهدات مستقل سهامداران نيز 
اراي ابزارهاي حقوقي مناسبي براي تضمين بر اين برخلاف نظام حقوقي انگلستان كه د افزون

اجراهايي است، چنين ضمانت) ي تبعيض غيرمنصفانهادعومانند ( حقوق شخصي سهامداران
 رو ازاين. ها در ايران براي سهامداران در دسترس نيستفعلي دادگاهروية  با توجه به ژهيو به

يران در مقايسه با انگلستان از ي مستقيم از جانب سهامداران در نظام حقوق ااامكان طرح دعو
با . است تضييع حق قانوني سهامداران ةمنزل بهاهميت بيشتري برخوردار بوده و ممنوعيت آن 

امكان طرح دعاوي متعدد از جانب سهامداران و بحث مانند وجود اين، برخي ملاحظات عملي 
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حقوقي لازم در چارچوب ارائة ضرورت ) فايده- از حيث هزينه(ي سهامداران اكارايي دعو
»  بازتابيزيانعدم وجود «قاعدة  يجا به، رو ازاين. كند ميي سهامداران را ايجاب ارابطه با دعو

تا شد ارائه » اولويت شركت«اي تحت عنوان  قاعده،كه در نظام حقوقي انگلستان مطرح است
عين حال و در سازد  بين ملاحظات كارايي، منافع شركت و حقوق سهامداران برقرار يتعادل

  .نشود ضرر شخصي مضيق و محدود ةحق شخصي سهامداران براي مطالب
  

   نبود تعارض منافعهيانيب
 ي از دزدزي كه تعارض منافع وجود ندارد و تمام مسائل اخلاق در پژوهش را شامل پرهدنكن ي اعلام مگانسندي نو
 و جعل يساز ها، منبع  جعل دادهاي يساز  دادهگران،ي بار مقاله، تكرار پژوهش دكياز  شي ارسال باي انتشار و ،يادب

  .اند  كردهتي كامل رعاطور به ره،ي و غسوءرفتارشونده،   پژوهشاي سوژه هان ناآگاهتيمنابع، رضا
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Abstract 
Can a shareholder recover a personal loss resulting from a loss suffered by 
the company? Unfortunately, that apparently simple question has no simple 
answer.  The company lawyer may argue that the answer lies in basic 
company law-as a separate legal entity, it is the company itself that must sue 
to recoup its own losses. That leaves the shareholder with no cause of action 
and no standing to sue. The shareholder derivative action, available under 
certain conditions, is still a corporate action, seeking relief for the company 
itself. Simply, that means that a shareholder cannot recover damages 
suffered by the company. A comparative approach is relevant to this 
investigation as it could provide invaluable insights which could enrich 
Iranian jurisprudence in case where shareholders will seek to claim for 
reflective loss. This article, from a comparative law perspective explores 
whether shareholders should be able to claim such a loss which is merely 
reflective of the company’s loss. The results of the article show that in the 
UK corporate law, the direct action of shareholders to claim a reflective loss 
is limited to exceptional cases (such as where the company is unable or 
unwilling to pursue the claim) due to the important rule of "no reflective 
loss". The origins of the rule come from the decision in Prudential Assurance 
v Newman Industries, in which the court said: “what [the shareholder] 
cannot do is to recover damages merely because the company in which he is 
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interested has suffered damage. He cannot recover a sum equal to the 
diminution the market value of his shares, or equal to the likely diminution 
in dividend, because such a “loss”  is merely a reflection of the loss suffered 
by the company. The shareholder does not suffer any personal loss. His only 
“loss” is through the company, in the diminution in the value of the net 
assets of the company. The plaintiff,s shares are merely a right of 
participation in the company on the terms of the articles of association . The 
share themselves, his right in the participation, are not directly affected by 
the wrongdoing . The plaintiff still holds all the shares as his own absolutely 
unencumbered property”.  
In the Iranian corporate law, despite the doubts about the claim for damages 
resulting from the reduction of shares and its profits in the decisions of the 
arbitration board of stock exchange and securities, it seems that such a loss is 
compensable. Because on the one hand, by examining the conditions of 
compensable loss in Iran's civil liability system, the loss caused by the 
diminution in the value of shares and dividends is a personal and 
independent loss for the shareholders, and any restriction in this field is a 
violation of the rights of the shareholders, and the person causing the loss 
must pay all the losses caused for his actions , and on the other hand, the 
argument that the shareholder's personal right ought to be subordinated so as 
to protect the interests of the company's creditors and  the autonomy of 
company would seem somewhat less compelling. Ironically, respecting the 
principle of company autonomy demands the recognition that shareholders 
are separate from the company, which in turn forms the premise upon which 
rights and obligations of shareholders are distinguished from those of the 
corporate entity. If indeed the shareholder’s right is an independent personal 
right, the fact that the loss suffered is reflective of the company's loss should 
not lead to a destruction of that right. Of course, some practical 
considerations such as the possibility of multiple shareholder lawsuits and 
efficiency (cost-benefit evaluation) lead us to consider the company as a 
priority in the litigation without limiting the personal right of shareholders to 
claim personal loss. 
 
 
Key words: Company, Shareholder Claims, Reflective Loss, "No 
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