
A dividend constitutes a portion of a company's net profit that is distributed among 
its shareholders following its approval by the general meeting of shareholders. The 
recovery of dividends is one of the fundamental rights of shareholders in joint-stock 
companies. Accordingly, ensuring their timely payment is of importance in both 
company law and securities market law. Employing a descriptive-analytical method 
and a critical approach, this study examines the conditions governing an action for 
the recovery of dividends, the competent forum and applicable procedure, and the 
relevant enforcement mechanisms. The findings indicate that, with respect to claims 
for dividends of companies listed on the Stock Exchange and the over-the-counter 
(OTC) market, Article 15 of the Law on the Development of Instruments has trans-
ferred jurisdiction from the general courts to the Arbitration Board established under 
Article 36 of the Securities Market Law. It has also conferred upon the Securities and 
Exchange Organization a form of statutory representation to bring actions for the re-
covery of dividends before the Arbitration Board. Both aspects are open to criticism. 
First, this is due to uncertainty as to whether such disputes qualify as professional 
disputes, disagreement concerning the legal character of the Arbitration Board, and 
a legislative gap concerning the procedure applicable to the resolution of such dis-
putes. Second, it stems from the numerous challenges and questions concerning the 
manner in which the Organization's statutory representation is to be exercised in 
pursuing claims for dividends, for which the legislation provides no clear answers. In 
practice, this may create challenges for the exercise of such representation.
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ســود سهام بخشی از ســود خالص شرکت اســت که پس از تصويب مجمع عمومی 
صاحبان ســهام، بين ســهام داران تقســيم می شود. مطالبة سود ســهام يکی از حقوق 
اساسی سهام داران در شرکت های سهامی است. بنابراين تضمين پرداخت به موقع آن 
در نظام حقوق شرکت ها و حقوق بازار اوراق بهادار اهميت دارد. در اين پژوهش با 
ـ تحليلی و با رويکردی انتقادی، شرايط دعوای مطالبة سود، مرجع  روشــی توصيفی ـ
و آيين رسيدگی و ضمانت  اجراهای آن تحليل می شود. بر اساس يافته ها، قانون گذار 
در مادة ۱۵ قانون توســعة ابزارها، در خصوص مطالبة ســود شرکت های پذيرفته شده 
در بورس و فرابورس، مرجع رسيدگی را از محاکم عمومی به هيئت داوری (موضوع 
مادة ۳۶ قانون بازار) تغيير داده اســت و برای ســازمان بورس و اوراق بهادار، نوعی 
نمايندگی قانونی برای طرح دعوای مطالبة ســود در هيئت داوری مقرر داشــته است 
که هر دو مورد، محل نقد اســت. نخست، به ســبب ترديد در حرفه ای بودن اختلاف، 
اختلاف نظــر در ماهيت هيئــت داوری و خلأ قانونی در خصوص آيين رســيدگی به 
اختلافــات و دوم به علت چالش ها و پرســش های متعددی کــه در خصوص کيفيت 
اجرای نمايندگی ســازمان در مطالبة سود وجود دارد و در قوانين، پاسخی برای آن ها 
يافت نمی شــود. اين مسئله می تواند در عمل اعمالِ اين نمايندگی را با چالش مواجه 

سازد. 
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مقدمه
ســهام داران خُرد، نه مانند بورس بازها به دنبال نوســان گيری هستند و نه مانند سهام داران عمده در 
انديشــة تصاحب کرسی های مديريتی يا به دســت گرفتن ادارة شرکت و مانند آن. انگيزة آن ها برای 
سرمايه گذاری در شرکت، از يک  سو، دريافت سود سهم و ساير عوائد آن از قبيل حق تقدم و سهام 
جايزه است و از سوی ديگر اميد به افزايش قيمت سهم. بنابراين يکی از مهم ترين مصاديق حقوق 
مالی سهام داران در شرکت، «مطالبة سود سهام» است. «در لسان محققان حقوق شرکت ها، مالکيت 
سهام داران متضمن دو حق برای آنان است که عبارت اند از حق دريافت سود و حق ادارة شرکت» 
(طوسی، ۱۳۹۳: ۲۷۱). از سوی ديگر، محتمل است که شرکت سهامی به دلايل مختلف، از پرداخت 
ســود مصوب به سهام داران امتناع کند و سهام دار، ناگزير به طرح دعوا برای مطالبة سود سهام خود 
باشــد. بنابراين، يک آيين کارآمد برای تضمين پرداخت به موقع ســودِ ســهام، می تواند در تقويت 
انگيزة سرمايه گذاری در شرکت ها، حفظ آن و در نتيجه رونق بازار سرمايه تأثير مثبت داشته باشد. 
مادة ۱۵ قانون توسعة ابزارها و نهادهای مالی جديد به منظور تسهيل اجرای سياست های کلی 
اصل ۴۴ (مصوب ۱۳۸۸/۰۹/۲۵)،۱ نظام حقوقی خاصی برای اين دسته از دعاوی مقرر کرده است. 
مرجع رســيدگی به دعاوی مطالبة ســود سهامِ شــرکت هايی که اوراق بهادار آن ها در بورس اوراق 
بهــادار تهران يــا فرابورس ايران پذيرفته  شــده، هيئت داوریِ قانون بــازار اوراق بهادار (موضوع 
مواد ۳۶ و ۳۷) تعيين شده است. همچنين به سازمان بورس و اوراق بهادار نيز اجازة طرح دعوای 

مطالبة سود داده شده است. 
در خصوص مادة يادشــده، به  ويژه امکان مطالبة ســود از ســوی ســازمان بورس، چالش ها و 
ابهامات بســياری وجود دارد که در اين پژوهش، با روشی توصيفی ــ تحليلی و با نگرشی انتقادی 
درصدد طرح و تحليل آن ها هستيم. اين موضوع بحثی مشترک ميان حوزة حقوق شرکت ها و بازار 
اوراق بهادار از يک ســو و حوزة آيين دادرســی مدنی از ســوی ديگر است، اما در هيچ يک از اين 
حوزه ها، به حد کافی بررســی و مداقه صورت نگرفته اســت و پژوهش مستقل و جامعی نيز در اين 
زمينه وجود ندارد. ذکر اين نکته ضروری است که برخی از چالش های دعاوی مطالبة سود در هيئت 
داوری، اختصاص به اين دسته از دعاوی ندارد، بلکه عام و ناشی از خلأ قانونی در زمينه هايی چون 
آيين رســيدگی در هيئت داوری، قطعيت آرا و مســائل مشــابه است. از اين  رو، در اين نوشتار، اين 
دسته از مسائل صرفاً به اقتضای بحث و در حدی که برای تبيين موضوع ضرورت دارد، به  اختصار 

بررسی و تحليل شده اند.

۱. به منظور رعايت اختصار در بيان، از قانون توســعة ابزارها و نهادهای مالی جديد با عنوان «قانون توســعة ابزارها» 
ياد می شود.
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1. شرایط مطالبة سود سهام 
اساســنامة شــرکت يا مصوبات مجامع آن نمی تواند متضمن پيش بينیِ پرداخت سود ثابت و قطعی 
(صقری، ۱۳۹۳: ۳۷۶) يا حتی ســود علی الحساب به ســهام داران باشد. پرداخت سود به سهام دار، 
فرع بر وجود ســود در شــرکت اســت؛ در اين صورت نيز بايد تشريفات قانونی آن رعايت شود که 

در ادامه بررسی می شود: 

1-1. تصویب پرداخت سود در مجمع عمومی عادی
هيئــت  مديره بايد ســود را در حســاب های مالی شــرکت منعکــس  کند و مجمــع عمومی عادی، 
حســاب های مالی را تصويب و وجود ســود قابل تقســيم را احراز کند. ســپس، ميزان ســود قابل 
پرداخت بايد به تصويب مجمع برسد. اينکه چه ميزان از جريانات نقدی شرکت، می تواند در قالب 
پرداخت ســود، از شرکت خارج شود، موضوعی اســت فنی و مديريتی که به تحليل اقتصادی نياز 
دارد. پرسشــی که ممکن است مطرح شــود آن است که آيا تصميم مجمع عمومی، قابليت اعتراض 
از ســوی ســهام داران را دارد؟ برای نمونه، ممکن است سهام داری به اســتناد کم بودن ميزان سود 

قابل تقسيمِ مصوب، درخواست ابطال مصوبة مجمع را مطرح کند. 
به نظر می رســد، در صورتی که تشــريفات قانونی رعايت شده باشد، پاســخ منفی است؛ زيرا 
تصميم گيری در خصوص ميزان سود قابل تقسيم به صلاحديد مجمع واگذار شده است. صرفاً الزام 
قانونی در اين خصوص، حکم مادة ۹۰ لايحة اصلاحی قســمتی از مقررات قانون تجارت اســت 
که تقســيم ۱۰درصد از سود ويژة ســالانه بين صاحبان سهام را الزامی می داند. با اين حال، پرسش 
اساســی آن اســت که اگر مجمع عمومی عادی تشکيل نشــود يا به رغم تشکيل و رسميت نتواند در 
خصوص موضوع سود قابل پرداخت، تصميم گيری کند، چه راهکاری فراروی سهام داران هست؟ 

آيا تعيين سود قابل پرداخت و حکم به پرداخت آن را می توان از دادگاه خواست؟ 
از اين رو، در زمان حيات و فعاليت شــرکت، تعيين ميزان ســود قابل تقســيم و درصدی از آن 
که بايد نقداً به ســهام داران پرداخت شود، نمی تواند موضوع حکم دادگاه قرار بگيرد. اگرچه دادگاه 
می تواند با جلب نظر کارشناس، سود خالص شرکت را در يک سال مالی احراز کند، در تعيين سود 
قابل تقسيم عوامل ديگری دخيل است که به تصميم مجمع و ارادة اکثريت سهام داران واگذار شده 
است. نخست آنکه، اندوخته های اختياری و نيز سود قابل تقسيم سال های گذشته که پرداخت نشده 
است، در تعيين سود قابل تقسيم يک سال مالی مؤثر است. دوم، تعيين مقداری از سود قابل تقسيم 
که بايد نقداً به ســهام داران پرداخت شــود و تصميم گيری در خصوص اينکه مابقی سود به چه نحو 
استفاده شود، موضوعی است که سهام داران شرکت در جلسة مجمع عمومی بايد در مورد آن تصميم 



63 دعوای مطالبة سود سهام شرکت‌های سهامی؛ … / امینی و کاویار	

بگيرند. اين مســائل کاملاً وابسته به شرايط شرکت، تصميم سهام داران آن و حتی شرايط اقتصادی 
جامعه است. ممکن است، انتقال سود به اندوخته، توجيه اقتصادی و فنی نداشته باشد و صلاح در 
تقســيم و پرداخت ســود نقدی باشد، يا با توجه به نياز شــرکت، تصميم به افزايش سرمايه از محل 
مطالبات ســهام داران گرفته شود. مسائل مذکور مسائلی نيســت که دادگاه بتواند در خصوص آن ها 
اتخاذ تصميم کند. برای مثال، دادگاه بر اســاس چه ســنجه و معياری، می تواند ميزان ســودی را که 
بايد بين ســهام داران تقسيم شــود، تعيين کند؟ آيا بايد به حداقل مقرر قانونی (۱۰درصد) يا حسب 
صلاحديد خود می تواند درصد بيشتری را تعيين کند؟ شعبة ۱۰ ديوان عالی کشور در يکی از آرای 
خود در اين زمينه مقرر داشته است: «... با عنايت به اينکه مقررات قانون تجارت واجد جنبة آمرانه 
می باشد، تفريغ سود و زيان، اندوخته و ذخيره های قانونی و تصويب ترازنامه و يا افزايش سرمايه 
و کاهش آن حسب مورد با ارکان قانونی پيش بينی شده در قانون در صلاحيت مجامع عمومی عادی 
و يا فوق العاده می باشد؛ لذا مجالی برای ورود دادگاه به اين مباحث باقی نگذاشته... به عبارت ديگر 
چنانچه قرار باشد هر سهام داری سود سال مالی را به جهت تخلف و انتقال هيئت  مديره و يا بازرس 
و يا بازرســان مستقيماً از دادگاه درخواست نمايند، اساســاً فلسفة وجودی ارکان تصميم گيرنده که 
تشــکيل آن ها به موجب قانون اســت و جنبة آمرانه دارد بی معنا و تعطيل خواهد شد. بنا به مراتب، 
تقســيم ســود و اندوخته و ذخيرة قانونی حســب مورد با توجه به مصالح شرکت به طوری که ادامة 
حيــات حقوقی آن ممکن گردد با روش های پيش بينی شــده در قانون مواد ۲۳۳ و ۲۳۴ الی ۲۴۰ ... 
مــورد تصويب قرار می  گيــرد.»۱۲ بنابراين، راهکاری که باقی می ماند اســتفاده از ابزارهای قانونی 
برای تشکيل مجمع عمومی و در نهايت درخواست انحلال شرکت (به استناد بند ۲ مادة ۲۰۱ لايحة 

اصلاح قسمتی از مقررات قانون تجارت) است.

1-2. انقضای مهلت پرداخت
مطابق مادة ۲۴۰ لايحه، نحوة پرداخت ســود قابل تقســيم از ســوی مجمع عمومی تعيين می شود و 
اگر مجمع عمومی در خصوص نحوة پرداخت تصميمی نگرفته باشــد، هيئت  مديره نحوة پرداخت 

۱. دادنامة شمارة ۵۶۹ ۹۴۰۹۹۷۰۹۰۷۰۰۰ مورخ ۱۳۹۴/۱۲/۱۶ شعبة ۱۰ ديوان عالی کشور، دسترسی پذير در: 
https://ara.jri.ac.ir/Judge/Text/30564

۲. در نقطة مقابل، يکی از شــعب دادگاه تجديدنظر اســتان تهران، تصميم دادگاه بدوی مبنی بر صدور قرار عدم استماع 
در خصوص دعوای الزام شرکت به پرداخت سود را (در فرضی که مجمع عمومی برای بررسی حساب ها و تصويب 
ســود و زيان تشــکيل نشده است) صحيح ندانســته و با نقض قرار، پرونده را برای ورود به ماهيت به دادگاه بدوی 
عودت داده اســت. اســتدلال دادگاه تجديدنظر اين بوده که چون پرداخت ســود (در صورت وجود ســود) تکليف 

شرکت است، دادگاه بايد سود را تعيين کند و شرکت را به پرداخت آن الزام کند. نک:
https://ara.jri.ac.ir/Judge/Text/898
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را تعيين خواهد کرد. در هر حال، پرداخت ســود به صاحبان ســهام بايد ظرف ۸ ماه پس از تصميم 
مجمع عمومی راجع به تقســيم ســود انجام پذيرد. «مجمع عمومی ممکن است تصميم بگيرد سود 
اختصاص يافته به صاحبان سهام فوراً به آن ها پرداخت شود. همچنين ممکن است تاريخی را که از 
آن تاريخ پرداخت سود شروع شده است، معين کند. اگر مجمع اخير در مورد تاريخ تصميم نگرفته 
باشــد، هيئت  مديره می توانــد آن را معين کند» (اســکينی، ۱۳۸۵: ۲۰۲). بنابراين، زمانی که مجمع 
عمومی يا هيئت  مديره، موعدی را برای پرداخت ســود تعيين می کند، تا پيش از فرارســيدن موعد، 
امــکان طرح دعوا برای مطالبة ســود وجود ندارد. در واقع، اگرچــه «از تاريخ تصميم گيری مجمع 
عمومی در مورد اختصاص ســود به سهام داران، صاحبان ســهام بابت سود اختصاص  يافته به خود 
طلبکار شــرکت تلقی می شــوند۱ ...» (همان). با اين حال، موعدی که برای پرداخت سود از سوی 
مجمع يا هيئت  مديره، تعيين می شود، به منزلة اجل دين است که تا پيش از انقضای آن، امکان طرح 
دعوا وجود ندارد. در ســال ۱۴۰۱، هيئت مديرة ســازمان بورس و اوراق بهادار، با اصلاح اساسنامة 
نمونه شــرکت های ســهامی عام پذيرفته شــده در بورس و فرابورس، (الحاق يک تبصره با عنوان 
تبصرة ۲ مادة ۱۸ اساســنامة نمونه) اين مدت را به ۴ ماه کاهش داد.۲ در عمل شــرکت های سهامی 
جدول زمانی برای پرداخت ســود را منتشــر می کنند؛ به اين صورت که معمولاً ســود ســهام داران 
حقيقــی، مقدم بر حقوقی ها پرداخت می شــود. نکتة مهم اين اســت که با انقضــای مهلت اعلامی 
شــرکت، امکان مطالبة ســود وجود دارد، ولو آنکه مهلت ۸ماهة قانون تجارت يا ۴ماهة اساسنامه، 
منقضی نشده باشد. مصوبة مجمع يا هيئت  مديره شرکت در خصوص زمان تقسيم سود، اثر حقوقی 
دارد و شــرکت را متعهد می ســازد. بديهی اســت که اين مصوبات مغاير قانون يا اساسنامه شناخته 

نمی شوند؛ آنچه در قانون يا اساسنامه تعيين شده است، سقف زمانی مهلت است.

۱. بر همين اســاس، ملاک برای اســتحقاق دريافت سود، سهام داربودن در زمان برگزاری جلسة مجمع و تصويب سود 
اســت. بنابراين اگر ســهام داری پس از جلســة مجمع و تصويب ســود قابل پرداخت (و پيش از فرارســيدن موعد 

پرداخت سود) سهام خود را بفروشد، سود سال مالی مربوطه به او پرداخت می شود و نه سهام دار جديد. 
۲. طولانی بــودن مهلت پرداخت ســود (۸ مــاه) همواره مورد انتقاد حقوقدانان و صاحب نظــران مالی و اقتصادی بوده 
(چنان کــه لايحــة جديد قانون تجارت در مــادة ۶۴۱ اين مدت را به ۲ ماه کاهش داده اســت)، اما نحوة کاهش آن، 
به شــکل مورد اشــاره محل بحث است. بند ۷ مادة ۷ قانون بازار، تصويب اساســنامة بورس ها، کانون ها و نهادهای 
مالی را بر عهدة هيئت مديرة ســازمان بورس و اوراق بهادار قرار داده اســت. مادة ۲۹ همين قانون نيز مقرر داشــته 
است که حداقل سرمايه و نيز موضوع شرکت در اساسنامه، بايد به تأييد سازمان برسد. در هيچ يک از اين دو مقرره 
به ضرورت تصويب يا تأييد اساســنامة ناشــران از سوی سازمان اشاره ای نشده است. از لحاظ منطقی نيز «نظارت 
قانون گذار بر ناشــران بايد بيشتر متمرکز بر شفافيت اطلاعات و حمايت از حقوق سرمايه گذاران جزء باشد و دليلی 
برای ورود سازمان به تمامی جزئيات اساسنامه ای ناشران وجود ندارد» (سلطانی، ۱۴۰۲: ۵۴). با اين حال، در عمل، 

سازمان بورس در خصوص شرکت های سهامی عام، اساسنامة نمونه تدوين کرده است.
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2. مرجع صالح
صلاحيت رســيدگی به دعوای مطالبة ســود سهام، بسته به وضعيت شــرکت، ميان هيئت داوری و 
دادگاه عمومی تقســيم شــده اســت. مســتند به مادة ۱۵ قانون توســعة ابزارها، در صورتی که ناشر 
(شرکت) در بورس يا بازار خارج از بورس (يا فرابورس) پذيرفته  شده باشد، رسيدگی به اختلاف 
در صلاحيت ذاتی هيئت داوری بازار اوراق بهادار خواهد بود؛ وگرنه، موضوع تابع صلاحيت عام 

مراجع قضايی (دادگاه های عمومی) است.
 

2-1. هیئت داوری قانون بازار و محدودة صلاحیت آن: رویکرد تفسیری ــ انتقادی
مادة ۱۵ قانون توســعة ابزارها مقرر می دارد: «در صورتی که اوراق بهادار پذيرفته شــده در بورس 
اوراق بهــادار يــا بازار خارج از بورس و يــا اوراق بهادار مبتنی بر کالا کــه در بورس کالا پذيرفته 
می شــود، متضمن ســود مصوب، سررسيدشده يا تضمين شده باشــد، بايد به موقع و در چهارچوب 
مقررات توزيع و پرداخت شــود. در صورت خودداری ناشران و شکايت صاحبان اوراق بهادار يا 
ســازمان، موضوع در هيئت داوری قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اســلامی ايران طرح و آرای 

صادره در اين  خصوص از طريق اجرای احکام دادگاه ها قابل اجرا است».
با توجه به ظاهر مادة يادشــده شــايد بتوان گفت که مطالبة ســود اوراق بهادار، از جمله دعاوی 
ناشــی از فعاليت حرفه ای ناشر در بازار اســت و بدين سبب، حتی پيش از تصويب مادة ۱۵ قانون 
توســعة ابزارها، اين موضوع در اصــل در صلاحيت هيئت داوری بوده و قانــون جديد صرفاً مهر 

تأييدی بر اين صلاحيت و پايان دهندة ترديدها بوده است (سلطانی، ۱۳۹۲: ۲۸۶). 
با اين حال، اين ديدگاه با انتقاد نويسندگان اين پژوهش مواجه شده است و دشوار بتوان دعوای 
مطالبة سود را مصداقی از اختلافات حرفه ای دانست؛ زيرا بند «د» مادة ۱ دستورالعمل رسيدگی به 
اختلافات در هيئت داوری، فعاليت حرفه ای را چنين تعريف می کرد: «هرگونه فعاليتی که در رابطه 
با حقوق و تکاليف ناشــی از قوانين و مقررات اختصاصی حاکم بر بازار ســرمايه انجام می شود». 
اين در حالی است که حق مطالبة سود، ريشه در ذات عقد شرکت دارد و تکليف شرکت به پرداخت 
آن، در لايحة اصلاحی قانون تجارت (قانون عام) نيز تصريح شده است و نمی توان آن را منحصراً 
مســتند به مقررات اختصاصی بازار ســرمايه دانســت. در روية قضايی نيز فعاليت حرفه ای بدين 
صورت تعريف شــده اســت: «منظور از فعاليت حرفه ای هر نوع فعاليت در بازار متشــکلِ سرماية 
کشــور (مانند خريدوفروش اوراق بهادار يا کالا، بازارگردانی، ســبدگردانی و امثال آن) است که در 
صورت فقدان، چنين بازاری اصولاً انجام نمی گرديد» (نک: دادنامة شمارة ۹۴۰۹۹۷۰۲۲۶۳۰۰۶۱۸ 

مورخ ۱۳۹۴/۰۹/۰۴ شعبة ۱۲ دادگاه عمومی حقوقی تهران. به نقل از پيری، ۱۳۹۵: ۵۷). 
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تا پيش از تصويب قانون توسعة ابزارها هم ترديدی در خصوص صلاحيت دادگاه های عمومی 
در خصوص دعاوی مطالبة سود وجود نداشت، در حالی که اگر اين دعوا اختلافی حرفه ای محسوب 
می شد، بايد از زمان تصويب قانون بازار (مصوب ۱۳۸۴) در صلاحيت هيئت داوری قرار می گرفت. 
بنابراين، در واقع، مادة ۱۵، دعاوی مطالبة ســود را به صلاحيت هيئت داوری «افزوده» است (برای 
ديدن نظر مخالف که دعاوی مربوط به اختلافات ميان ناشر و سهام دار مانند مطالبة سود اوراق بهادار 

را اختلاف حرفه ای و در صلاحيت اولية هيئت داوری دانسته است ر.ک: پيری، ۱۴۰۰: ۲۱۲). 
ضــرورت ايــن اقدام قانون گذار بايــد مورد تحليل قرار گيرد تا در صــورت لزوم قانون در اين 
خصــوص اصلاح شــود. مبنای اصلــی پيش بينی چنين نهــادی در مقررات ناظر بــر اوراق بهادار 
را می تــوان در جنبة تخصصیِ اختلافات مطروحه جســت وجو کرد. در واقــع، اختلافاتی که ميان 
اشــخاص مذکور و در نتيجة فعاليت حرفه ای آنان پديد می آيد، عمدتاً اختلافات مالی و بورســی 
اســت؛ اختلافاتی که بــا توجه به قواعد و ملاحظات خاص حاکم بر بــازار اوراق بهادار، از حوزة 
صلاحيت و تخصص قاضی دادگســتری که با سازوکارهای ويژة اين بازار آشنا نيست، خارج تلقی 

می شود (شمس الهی، ۱۳۹۹: ۱۰۴).
فلسفة تشکيل هيئت داوری در نظام حقوقی بازار اوراق بهادار، رسيدگی به اختلافاتی است که 
ماهيتی حرفه ای دارند و از فعاليت های تخصصی در اين بازار ناشــی می شوند. چنين اختلافاتی به 
 سبب جنبه های فنی، مالی و اقتصادی خود، واجد پيچيدگی هايی هستند که مستلزم داوری از سوی 
اشــخاصی با دانش تخصصی در حوزه های مالی و اقتصادی انــد. پيش بينی حضور دو صاحب نظر 
مالــی و اقتصادی در ترکيب هيئت داوری، مؤيد اين فلســفة تقنينی اســت. در حالی که در دعاوی 
مربوط به مطالبة ســود ســهام يا منافع ناشی از مشارکت، چنين مبنای تخصصی و فنی وجود ندارد؛ 
زيرا اين گونه دعاوی از ذات حقوقی رابطة شراکتی و حق مالکيت سهام داری ناشی می شوند، نه از 

فعاليت حرفه ای در بازار سرمايه. 
در خصوص مادة ۱۵، بايد توجه داشــت که اوراق بهادار معمولاً ســود مصوب، سررسيدشــده 
يا تضمين شــده دارند. از اين  رو، در فرض پرداخت نشــدن ســود يا تأخير در پرداخت آن از سوی 
ناشران، اختلافِ ايجادشده واجد ماهيت تخصصی يا پيچيدگی مالی و فنی نيست؛ زيرا منشأ دعوا 
نه در تفســير قواعد بازار ســرمايه، بلکه در تعهد قطعی ناشر به پرداخت وجه معين است. بنابراين، 
رســيدگی هيئــت داوری در اين موارد، جنبة «ماهوی» نــدارد و صرفاً در قالب الزام به ايفای تعهد 
پرداخت سود مصوب انجام می پذيرد. به بيان ديگر، نقش هيئت داوری در اين موارد بيشتر اجرای 
تعهد صريح ناشــر اســت تا حل اختلاف فنی ناشی از فعاليت حرفه ای در بازار اوراق بهادار (نک: 

رجب زاده، ۱۳۹۲: ۲۱۳). 
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گفتنی است که صلاحيت هيئت داوری در خصوص موضوع سود، صرفاً ناظر بر دعاوی مطالبة 
سود مصوب است؛ به بيان ديگر، دامنة اين صلاحيت به مواردی محدود می شود که تعهد شرکت يا 
ناشر نسبت به پرداخت سود قطعی و مصوب محرز باشد. در مقابل، ساير اختلافاتی که ممکن است 
در ارتباط با نحوة تصويب يا نصاب و مشروعيت تصميمات مربوط به سود بين سهام دار و شرکت 
پديد آيد، خارج از حدود صلاحيت هيئت داوری است. برای نمونه، چنانچه سهام داری با استناد به 
رعايت نکردن مقررات قانونی در فرايند تصويب سود، خواستار ابطال مصوبة مجمع عمومی شود، 
ايــن امر ماهيتی ماهــوی می يابد و در زمرة اختلافات قابل رســيدگی در صلاحيت محاکم عمومی 
دادگستری قرار می گيرد، نه هيئت داوری. در چنين دعوايی (دعوای ابطال مصوبة مجمع عمومی که 
متضمن تصويب سود است) و همچنين در فرضی که مطابق مادة ۲۷۰ قانون تجارت، دعوای بطلان 
شرکت مطرح شده است، می توان صدور دستور موقت مبنی بر جلوگيری از تقسيم سود ويژة ساليانه 

بين صاحبان سهام را از دادگاه درخواست کرد (ناصر و باقری، ۱۴۰۱: ۸۴).

2-1-1. آیین رسیدگی به دعوای مطالبة سود در هیئت داوری
يکی از چالش های اساسی در زمينة رسيدگی به اختلافات مرتبط با سود در هيئت داوری، مسئلة آيين 
رســيدگی اســت. مادة ۱۵ قانون توسعة ابزارها، هيچ مقررة خاصی در مورد آيين رسيدگی به دعاوی 
مطالبة سود در هيئت داوری ندارد. سکوت قانون در تعيين دقيق اين آيين و ابهام در ماهيت حقوقی 
هيئت داوری، موجب بروز دشــواری های بسيار در روند دادرسی شده است. در واقع، ماهيت شيوة 
رسيدگی به اختلافات و ماهيت مرجع رسيدگی کننده، دو مؤلفة بنيادين اند که به طور مستقيم بر تعيين 
و تبيين آيين دادرسیِ قابل اعمال در اين نهاد اثر می گذارند. اگر هيئت داوری، داوری مصطلح،۱ تلقی 
ـ حسب مورد ــ با رعايت مقررات  شود، آيين  رسيدگی تابع توافق طرفين يا قواعد مورد توافق آن ها ـ
باب هفتم قانون آيين دادرسی مدنی يا قانون داوری تجاری بين المللی ايران (مصوب ۱۳۷۶) خواهد 
بود. اگر مرجع قضايی تلقی شــود، وفق مادة ۱ قانون آيين دادرســی مدنی، تابع مقررات اين قانون 

خواهد بود و اگر مرجعی اختصاصی محسوب شود، به آيين رسيدگی خاص نياز خواهد داشت. 
از زمان تصويب قانون بازار و تشــکيل هيئت داوری، ديدگاه های مختلفی در خصوص ماهيت 
آن مطرح شده است. در بادی امر، استفادة مقنن از ترکيب «هيئت داوری» و جريان اصاله الحقيقه 
ـ ولو با ديدة  مستلزم اين است که ماهيت آن نوعی داوری اجباری تلقی شود. برخی حقوقدانان نيز ـ

ترديد ــ اين نظر را مطرح کرده اند۲ (سوادکوهی، ۱۳۸۸: ۱۰؛ شيروی، ۱۳۹۳: ۲۷). 

1. Arbitration 
۲. نشــانه هايی از تمايل روية قضايی به تلقی هيئت داوری به عنوان «داوری مصطلح» مشــاهده می شود. هيئت عمومی 
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بــه باور برخی ديگــر «ماهيت حقوقی هيئت داوری، به دليل فقدان شــرايط عمومی داوری از 
جمله اختياری بودن داوری و انتخابی بودن داوران، با داوری مصطلح، متفاوت و دارای تشابه اسمی 
اســت». مطابق مادة ۴۷۰ قانون آيين دادرسی مدنی قضات شاغل از انتخاب شدن به داوری ممنوع 
هستند و اين ممنوعيت مطلق است؛ اين خود دليل ديگری است مبنی بر اينکه ماهيت هيئت داوری، 
هرچه باشــد، داوری نيســت. ادارة حقوقی قوة قضائيه نيز در نظرية مشــورتی شــمارة ۷/۹۹/۳۴۸ 
مورخ ۱۳۹۹/۰۴/۲۵ اعلام داشته اســت: «هيئت داوری موضوع مادة ۳۷ قانون بازار اوراق بهادار 
جمهوری اســلامی ايــران يک مرجع تخصصی اســت و در حدود اختيارات طبق آيين دادرســی 
مدنی به جز باب هفتم آن خواهد بود. فلذا انتخاب عبارت هيئت داوری برای اين نهاد، از ســوی 

قانون گذار، از باب مسامحه بوده است» (پيری، ۱۴۰۰: ۱۴).
عــلاوه بــر آن، اين هيئت به لحاظ فقدان برخی شــرايط (دارابودن ســمت قضايی همة اعضا، 
نظــارت قوة قضائيه بر مرجع و وابســتگی به آن و وضع آيين دادرســی ويژه بــرای مرجع قضايی 
(نهرينی، ۱۴۰۰: ۱۱۱ به بعد)، مرجع قضايی نيز محســوب نمی شــود۱ و به نظر می رسد که با مراجع 
اختصاصی غير دادگستری شباهت داشته باشد (عبدی پور فرد و همکاران، ۱۳۸۹: ۴۰۹ و برای ديدن 

نظرهای مشابه ر.ک: رجب زاده، ۱۳۹۲: ۱۸۴؛ معتمدی، ۱۳۹۸: ۵۵). 
برخی نيز از عنوان مبهمِ «مرجع اختصاصی غيردادگستری ويژه» برای تبيين ماهيت حقوقی آن 
اســتفاده کرده اند (ميرزايی منفرد، ۱۳۹۰: ۱۳۱). برخی ديگر آن را نهادی اختصاصی و شــبه قضايی 

معرفی کرده اند (صادقی و همکاران، ۱۳۹۴: ۲۴۵). 
بــا تتبــع در نظرهــای ابــرازی و نيز تطبيق هيئــت داوری بــا ويژگی های مراجــع اختصاصی 

ديوان عدالت اداری در تاريخ ۱۴۰۲/۰۶/۱۴ و به موجب رأی وحدت روية شمارة ۱۵۲۳۸۵۷، مادة ۴۴ دستورالعمل 
در خصوص نحوة تصميم گيری در هيئت را به علت مغايرت با مادة ۴۸۴ قانون آيين دادرســی مدنی ابطال کرد. اين 
رأی حکايت از آن دارد که هيئت داوری در نظر هيئت عمومی ديوان، داوری شــناخته شــده اســت. اخيراً هم شعبة 
۹۹ دادگاه تجديدنظر اســتان تهران در دادنامة ۱۴۰۴۶۸۳۹۰۰۱۱۶۲۷۱۹۲ مورخ ۱۴۰۴/۰۶/۲۹ با تلقی هيئت داوری 
به عنوان داوری اصطلاحی، قرار عدم استماع دادگاه بدوی نسبت به خواستة ابطال رأی هيئت داوری را نقض کرده 
است. به نظر می رسد اين موضع، تا حدی ناشی از تغيير نوع دعاوی مطروحه نزد مراجع قضايی است. در سال های 
گذشته، دعاوی ای که در اين خصوص نزد مراجع قضايی مطرح می شد يا ناظر به اعتراض و شکايت از رأی هيئت 
بود که به اســتناد تبصرة ۵ مادة ۳۷ قانون بازار رد می شــد يا دعوا، ابتدائاً نزد مرجع قضايی مطرح می شــد که با مانع 
مادة ۳۶ قانون بازار و صلاحيت ذاتی هيئت داوری مواجه می گشت. با تغيير دعاوی به ابطال رأی داور، ممکن است 

ديدگاه مطرح در دادنامة يادشده در روية قضايی تثبيت شود. 
ـ يعنی تمييز حق و حل وفصل اختلافات ــ قضايی  ۱. البته بايد به اين نکته توجه داشت که ماهيت اعمال هيئت داوری ـ
است. به عبارت ديگر با کاربست ضابطه های ماهویِ تفکيک مراجع، اين مرجع قضايی است، ولی اعمال ضابطه های 
شــکلی آن را از شــمار مراجع قضايی خارج می کند (نهرينی، همان؛ برای مطالعة بيشــتر در خصوص ضابطه های 

ماهوی نک: محسنی، ۱۳۹۱: ۱۰۵). 
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غيردادگســتری (به ويژه تعيين برخی از اعضای آن از ســوی مرجعی خارج از قوة قضائيه) می توان 
نتيجه گرفت که ماهيت هيئت داوری با اين مراجع بيشــتر تطبيق پذير اســت. از ويژگی های اصلی 
اين مراجع اين اســت که در آيين رســيدگی، تابع مقررات قانون آيين دادرسی مدنی نيستند و آيين 

دادرسی خاص خود را دارند. 
از ســوی ديگر، قانون بازار، رســيدگی به اختلافات حرفه ای اين بازار را در صلاحيت هيئت 
داوریِ موضــوع مادة ۳۶ اين قانون قرار می دهد، بی آنکه آيين رســيدگی يا اصول آن را مشــخص 
ســازد يا آن را تابع مقررات قانون آيين دادرســی مدنی قرار دهد. مادة ۱۵ قانون توسعه ابزارها نيز 
در خصوص آيين رســيدگی به دعوای مطالبة ســود، ساکت اســت. نظر به اين خلأ قانونی و پس از 
ســال ها که رســيدگی در اين مرجع، عملاً بر مبنای قانون آيين دادرسی مدنی صورت می گرفت، در 
ســال ۱۳۹۸، مقرراتی در قالب دستورالعمل اجرايی، به پيشنهاد هيئت داوری و تأييد هيئت مديرة 
سازمان بورس تدوين شد. در پی آن، متنی مختصر با عنوان «شيوه نامة دادرسی هيئت داوري قانون 
بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران» در تاريخ ۱۴۰۳/۰۲/۰۲ به تصويب هيئت داوری رسيد 
و جايگزين دســتورالعمل نســبتاً مفصلِ پيش گفته شــد.۱ چنان که ملاحظه می شود آيين رسيدگی به 
اختلافات در هيئت داوری با ابهامات، اجمال و پراکندگی چشــمگيری مواجه است. اين وضعيت 
در خصوص دعوای مطالبة ســود از سوی ســازمان، به  مراتب شديدتر است؛ زيرا سکوت قانون و 
بی ســابقه بودن طرح چنين دعوايی در نظام حقوقی ايران، پرســش ها و ابهامات متعددی را دربارة 

ابعاد مختلف آن پديد آورده است. اين پرسش ها در ادامه بررسی و تحليل خواهند شد.

2-1-2. دستور موقت و تأمین‌ خواسته
با توجه به خواســته و شــرايط دعوای مطالبة ســود، اقدامات تأمينی در اين دعوا اصولاً در قالب 
تأمين  خواســته قابل انجام است تا دستور موقت. خواســتة خواهان در دعوای مطالبة سود، مبلغی 
وجه نقد و ميزان آن نيز معلوم اســت؛ چراکه ميزان ســود اختصاص يافته به هر ســهام دار، حاصل 
ضرب تعداد ســهام او در مبلغی اســت که به عنوان سود قابل تقســيم برای هر سهم از سوی مجمع 
تعيين شــده اســت. بنابراين شرايط درخواست تأمين  خواسته (شــمس، ۱۳۸۷: ۴۴۱) در اين دعوا 
فراهم اســت و برای نمونه خواهان حق دارد درخواســت توقيف حساب های بانکی شرکت را از 

۱. در شــيوه نامة موصوف، به نسخ دســتورالعمل تصريح نشده است، اما تارنمای رسمی پايگاه قوانين و مقررات بازار 
ســرمايه (متعلق به سازمان بورس و اوراق بهادار)، وضعيت دســتورالعمل مذکور را «منسوخ» اعلام کرده است. با 
توجه به اينکه دســتورالعمل مذکور، اولين تجربة مقررات اختصاصی در خصوص آيين رســيدگی در هيئت داوری 
است و می تواند مبنايی برای مقررات گذاری آتی باشد، گاه در اين مقاله برخی مفاد آن بررسی و تحليل شده است. 
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باب تأمين  خواسته داشته باشد. پرسشی که مطرح می شود اين است که آيا هيئت داوری صلاحيت 
ورود به اين گونه مسائل اتفاقی را دارد؟ 

برخی حقوقدانان به اســتناد قاعدة «اذن در شیء، اذن در لوازم آن است» قائل به اين نظرند که 
هيئت داوری در خصوص آن دســته از دعاوی که در صلاحيت اين مرجع است، صلاحيت صدور 
دســتور موقت و قرار تأمين  خواســته را دارد (ميرزايی  منفرد، ۱۳۹۰: ۱۹۰). اين ديدگاه قابل نقد به 
نظر می رســد؛ اول آنکه، قانون بازار و قانون توســعة ابزارها هيچ يک به صراحت چنين اختياری را 
برای هيئت داوری مقرر نکرده اند، دوم، با توجه به اينکه هيئت داوری ماهيتاً مرجع قضايی نيست، 
امکان استناد به مقررات آيين  دادرسی مدنی برای احراز اين اختيار وجود ندارد،۱ سوم، از آنجا که 
صدور قرار تأمين خواســته و دستور موقت مســتلزم دخالت در اموال و حقوق اشخاص است، به 
تصريح قانونی نياز دارد و بر مبنای قاعدة اذن در شیء نمی توان وجود چنين اختياری را احراز کرد.۲

با اين حال، مادة ۴۵ دستورالعمل آيين رسيدگی به اختلافات در هيئت داوری قانون بازار مقرر 
می داشــت: «هيئت می تواند در اموری که تعيين تکليف نســبت به آن، به دلايلی همچون ايراد ضرر 
قابــل توجــه يا فوت منافع يکــی از طرفين، فوريت دارد، به درخواســت ذی نفع و در هر مرحله از 
رسيدگی، دستور موقت صادر نمايد». حکم اين ماده از جنبه های گوناگون قابل نقد به  نظر می رسد، 
ابتدا از حيث مرجع واضع، اين دســتورالعمل به پيشــنهاد هيئت داوری بــه تصويب هيئت  مديرة 
ســازمان بورس رســيده است که صلاحيت تقنينی آن، به شــدت مورد ترديد است. از سوی ديگر، 
تبصرة ۱ مادة مذکور مقرر می دارد: «صدور دســتور موقت، محدود به مواردی اســت که در حوزة 
ـ احتمالاً با توسل به تسلط سازمان بر  بازار سرمايه قابل اجرا باشد». در واقع دستور موقت هيئت ـ
تشــکل های تحت نظارت ــ قابل اجرا اســت. به عبارت ديگر، قلمرو آن محدود به حوزه ای است 
که عملاً اجراشــدنی باشــد، در حالی  که اگر اين مرجع قانوناً مجاز به صدور دســتور موقت باشد، 

۱. شــيوه نامة دادرســی هيئت داوری در مادة ۱۶ مقرر می دارد: «ساير مواردی که در اين شيوه نامه پيش بينی نشده است، 
تابع عمومات آيين دادرســی دادگاه های عمومی و انقلاب در امور مدنی می باشد». تا پيش از تصويب دستورالعمل 
رســيدگی به اختلافات نيز، رســيدگی های هيئت داوری عملاً بر مبنای قانون آيين دادرسی مدنی صورت می گرفت. 
ممکن اســت گفته شــود که قانون مذکور، قانون عام در زمينة آيين حل وفصل اختلافات اســت و می تواند در هيئت 
داوری مجرا باشــد. اما بايد توجه داشــت که قلمرو اعمال اين قانون در مادة ۱ آن تصريح شــده اســت و اين ماده 

رسيدگی در هيئت داوری را در بر نمی گيرد.
۲. نظرية مشــورتی شمارة ۳۴۸/۹۹/۷ مورخ ۱۳۹۹/۰۴/۲۵ ادارة کل حقوقی قوة قضائيه بيان می کند که هيئت داوری در 
جايگاه مرجعی تخصصی صرفاً در چهارچوب اختيارات تعيين شــده از طريق قانون می تواند رسيدگی و رأی صادر 
کند. از آنجا که اجازة صدور دستور موقت برای توقف عمليات اجرايی به هيئت داوری داده نشده است، اين هيئت 
نمی تواند چنين دستوری صادر کند و رأی صادره از سوی هيئت داوری برای ادارات ثبت لازم الاجرا نخواهد بود. 
(https://davoudabadi.ir/page/0952136/relations/11)
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بايد به طور کلی قابل  اجرا باشــد، نه صرفاً در حوزة بازار ســرمايه. علاوه بر اين، از آنجا که مراجع 
ـ که معمولاً  اجرايی مانند بانک ها، ســازمان ثبت اســناد و املاک، پليس راهور و نهادهای مشــابه ـ
مجری قرارهای تأمين و دســتورهای موقت محســوب می شــوند ــ خارج از حــوزة نهادی بازار 
سرمايه قرار دارند، قلمرو اجرايی اقدامات موقت صادره از سوی هيئت داوری به طور چشمگيری 

محدود می شود.
چنان که ملاحظه می شــود، يکی از مهم ترين و در عين حال نامطلوب ترين پيامدهای تغيير مرجع 
ـ از دادگاه عمومی به هيئت داوری ــ محدودشدن امکان  صالح برای رسيدگی به دعاوی مطالبة سود ـ
بهره مندی ســهام داران (خواهان ها) از نهاد تأمين خواسته است. حال آنکه امکان تأمين خواسته، در 
دعاوی مطالبة ســود اهميت ويژه ای دارد. نخســت آنکه، با توجه به شــرايط ســادة تحقق اين دعوا 
(ســهام داربودن، تصويب سود در مجمع و انقضای مهلت پرداخت) احتمال پيروزی خواهان در اين 
دعوا بســيار بالا اســت و او اين حق را دارد که از اقدامات تأمينی برای حفظ حقوق خود برخوردار 
شود. دوم، صرف اجرای قرار تأمين خواسته نيز ممکن است خوانده را به ايفای تعهد خود وادار کند؛ 
زيرا برای مثال، توقيف حســاب های بانکی يا اموال شرکت، می تواند فعاليت عادی شرکت را مختل 
کند و در نتيجه، شرکت برای رفع آثار ناشی از اجرای قرار، نسبت به پرداخت سود سهام دار اقدام کند.

2-1-3. ضرورت طی فرایند سازش در کانون‌ها در دعاوی مطالبة سود
بر اســاس مــادة  ۳۶ قانون بازار اوراق بهادار، رســيدگی بــه اختلافات در هيئــت داوری منوط به 
محقق نشــدن سازش در کانون های ذی ربط۱ است؛ حال آنکه مادة ۱۵ همان قانون، هيچ اشاره ای به 
لزوم طی فرايند ســازش در کانون ها پيش از طرح دعوا نکرده است. از اين  رو، اين پرسش اساسی 
مطرح می شــود که آيا دعاوی مربوط به مطالبة ســود نيز، همانند ســاير دعاویِ داخل در صلاحيت 
هيئت داوری، بايد ابتدا در فرايند ســازشِ کانون ها مطرح شــوند و به نتيجه نرسند تا قابليت طرح 
در هيئــت داوری را پيدا کنند، يا آنکه اين قبيل دعاوی ماهيتاً از شــمول الزام به ســازش مقدماتی 
خارج اند و قابليت طرح مستقيم در هيئت داوری را دارند؟ به عبارت ديگر، آيا قانون گذار با سکوت 
خود، اين دســته از دعاوی را از شــرط طی فرايند سازش اســتثنا کرده است يا آن ها نيز تابع قاعدة 

عام هستند؟ 
بــه باور برخــی از حقوقدانان، مادة ۱۵ قانون توســعة ابزارهای مالی درصــدد تعيين فرايند و 
نحوة رســيدگی در هيئت داوری نبوده، بلکه اين مســئله را به قانون مادر، يعنی قانون بازار اوراق 
بهادار، واگذار کرده اســت. از اين  رو، اســتنباط اينکه طرح دعوای مطالبة سود نيازی به طی فرايند 

۱. کانون های کارگزاران، معامله گران، بازارگردانان، مشاوران، ناشران، سرمايه گذاران.
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ســازش ندارد، صرفاً به اســتناد سکوت مادة ۱۵ و اشــاره نکردن آن به کانون ها، استدلالی نادرست 
تلقی می شــود؛ زيرا همين وضعيت در مادة ۵ همان قانون نيز مشــاهده می شود که با وجود تصريح 
به صلاحيت هيئت داوری در دعاوی ميان ارکان صندوق های ســرمايه گذاری، هيچ گونه اشــاره ای 
به الزامِ ســازش مقدماتی ندارد (ســلطانی، ۱۴۰۲: ۳۳۷). روية هيئت داوری نيز در سال های گذشته 
حکايت از ضرورت اخذ گواهی عدم امکان سازش در کانون برای طرح دعاوی مطالبة سود دارد.۱ 
تبصرة مادة ۴۰ دستورالعمل آيين رسيدگی به اختلافات نيز مقرر می داشت: «کميتة سازش مربوطه 
نيــز، موظف اســت به دعاوی مذکور [دعــاوی موضوع مادة ۱۵] خارج از نوبت، در اســرع وقت 

رسيدگی کرده و در صورت عدم حصول سازش، گواهی عدم سازش را صادر نمايد». 
در مواردی که سازمان به عنوان خواهان مبادرت به طرح دعوا می کند، الزام به طی فرايند سازش 
چندان موجه به نظر نمی رسد. نخست آنکه، در حدود اختيارات سازمان به مثابة نهاد ناظر و نمايندة 
بازار ســرمايه نسبت به انجام هرگونه ســازش، از جمله اعطای مهلت يا مصالحه بر حقوق عمومی 
ســرمايه گذاران، ترديدهای جدی وجود دارد. دوم آنکه، ترکيب کميته های ســازش معمولاً متشکل 
از نمايندگان ســازمان يا تشــکل های تحت نظارت آن است۲ و بدين  ترتيب، استقلال نهادی کانون 
سازش با ترديد جدی مواجه می شود. در نتيجه، در چنين وضعيتی، اعتماد طرف مقابل به بی طرفی 

و کارآمدی سازش در کانون ها چندان موجه و قابل اتکا نخواهد بود.

2-1-4. قطعیت رأی هیئت
در تبصــرة ۵ مادة ۳۷ قانون بــازار اوراق بهادار، بر قطعيت و لازم الاجرابــودن آرای هيئت داوری 
تصريح شده است. با اين  حال، قانون گذار هيچ سازوکار اعتراض يا تجديدنظرخواهی را نسبت به 
اين آرا پيش بينی نکرده است. اين موضوع به  سبب سکوت قانون در تعيين مرجع يا طريق اعتراض، 
به بروز تشــتت و ناهماهنگی در روية قضايی دادگاه ها منجر شــده است (نک: شکری و همکاران، 
۱۳۹۸: ۱۷۷). در مــادة ۱۵ قانون توســعة ابزارها نيز به قطعيت يا عــدم قطعيت آرای هيئت داوری 

۱. برای مشــاهده و مطالعة برخی پرونده ها و آرای هيئت داوری که در آن ها، برای دعاوی مطالبة ســود، فرايند سازش 
طی شــده اســت، ر.ک: جمالی و صادقی، ۱۳۹۶: ۶۲۹-۶۳۳. در مقابل، در پرونده های قديمی تر، اشاره ای به گواهی 
عدم ســازش نشده است. ظاهراً قاضی  عضو هيئت، در سال های ابتدايی پس از تصويب قانون توسعة ابزارها، باور 
به رســيدگی مســتقيم در هيئت داوری داشته اســت، اما با تغيير اعضای هيئت، روية آن مرجع هم تغيير کرده و طی 

فرايند سازش لازم دانسته شده است. 
۲. برای نمونه، مطابق مادة ۳ دســتورالعمل کميتة سازش کانون کارگزاران، اعضای کميته عبارت اند از نمايندة سازمان، 
نماينــدة بــورس مربوطه و نمايندة کانــون. همچنين برابر مادة ۲ دســتورالعمل رســيدگی به اختلافــات در کانون 

سرمايه گذاران نهادی، اعضای هيئت از سوی هيئت مديرة کانون انتخاب می شوند.
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اشــاره نشــده اســت؛ بنابراين امکان اعتراض به آرای هيئت، در خصوص دعاوی مطالبة سود نيز 
پرسش مهمی است که بايد تحليل و بررسی شود. 

در ايــن خصوص ميان حقوقدانان، اختلاف نظر وجــود دارد.گروهی به رغم تصريح به ضرورت 
وجود نظارت و با توجه به تصريح قانونی، آرای هيئت را قابل تجديدنظر در هيچ مرجعی نمی دانند. 
به باور آنان هيچ يک از طرق عادی و فوق العادة شــکايت از آرای محاکم اعم از واخواهی، پژوهش، 
اعادة دادرسی يا فرجام در مورد آرای هيئت داوری، قابل اعمال نيست (قربانی لاچوانی، ۱۳۸۶: ۲۵۴). 
در مقابل، برخی از حقوقدانان در پی شناســايی مرجعی بــرای اعتراض به آرای هيئت داوری 
برآمده انــد. از اين ميــان، عده ای آرای هيئت را قابل تجديدنظر در دادگاه های عمومی دادگســتری 

دانسته اند.
نظــر ديگر، امکان اعتراض به اين آرا در ديوان عدالت اداری اســت. اين ديدگاه نيز با ايراداتی 
مواجه اســت؛ نخســت آنکه، ســازمان بورس مؤسسة عمومی غيردولتی اســت و از سوی ديگر در 
قانون فهرســت نهادها و مؤسسات عمومی غيردولتی به سازمان بورس اشاره نشده و در قانون بازار 
اوراق بهادار نيز تصريحی به امکان شــکايت نشده است. رأی وحدت روية ديوان عدالت اداری به 
شمارة ۱۳۴۶ مورخ ۱۳۹۵/۱۲/۱۷ نيز به همين دليل، رسيدگی به شکايت عليه سازمان بورس و اوراق 
بهادار را در صلاحيت شعب ديوان عدالت اداری ندانسته است (شکری و همکاران، ۱۳۹۸: ۱۷۷).

در يکی از نشست های قضايی استان تهران نيز ديدگاه اکثريت بر غيرقابل تجديدنظربودن آرای 
هيئــت بوده اســت و اقليت در قالب دو گروه، برخی بــه قابليت اعتراض در ديوان عدالت اداری و 

برخی به قابليت اعتراض در محاکم دادگستری نظر داده اند.

2-1-5. مرجع اجرای رأی هیئت داوری موضوع مادة 15 قانون توسعة ابزارها
به موجب تبصرة ۵ مادة ۳۷ قانون بازار، اجرای آرای صادره از سوی هيئت داوری بر عهدة اداره ها 
و دواير اجرای ثبت اسناد و املاک است. در حالی که در قانون توسعة ابزارها آرای صادره از سوی 
هيئت داوری از طريق شــعب اجرای احکام دادگســتری اجرا می شود (عبدی پور فرد و همکاران، 
۱۳۸۹: ۴۲۷) و قانــون اجــرای احکام مدنی در خصوص آن لازم الرعايه اســت (قاســمی  حامد و 
همــکاران، ۱۴۰۰: ۱۴۲). چنان که برخی حقوقدانان نيز فرموده اند، تفکيک ميان مرجع اجرای رأی 
در خصوص دعاوی مطالبة ســود و ســاير دعاوی منطقی به نظر نمی رسد (سلطانی، ۱۴۰۰: ۳۴۷) و 
مشــخص نيست فلســفة اين تغيير حکم چه بوده است و می تواند موجب اختلاف نظر و تفاوت در 

رويه ها شود (قاسمی  حامد و همکاران، ۱۴۰۰: ۱۴۱). 
از لحاظ صلاحيت محلی نيز به نظر می رسد درخواست اجرا بايد از واحد اجرای احکام دادگاه 
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مرکز اصلی شرکت صورت پذيرد. بديهی است اجرای رأی از سوی دادگاه ها مطابق قانون اجرای 
احــکام مدنی بــه عمل خواهد آمد؛ حال آنکه در خصوص اجرای ســاير آرای هيئت داوری که از 
طريق اجرای ثبت انجام می شود، مفاد آيين نامة اجرای مفاد اسناد رسمی لازم الاجرا و طرز رسيدگی 

به شکايت از عمليات اجرايی ملاک خواهد بود.

2-2. محاکم دادگستری 
مطالبة ســود ســهام در مواردی که خارج از قلمرو مادة ۱۵ باشــد، مانند ســود ســهام شرکت های 
ســهامی خاص و نيز شرکت های دولتی بايد در محاکم دادگســتری انجام شود. از حيث صلاحيت 
ذاتــی، با توجــه به بند ۱ مادة ۱۲ قانون شــوراهای حل اختلاف (مصــوب ۱۴۰۲)، در صورتی که 
سود مورد مطالبة ســهام دار کمتر از ۱ميليارد ريال باشد، موضوع در صلاحيت دادگاه صلح خواهد 
بود و چنانچه بيش از نصاب مذکور باشــد، در صلاحيت دادگاه های عمومی حقوقی. در خصوص 
صلاحيت محلی هم، مطابق مادة ۲۲ قانون آيين دادرســی مدنی، دعاوی بين شــرکت و شــرکا و از 
جمله ديون و مطالباتی که بين اين دو شــخص برقرار اســت، مانند دعوای مطالبة ســود ســهام در 

صلاحيت دادگاه محل مرکز اصلی شرکت است (نهرينی، ۱۴۰۰: ۲۷۹).

3. مطالبة سود سهام از سوی سازمان بورس و اوراق بهادار 
مطالبة سود سهام از سوی سازمان بورس و اوراق بهادار، در زمرة اقدامات حاکميتی و نظارتی اين 
نهاد قرار دارد که هدف اصلی از آن، صيانت از حقوق سهام داران و تضمين ايفای تعهدات ناشران 
اوراق بهادار است. در اين چهارچوب، سازمان نه به مثابة ذی نفع خصوصی، بلکه در مقام نهاد ناظر 
بر حسن اجرای مقررات و حافظ نظم عمومی بازار سرمايه، طرح دعوا می کند. بدين  ترتيب، ماهيت 
حقوقی دعوای مطروحه از سوی سازمان با دعاوی عادی ميان سهام داران و ناشران تفاوت بنيادين 
دارد؛ زيرا سازمان در اين مقام، نه در جايگاه صاحب حق فردی، بلکه در موضع نمايندگی نوعی از 
منافع جمعی ســرمايه گذاران و اقتدار حاکميتی در تنظيم بازار مالی عمل می کند. از اين  رو، مبنای 
صلاحيت و شيوة اقامة دعوا در چنين مواردی می بايست بر پاية وظايف نظارتی و تکاليف قانونی 

سازمان تفسير شود، نه قواعد شکلی و ماهوی حاکم بر دعاوی خصوصی.
مادة ۱۵ قانون توسعة ابزارها، در کنار سهام دار، به سازمان بورس و اوراق بهادار نيز اجازه داده 
اســت برای مطالبة ســود سهام داران، در هيئت داوری اقامة دعوا کند. به نظر می رسد پذيرش چنين 

اختياری برای سازمان، برای جبران خلأ دعوای گروهی۱ در نظام حقوقی ايران است.

1. Class Action 
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3-1. ماهیت صلاحیت سازمان بورس در اقامة دعوای مطالبة سود سهام
امکان طرح دعوا و مطالبة سود سهام داران، از سوی سازمان بورس و اوراق بهادار به منزلة يک مؤسسة 
عمومی غيردولتی، در نظام حقوقی ايران موضوعی بی ســابقه اســت. سود مصوب، طلبِ سهام داران 
از شــرکت، است و اقامة دعوا برای مطالبة آن مستلزم داشتن نفع يا سمت، برابر اصول آيين دادرسی 
مدنی اســت (شــمس، ۱۳۸۵: ۲۹۳). در حالی که سازمان نه نفعی در اين خصوص دارد و نه از سوی 
سهام داران سمتی دارد. بنابراين بهترين توجيهی که می توان مطرح کرد، اين است که قانون گذار در اين 
ماده، نوعی نمايندگی قانونی برای ســازمان در نظر گرفته اســت. با توجه به اينکه ميزان سود مصوب 
برای بســياری از سرمايه گذاران جزء، مبلغ چشمگيری نيست، ممکن است سهام دار، انگيزه ای برای 
طرح دعوا نداشته باشد. اين حق برای سازمان به عنوان حامی حقوق سرمايه گذاران به رسميت شناخته 

شده است تا از جانب آنان، دعوا را مطرح و حقوق ايشان را استيفا کند. 
از منظر سياست تقنينی، اين اختيار واجد دو کارکرد اساسی است: نخست، جلوگيری از تراکم 
دعاوی مشــابه در هيئت داوری ناشــی از طرح دعاوی انفرادی با مبالغ ناچيز از ســوی سهام داران 
جزء؛ و دوم، تضمين حمايت جمعی، عادلانه و فراگير از سهام داران که به دليل محدوديت هزينه ها 

يا بی اطلاعی، معمولاً از پيگيری حقوق مالی خود منصرف می شوند (سلطانی، ۱۴۰۲: ۳۳۵).
بر اين مبنا، بايد پذيرفت که مبنای حقوقی اقدام سازمان در اقامة دعوای مطالبة سود سهام، نه نفع 
شخصی، بلکه وظيفة قانونی ناشی از مادة ۲ قانون بازار است، که حمايت از حقوق سرمايه گذاران 
را يکی از اهداف اساســی تشــکيل سازمان پيش بينی کرده اســت. به  عبارتی، سازمان در اين زمينه 
واجد نوعی «ســمت قانونی عام» برای دفاع از منافع عمومی بازار ســرمايه اســت؛ ســمتی که در 
تعارض با اصل خصوصی بودن دادرســی، گامی به  سوی نهادينه ســازی دادرسی عمومی در حوزة 

مالی و اقتصادی محسوب می شود.

3-2. چالش‌های نمایندگی قانونی سازمان بورس در پیگیری حقوق سهام‌داران
مادة ۱۵ قانون توســعة ابزارها، تشــريفات و آيين مطالبة ســود اوراق بهادار از سوی سازمان را تعيين 
نکرده اســت. دســتورالعمل آيين رســيدگی به اختلافات در هيئت داوری قانون بازار اوراق بهادار در 
مادة ۵۶ مقرر می داشــت: «به منظور حمايت از حقوق سرمايه گذاران، در دعاوی حقوقی دارای جنبة 
گستردة اقتصادی يا در دعاوی متعدد با منشأ واحد (مانند سود سهام)، سازمان می تواند با ارائة فهرست 
ذی نفعــان موضوع، بدون پرداخت هزينة رســيدگی اقدام به طرح دعوا نمايــد. در اين صورت، طرح 
دعوای مذکور به منزلة اقدام نمايندة قانونی ذی نفعان می باشد». اما اين دستورالعمل نيز در سال ۱۴۰۲، 
منســوخ شــد و جای خود را به «شيوه نامة دادرســی هيئت داوری» داد. اين سکوت قانونی به همراه 
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بی سابقه بودن موضوع در نظام حقوقی ايران، چالش ها و پرسش های بسياری را در خصوص آن پديد 
آورده اســت. اولين انتقاد وارد بر مادة ۱۵ اين اســت که مطالبة ســود از سوی سازمان، محدود به سود 
متعلق به گروه خاصی از ســهام داران نشــده است؛ بنابراين، مطالبة ســازمان شامل سودِ متعلق به کلية 
ـ حتی سهام داران عمده، مديريتی و کنترلی ــ می شود. اين در حالی است که هيچ ضرورت  سهام داران ـ
و توجيهی برای مداخلة سازمان برای مطالبة سود متعلق به اين دسته از سهام داران وجود ندارد. نخست 
آنکه، اين ســهام داران توانايی مالی کافی برای طرح دعوا و مطالبة ســود خود را دارند. دوم، احتمالاً 
ميزان سود تعلق گرفته به آن ها قابل توجه است و مطالبة آن توجيه اقتصادی دارد. سوم آنکه، اين دسته 
از سهام داران با توجه به ميزان حق رأی در مجمع عمومی، در تعيين ميزان سود قابل تقسيم نقش فعال 
داشــته اند (اسکينی، ۱۳۸۵: ۲۰۱). شايد به همين دليل است که دستورالعمل اجرايی مادة ۱۵ (مصوب 
هيئت مديرة ســازمان بورس) مقرر داشته اســت: «در صورتي كه پرداخت تمام يا بخشي از سود قابل 
تقسيم شركت هاي سهامي عام پذيرفته شده در بورس يا بازار خارج از بورس در پايان مهلت قانوني به 
لحاظ اجرايي امكان پذير نباشد، ناشر بايد سود سهام داران جزء را پرداخت نمايد؛ ليكن پرداخت سود 
ســهام داران عمده به مقداري خواهد بود كه ادامة امور و فعاليت هاي جاري ناشر وجود داشته باشد». 

بنابراين بهتر بود که دخالت سازمان محدود به مطالبة سود سهام داران جزء می شد. 
پرسش مهم ديگر آن است که ماهيت اقدام سازمان بورس در مطالبة سود مصوب شرکت ها را 
بايد چگونه تفســير کرد؛ آيا اين اقدام را بايد در زمرة تکاليف قانونی الزام آور ســازمان دانســت که 
انجام آن در هر مورد ضروری اســت، يا آنکه ماهيتی اختياری و مبتنی بر صلاحديد نظارتی دارد و 
اجرای آن منوط به ارزيابی شــرايط، اوضاع واحوال خاص، و سوابق عملکرد ناشر دارد؟ در واقع، 
ترديد ميان «تکليف قانونی» و «اختيار صلاحديدی» در اين زمينه، پرسشی بنيادين در تبيين حدود 
وظايف نظارتی ســازمان به عنوان نهاد تنظيم گر بازار ســرمايه به شمار می رود؛ زيرا پاسخ به آن، بر 
ميزان الزام سازمان به ورود قضايی در حمايت از سهام داران و نيز در دامنة مسئوليت آن در صورت 

خودداری از اقدام، تأثيری مستقيم دارد. 
همچنين، امکان طرح دعوا از طرف ســازمان، حق ســهام دار را برای طرح دعوا از بين نمی برد. 
بنابراين، پرســش ديگری که ممکن است مطرح شود اين است که اگر قبل و بعد از طرح دعوا توسط 
سازمان، از سوی يک يا چند نفر از سهام داران، دعوايی مطرح شود، هيئت داوری با چه تکليفی مواجه 
است؟ به نظر می رسد، اگر طرح دعوای انفرادی سهام داران، قبل از سازمان باشد، هيئت داوری با طرح 
دعوای سهام دار، تکليف به شروع رسيدگی دارد. اما در صورت طرح دعوا از سوی سهام دار، پس از 
اقدام سازمان، با توجه به اينکه خواستة سازمان، مطالبة سود همة سهام داران است و خواستة سهام دار 

خواهان را نيز در خود مستغرق می سازد، با «وضعيت امر مطروحه» مواجه می شويم.
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4. سلب شمولیت از شرکت‌های دولتی
تبصرة ۳ مادة ۱۶ قانون توســعة ابزارها مقرر می دارد: «دولت، شــرکت های دولتی و شهرداری ها از 
شــمول تکاليف مربوط به ناشــران اوراق بهادار موضوع مواد (۱۳)، (۱۴)، (۱۵) و(۱۶) اين قانون 
مســتثنا هستند». اگرچه مادة ۱۵، متضمن تکليف به پرداخت به موقعِ سود اوراق بهادار است و اين 
تبصره ناظر به اســتثناکردن دولت و شــرکت های دولتی از تکاليف مقرر در چهار مادة موضوع آن، 
بديهی است که نمی توان از آن نتيجه گرفت که دولت و شرکت های دولتی از پرداخت به موقعِ سود 
اوراق بهادار معاف شــده اند. بنابراين، از اين تبصره چنين برداشــت شده است: «اگر اين اشخاص 
اقــدام به انتشــار اوراق بهادار کنند، اما ســود موردنظر را پرداخت نکنند، نمی تــوان عليه آن ها در 
هيئت داوری طرح دعوا کرد و بايد به محاکم عمومی مراجعه کرد» (سلطانی، ۱۴۰۲: ۳۳۶). اين در 
حالی است که در قانون بازار، صلاحيت هيئت داوری در خصوص رسيدگی به اختلافات حرفه ای 
فعالان بازار اوراق بهادار (موضوع مادة ۳۶) در خصوص دولت و شــرکت های دولتی اســتثنا نشده 
اســت (سوادکوهی، ۱۳۸۸: ۱۶). با توجه به اينکه ماهيت حقوقی هيئت داوری، داوری اصطلاحی 
محســوب نمی شود، رســيدگی به دعاوی دولت و شــرکت های دولتی در آن با محدوديت مقرر در 
اصل ۱۳۹ قانون اساســی هم مواجه نيســت. علاوه بر اين، آنچه در تبصرة ۳ مادة ۱۶ اســتثنا شده، 
تکاليف دولت و شــرکت های دولتی اســت و بحث مرجع رسيدگی، ارتباطی با تکليف آن ها ندارد. 

بنابراين، استثناشدن دولت و شرکت های دولتی از شمول مادة ۱۵، قابل انتقاد به نظر می رسد. 
نتيجــة ديگری که از اطلاق تبصرة يادشــده می توان گرفت اين اســت کــه در خصوص دولت 
و شــرکت های دولتی امکان مطالبة ســود از سوی سازمان منتفی اســت. اين امکان مستند به حکم 
مادة ۱۵ است و نظر به اينکه مقنن، شرکت های دولتی را از شمول آن استثنا کرده است، اين امکان 
ـ فرضاً سهام دار يک  نيز از بين می رود. در نقطة مقابل اگر شــرکتی دولتی مالک اوراق بهادار باشد ـ
شــرکت غيردولتی پذيرفته شــده در بورس ــ امکان مطالبة ســود از طريق هيئت داوری را دارد و 

سازمان نيز می تواند برای مطالبة اين سود اقامة دعوا کند. 

5. سازوکارهای تضمین پرداخت به‌موقع سود سهام
پرداخت نشدن سود قابل تقسيم يا تأخير در پرداخت آن فاقد ضمانت اجرای کيفری است. مقررات 
جزايی لايحة قانونی اصلاح قسمتی از مقررات قانون تجارت، در موضوع سود، صرفاً توزيع منافع 
موهوم را جرم انگاری کرده اســت (بند ۱ مادة ۲۵۸). مقررات قانون بازار و قانون توســعة ابزارها 
نيــز فاقد ضمانت اجرای کيفری در اين خصوص اســت که با اصول و قواعد حقوقی نيز ســازگار 
است؛ چراکه تأخير در پرداخت دين، وصف کيفری ندارد. با اين حال، در خصوص ناشران بورسی 
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و فرابورســی، رعايت نکردن مقررات می تواند ســبب مســئوليت انضباطی يا انتظامی برای ناشر و 
مديران آن شــود. بند ۵ مادة ۲ آيين نامة اجرايی مادة ۱۴ قانون توســعة ابزارها «تخلف از مقررات 
مربــوط به پرداخت ســود قابل تقســيم و همچنين عدم پرداخت آن ظرف مهلــت مقرر  قانوني» را 
مســتوجب جريمة نقدی برای ناشر دانسته اســت. همچنين نظر به صدر مادة ۴ آيين نامة مذکور که 
مقرر می دارد: «تخلفات مديران صرف نظر از تخلفات شخص حقوقي تحت مديريت آن ها، مستقلاً 
تخلف محسوب شده» و با توجه به اينکه پرداخت نکردن به موقع سود، تخلف از مفاد قانون توسعة 
ابزارها محسوب می شود، به استناد بند «الف» مادة ۴ آيين نامه، مديران نيز به پرداخت جريمة نقدی 
محکوم می شــوند. جريمة مذکور مســتند به مادة ۱۴ قانون توسعة ابزارها است و از سوی سازمان 
بورس وضع می شــود و علاوه بر اقدامات انضباطی اســت که سازمان به استناد مواد ۷ و ۳۵ قانون 
بازار و تأکيد مادة ۱۴ می تواند نسبت به ناشران متخلف و مديران آن ها اعمال کند. در اين خصوص 
بند ۶ مادة ۲۵ دســتورالعمل انضباطی ناشران، عدم پرداخت ســود نقدی مطابق جدول زمان بندی 
اعلام شــده از ســوی ناشر، موضوع  مادة ۵ اين دســتورالعمل، را تخلف دانسته و برای آن مجازات 
«اخطار کتبی با درج در پروندة ناشر و مديران ارشد آن و اعلام به عموم» را پيش بينی کرده است.

در مورد ضمانت  اجرای مدنی، چنان که پيش تر نيز اشــاره شــد، با توجــه به اينکه آرای هيئت 
داوری در خصوص ســود، از طريق اجرای احکام دادگاه ها اجرا می شــود، مقررات قانون اجرای 
احکام مدنی مجرا اســت. پرسشــی که ممکن است مطرح شود اين اســت که اگر اقدام سهام داران 
برای مطالبة ســود به نتيجه نرســد آيا آن ها می توانند درخواست صدور حکم ورشکستگی شرکت 
را مطــرح کنند؟۱ دکتر ســتودة تهرانی در اين خصوص فرموده انــد: «از تاريخی که مجمع پرداخت 
ســود قابل تقسيم را تصويب کرده است، صاحب سهم بابت سود خود طلبکار از شرکت است؛ در 
صورتی که بعداً شــرکت ورشکست شود، برای دريافت ســود مزبور مانند ساير طلبکاران در غرما 
شــرکت می کند» (ســتوده تهرانی، ۱۳۹۲: ۲۶۱؛ اســکينی، ۱۳۸۵: ۲۰۲). به نظر می رسد، علاوه بر 
آنکه ســهام داران امکان درخواست صدور حکم ورشکستگی شرکت را ندارند، حتی در فرضی که 
طلبکاران، طرح دعوای ورشکســتگی می کنند، نيز ســهام داران در عرضِ طلبکاران قرار نمی گيرند. 
در واقع، اگرچه اصل بر تســاوی طلبکاران اســت و جز در مواردی که قانون، طلبی را ممتاز شمرده 
باشد و برای طلبکار آن اولويت در استيفای طلب خود قائل شده باشد، ساير طلبکاران (طلبکاران 

۱. چگونه ممکن اســت شــرکتی که در مجمع عمومی خود ســود قابل تقسيم، تصويب کرده اســت، چند ماه بعد و در 
زمان پرداخت سود، عاجز از تأديه و در وضعيت توقف باشد؟! به اين ايراد مقدر اين گونه می توان پاسخ داد که اين 
وضعيت لزوماً به معنای موهوم بودن ســود نيســت. عجز از تأدية سود ممکن اســت ناشی از اتفاقات پس از جلسة 

مجمع باشد يا عوامل ديگر نظير در دسترس نبودن دارايی ها.
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عادی) در يک رديف امکان مطالبة طلب خود را از اموال مديون دارند (يوســفی  صادقلو و رجبی، 
۱۴۰۰: ۸)، در حقوق شــرکت های تجاری اين اصل جاری نيســت و طلبکاران خارج از شــرکت 
(اشــخاص ثالث) نسبت به طلبکاران داخلی (ســهام داران) در اولويت هستند. هرگونه پرداخت به 
ســهام داران، پس از انحلال شرکت، منوط است به پرداخت کامل ديون و اجرای تعهدات شرکت. 
اين نتيجه ناشــی از طبيعت شــرکت و توأمان بودن مفاهيم سود و زيان و حقوق و مسؤليت ها است 
و ريســک ســرمايه گذاری در شرکت های تجاری محسوب می شود. مســؤليت سهام دار در شرکت 
ســهامی، محدود اســت، اما اين محدوديت ناظر به عدم امکان  رجوع  به اموال شــخصی سهام دار 
است و نه حقوق و منافع او در شرکت. وقتی حق طلبکاران بر اصل سرماية سهام دار (مبلغ اسمی) 
مقدم اســت، قطعاً بر ســود مصوب نيز اولويت دارد. اين برداشــت با مفاد صريح مواد ۲۲۳، ۲۲۴ 
(به ويژه) و ۲۲۵ قانون تجارت ســازگار اســت؛ موادی که هرچند در مقــام بيان مقررات مربوط به 
تصفيه و انحلال در شرايط عادی هستند، از حيث مبنايی، در دوران ورشکستگی نيز قابليت استناد 
دارند. در واقع، تمايزی ماهوی ميان تصفية عادی و تصفيه در فرض ورشکستگی در اين زمينه قابل 
تصور نيست؛ زيرا مقررات فعلی ورشکستگی در نظام حقوقی ايران هنوز شخص محور و مبتنی بر 
ورشکســتگی تاجر حقيقی اســت و در خصوص شرکت های تجاری قواعد اختصاصی و متمايزی 

پيش بينی نکرده است.

نتیجه‌گیری
تحليل انجام شــده در اين پژوهش بيانگر آن اســت که قانون گذار در مادة ۱۵ قانون توسعة ابزارها و 
نهادهای مالی جديد با هدف تجميع دعاوی مرتبط با سود سهام در مرجع تخصصی بازار سرمايه و 
تضمين حمايت از سرمايه گذاران جزء، مسير جديدی برای حل اختلافات گشوده است. اين مسير 
از حيــث کارکرد، به موازنه ای ميان «کارآمدی نهاد داوری» و «حفظ حقوق بنيادين ســهام داران» 
نياز دارد. فلسفة اصلی تشکيل هيئت داوری، تخصصی سازی رسيدگی در حوزه ای با پيچيدگی های 
مالی، اقتصادی و فنی اســت و حضور دو کارشناس مالی و اقتصادی در ترکيب هيئت، اين رويکرد 
را تقويت می کند. با اين  حال، صلاحيت هيئت در دعاوی مربوط به سود بايد با دقت تفسير مضيق 
شــود؛ از اين رو، دعاوی مرتبط با مطالبة ســود مصوب، تضمين شده يا سررسيدشده در صلاحيت 
هيئت داوری اســت، اما اختلافات راجع به مشروعيت تصميم مجامع يا ابطال مصوبة تقسيم سود، 
خارج از حوزة داوری و همچنان در صلاحيت دادگاه های عمومی دادگستری است. از سوی ديگر، 
بررســی ارتباط ميان مواد ۳۶ قانون بازار و ۱۵ قانون توســعة ابزارها نشــان می دهد که الزام به طی 
فرايند سازش مقدماتی در کانون ها، قاعده ای مطلق نيست و در مواردی مانند اقدام سازمان بورس 
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به عنوان خواهان دعوا، به دليل ماهيت نظارتی و شبه عمومی آن نهاد، اجرای سازش نه موجه است 
و نه ممکن. در اين فرض، سازمان به نمايندگی از مجموعة سهام داران و در مقام حمايت از اعتماد 
عمومیِ بازار عمل می کند و نه در قالب ذی نفعی خصوصی؛ بنابراين الزام به مذاکرات سازشــی با 

متخلف اقتصادی، با فلسفة نهاد نظارت تعارض دارد.
از حيث مبنای نهادی، اقدام ســازمان در طرح دعوای مطالبة ســود، نمونه ای از نمايندگی قانونی 
عام اســت که هدف آن تحقق نظم و انصاف در بازار ســرمايه و جلوگيری از تکثر دعاوی سهام داران 
خرد اســت. با اين  حال، اين اقدام را بايد اختياری با ماهيت صلاحديدی مشــروط به تشخيص نهاد 
ناظر دانست. در بُعد ضمانت  اجرا، قانون بازار و قانون توسعة ابزارها فاقد ضمانت اجرای کيفری در 
خصوص عدم پرداخت به موقع سود هستند، اما برای ناشران بورسی و مديران آن ها ضمانت  اجراهای 
انضباطی و اداری پيش بينی شده است؛ از جمله جريمه های نقدی، اخطار کتبی و اعلام عمومی تخلف. 
در نهايــت، هرچند تبصرة ۵ مادة ۳۷ قانون بازار بــر «قطعيت و لازم الاجرابودن آرای هيئت داوری» 
تصريــح دارد، مقتضيات عدالت دادرســی و احتمال صــدور آرای مغاير با حدود صلاحيت، ايجاب 
می کند که نظارت قضايی محدود و استثنايی بر اين آرا پذيرفته شود. فقدان چنين نظارتی می تواند به 
تزلزل اعتماد عمومی و خدشه در مشروعيت تنظيم گری داوری منجر شود. بنابراين، سامان دهی دقيق تر 
مرز صلاحيت هيئت داوری، تعيين چهارچوب روشن برای نمايندگی سازمان بورس، و تشکيل نظام 
نظارت محدود قضايی بر آرای داوری، از الزامات اساسی برای کارآمدی و مشروعيت نظام دادرسی 
بازار سرمايه به شمار می آيد. فقط با چنين بازنگری ساختاری می توان ميان اهداف سه گانة کارآمدی، 

تخصص گرايی و حمايت از حقوق سهام داران تعادل برقرار کرد. 
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