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  )the ethics of businessدر باب اخلاق تجارت ( يي ها خرده نكته

) prima facieامــر ( ي) اســت و در بــادworkكــار ( يا . تجــارت، نحــوه1

گذران  يبرا يمعاش ماد نيكه هدف از آن صرفا تام رسد يبه نظر م نگونهيا

است كه اگر فرضا بتـوان   نيبه كار، ا ينوع نگاه نيچن ي است. لازمه يزندگ

كسب كرد، از  يبدون كار كردن متناسب با در آمد، در آمد ايبدون كار كردن 

كـه   يكـار رواسـت. در حـال    نيآنجا كه هدف كار صرفا كسب در آمد است، ا

 ـ. بنا بر اداند يرا روا نم يا لازمه ني) چنmoral intution( يشهود اخلاق  ني

 ـاللازم باطـل فـالملزوم مثلـه، آن تعر    ي بر اساس قاعده ز كـار، اخلاقـا   ا في

  .  ستيدرست ن

 ـ) به كـار، و مـثلا براسـاس تعر   existential( ي. بر اساس نگاه وجود2  في

 ،ييايمعاصـر اسـپان   لسـوف يو ف سينـو  رمان دان، يد. اونامونو، الاه گليم

 ـ نيبر ا»  آمدن است اياندوه به دن يتسلا نيتر يكار، عمل« اگـر   ياساس حت

 ـن يزندگ يگذران وجه ماد يبرا يفرضا مشكل يكس  ينداشـت، كـار امـر    زي

  است.   يمواجهه با هست يا كار كردن نحوه رايلازم و روا بود ز

كـه   يو مشخصـا وارد كـار تجـار    ميخود كار كـه بگـذر   ي. از تامل بر رو3

كه مـا   ابدي يمعنا م يگفت كه اخلاق در تجارت صرفا موقع توان يم م،يبشو
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 ـ   كرديرو  ـميخود را به اخلاق مشـخص كـرده باش ثلا بـر اسـاس اخـلاق    . م

 ـconsequentialist( امدگرايپ  ـ ي) عمل  يخـوب  يامـدها ياسـت كـه پ   ياخلاق

 ـباشد (خـود فـرد    يچه كس يبرا ديخوب با امديپ نيا نكهيا اشد،داشته ب  اي

وجـود   ياخلاق انيامدگرايپ انيدارد كه در م يمختلف يبه آرا يجامعه) بستگ

) امدگراسـت ي) (كه نـا پ deontologist( گرا فهيبر اساس اخلاق وظ زيدارد. ن

از اخـلاق، مـا    يتلق نيباشد و بر اساس ا فهيخوب است كه مطابق وظ يعمل

  . جهيو نه نت ميا فهيمامور به وظ

از  توانـد  يواحد هم م ياست كه عمل ستهينكته با نيحال توجه به ا ني. با ا4

 ـغ اي ياخلاق ان،يگرا فهيوظ يسو  ـ ري  يشـمرده شـود و هـم از سـو     ياخلاق

 ـهـر دو گـروه غ   ياز سـو  توانـد  يم ي. مثلا خودكشانيمدگراايپ  ـ ري  ياخلاق

  شمرده شود. 

 ـاز طر هيافزودن سرما يبرا وقفه ي. حرص و طمع و تلاش ب5 گسـترش   قي

 ـاسـت (ا  ياخلاق كار تجار يو دائم ياز اصول قطع ،يكار تجار اصـل را   ني

 ـ »ياصل اخلاق كار تجـار «پس  نيز ق در اخـلا  گـر، يد ي). از سـو مينـام  يم

از حرص و طمع سخن رفته اسـت و   زيو مذاهب، بر پره انياد ي همه يسنت

اخـلاق   انيم ياساس، تعارض نيقناعت دانسته شده است. بر ا ،يقيگنج حق
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 يتعارض رفـع شـدن   نيا اي. آشود يم جاديا يو اصل اخلاق كار تجار يسنت

 ،يو اصل اخلاق كار تجـار  آل دهيا يا هيتوص ،ياخلاق سنت ي هياست؟ توص

  است.   يواقع ياصل

شـناختن اصـل اخـلاق     تيباشد كه با به رسم نيها ا حل از راه يكي دي. شا6

 ـكه ممكن است ا يعيكوشش شود كه از فجا ،يكار تجار  نـد يافرياصـل ب  ني

 يتلاش در اخلاق تجارت نه مخالفت از منظر گريد ريشود. به تعب يريجلوگ

 ـ يبا اصل اخلاق كار تجار آل دهيا از  يرفا مخالفـت بـا مـوارد   باشد بلكه ص

محض بدون در نظر گرفتن مصـالح   يياعمال آن اصل باشد كه به سود جو

  .  انجامد ياجتماع م

 ـ ياندوز هياز آنجا كه به سرما ،ي. اصل اخلاق كار تجار7  ـپا يب دعـوت   اني

اصل، اگر  نيبنا بر ا رايمصالح جامعه است. ز يرانيمستعد و ياصل كند، يم

جامعه مضر است اما ضـرر آن   يشود كه برا  نيتام ييكالا ديبا تول هيسرما

 ـ يقانونا با مشكل دار هياست كه سرما يبه نحو  ـتول شـود،  يمواجه نم آن  دي

مضر، دعوت بـه   يها ييسودجو گونه نيكار رواست. راه مناسب مقابله با ا

احتمـالا ملهـم از    ،ي. در فقـه اسـلام  سـت ين ياصل اخلاق كار تجار يترك كل

روز خـود را بـه دسـت     كيمستحب است كه اگر كاسب قوت  ث،ياحاد يبرخ
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باب مكاسب)،  ،نمونه نگا: شرح لمعه يكند (برا ليخود را تعط ي آورد مغازه

 ـ يتجـارت اسـلام   خيبه گواه تار يا هيتوص نيچن  ـ گـاه  چيه  ياز سـو  يحت

 ـاسـت بـر ا   يخوب يخيگواه تار ن،ينشد و هم يكاسبان عمل نيتر نيمتد  ني

 ـ ستين سريم يصل اخلاق كار تجارا يمطلب كه نف  ني. راه مناسب، اگـر چن

 ـا تواند يوجود داشته باشد، م يراه باشـد كـه محققـانِ اخـلاق تجـارت       ني

است  نيكه در دراز مدت سود تاجر به ا ندينكته را موجه نما نيبكوشند تا ا

 ـبه حال اجتماع باشد. به تعب ديبوده و مف تيفيك ياو دارا يكه كالا  گـر يد ري

  تاجر گره بزنند. ييمصالح اجتماع را به همان سودگرا تيند تا رعابكوش

  (Business Ethics)هاي بازرگاني و اقتصادي  اخلاق در فعاليت -

در دنياي تجارت و بازرگاني حسب شرايط موجـود رقابـت وجـود دارد و هـر     

شركت سـعي دارد نسـبت بـه رقبـاي خـود وضـعيت بهتـري را احـراز نمايـد.          

هاي توليـدي وبازرگـاني تصـميمات مختلفـي اتخـاذ ميشـود        ليتدرگيرودار فعا

گيــرد ولــي فعــالان در ايــن عرصــه اهــم از  واقــدامات گونــاگوني صــورت مــي

ــد مصــرف ــدگان و تولي ــد و كارهــا و   كنن ــدگان همــديكر را تحــت نطــر دارن كنن

شـده را مـذموم و غيرقابـل قبـول      هاي خارج از قاعده و اصول شـناخته  فعاليت

ر جامعـه بـر اسـاس شـرايط همـان جامعـه ديـدگاههاي حـاكم و         ميدانند. در ه

استانداردهايي در خصوص رفتار درست ونادرست وجـود دارد كـه از آن بـه    
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اخلاق تعبير ميشود. همين معني اخلاق بـه عنـوان اخـلاق بازرگـاني و تجـارت      

(Business Ethics)  در  

  فعاليت هاي بازرگاني و توليدي حاكم است . 

هـاي توليـدي و بازرگـاني وجـود دارد شـياري و       ه در فعاليـت مفهوم ديگري ك

است. شيادي به معني زير پا گذاشتن قوانين و يا رعايت نكردن  (Fraud)تقلب 

اصول وقوانين جاري است. در شياري ملموس، عيني و قابل استفاده بـه ابـزار   

ردم مادي است مثل استفاده از موارد دامي در توليد بيسكويت مورد استفادة م

ويا تعيين تاريخ توليد يك كالا در تـاريخي در آينـده كـه در آن تـاريخ كـالا در      

ها واستاندارهاي متداول  بازار مورد استفاده است . ولي در كار غيراخلاقي نرم

هاي  گردد. خلاف و مورد قبول عامه رعايت نميشود و از آنها انحراف ايجاد مي

 ــ ورد تجزيــه و تحليــل قــرار اخلاقــي اغلــب بصــورت غيرملومــوس و ذهنــي م

گيرند و استناد به ابزار مادي در آنها ميسر نيست . در همة شرايط كارهاي  مي

غير اخلاقي، غيرقانوني نيستند ولي بهرحال غيراخلاقـي تلقـي ميشـوند. فـرض     

توانــد حقــوق  ايعضــويت دارد كــه نمــي در كميتــه Aكنيــد مــدير عامــل شــركت 

در  Bيش دهـد و مـدير عامـل شـركت     را افـزا  Bومزاياي مدير عامـل شـركت   

را زيـاد كنـد.    Aاي عضويت دارد كه قادر است حقوق ومزايـاي شـركت     كميته

اگر اين دو مدير عامل بصورت متقابل پيشنهاد افزايش حقوقو ومزاياي يكديگر 
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هــاي مربوطــه بدهنــد و ايــن پيشــنهادها عملــي گــردد. ايــن اقــدامات    را كميتــه

  در حاليكه غيرقانوني محسوب نميشود.  غيراخلاقي بشمار خواهد آمد 

  گذاري   اثر ماليات بر روي تصميمات سرمايه -8

اي در بازار مالي فعال است و به خريد و فـروش اوراق   زمانيكه فرد يا مؤسسه

پردازد ممكن است سود ببرد و يا ضـرر كنـد سـود بـردن بـه معنـي        بهادار مي

ي از دسـت رفـتن سـرمايه    و ضرر ديدن به معن (capital gain)كسب سرمايه 

(capital loss)      100است .اگر فردي يك سهم از شركتي بـه قيمـت بـه قيمـت 

دلار  50دلار بفروشـد در اينصـورت    150دلار خريداري و سپس آنرا به مبلغ 

دلار را مطــابق قــوانين  50ســرمايه بدســت آورده كــه لازم اســت ماليــات ايــن 

اي  شـود سـرمايه   دلار فروختـه  80 بپردازد. اگر همين سهم صد دلاري به مبلغ

  دلار از دست از دست رفته است.   20معادل با 

 dividendاگر سهامدار يك شركت پس از مدتي به عنوان سود سهم يـا بهـره   

or interest)     مبلغي دريافت كند. لازم است بابت اين درآمد ماليـات بـر درآمـد

(income lax)   مـد سـهامداران زيـاد    پرداخت كند در صورتيكه ماليـات بردرآ

گذاران بر روي اوراق بهـادار تمايـل كمتـري بـه خريـد سـهم از        باشد، سرمايه

 capital)كسـب شـده    خودش نشان خواهند داد و چنانچه ماليات بـر سـرماية  
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gain)   يا ماليات ناشي از فروش سهم به قيمت بالاتر، كمتر باشد بطور طبيعـي

وش سهام اقدام كننـد و در صـورتيكه   سهامداران علاقمند خواهند بود كه به فر

ماليــات بــر ســهم ســود در مقابــل ماليــات  بــر كســب ســرمايه كمتــر باشــد،   

گذاري بر روي سهام شركتها گسترش پيدا خواهد كرد و تمايل كمتري  سرمايه

  گذاران ديده خواهد شد.   به فروش سهام در بين سرمايه

تواند در رفتـار   سب سود ميبندي بر روي انواع درآمد يا ك بهر حال نوع ماليات

گذاران مؤثر باشد بعضي از متخصصين اعتقاد دارند كه كاهش ماليات  سرمايه

ســبب افــزايش توليــد ملــي ، رشــد      (capital gain)بــر كســب ســرمايه   

گذاري و افزايش قيمت سـهام ميشـود ودر عـين حـال ايـن كـار سـبب         سرمايه

بنـدي   نـد. نـوع ماليـات   ميشود كه هزينه سـرمايه بـراي شـركتها كـاهش پيـدا ك     

تواند در ترجيح شركتها براي انتشار اوراق قرضه يا سهام مؤثر باشد و يـا   مي

  كننده باشد.  در خصوص خريد يا اجارة ماشين آلات مورد نياز شركت تعيين

 Individual and)بنـدي درآمـدهاي شخصـي و شـركتي      ماليـات -9

corporate  income taxes)  

بندي بردرآمدهاي  ان و فعالان در بازار مالي ،نوع مالياتگذار از ديدگاه سرمايه

بهادار اثرگذار  گذاري در سهام ، اوراق قرضه و يا ساير اوراق سرمايه ناشي از

است . گاهي ماليات بردرآمد فردي به اعتبار گروههاي مختلف درآمـدي تغييـر   
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كند و حتي فاصلة درصد ماليات بين دوطبقه از درآمدهاي متفاوت، كـم   پيدا مي

اشخاص نسبت به  بندي برروي درآمدهاي يا زياد ميشود. در صورتيكه ماليات

تـر باشـد افـراد     گذاري بر روي اوراق بهادار سـنگين  درآمدهاي آنها از سرمايه

گـذاري كننـد تـا ماليـات      علاقمند خواهند بود كه برروي اوراق بهـادار سـرمايه  

كمتري بپردازند و در صورتيكه عكس اين حالت از نظر قـوانين ماليـاتي حـاكم    

ي اوراق بهادار كاهش پيـدا خواهـد كـرد.    گذاري بر رو باشد، تمايل بره سرمايه

نيز از ديدگاه اشخاص ،  (Marginal tax rate)از اين گذشته نرخ ماليات نهايي

گذاران و شركتها اهيمت دارد. نرخ ماليات نهايي، نرخ مالياتي اسـت كـه    سرمايه

گيرد. براي آشنايي با ايـن مفهـوم و    به يك مقدار متجاوز از حدمعيني  تعلق مي

بـه ذكـر مثـالي     (average corporate tax)متوسـط ماليـات شـركت     مفهـوم 

توان بـراي يـافتن پاسـخ در خصـوص بعضـي از       پردازيم. در عين حال مي مي

موضوعات مالي و مالياتي، قوانين و مقررات و نيـز سـايتهاي مـالي و دريافـت     

  مراجعه نمود.   Hhp://www.tax.orgمشاوره به آدرس 

درصـد   22.25دلار بـراي شـركتها    100000ل بـا  بـراي درآمـدي معـاد   : مثال

دلار قـرار   335000-100000ماليات تعلق ميگيرد. شركتي در طبقـة درآمـدي   

درصـد ماليـات بپـردازد.     39دلار درآمـد بايـد    100000دارد و براي مازاد بر 

  تحت اين ضوابط مالياتي متوسط ماليات شركت چقدر خواهد بود؟
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در صـد   22.25دلار بايـد   100000ي درآمـد  حل مثال : شركت مورد بحث برا

دلار درآمـد اوليـه    100000ماليات پرداخت كند پس حل ماليات پرداختي براي 

 100000×      22250=22.25برابر است با دلار

درصد ماليات پرداخت شود كه اين مبلغ  39دلار بايد  235000براي مبلغ 

  گردد:  بصورت زير محاسبه مي

  235000×91650=39دلار     .

  نمائيم : حال متوسط ماليات پرداختي شركت را محاسبه مي

  

بنابراين ماليات متوسط شركت از تقسيم كل ماليـات پرداختـي بـر كـل درآمـد      

بدست آمده، حاصل ميشود. در صورتيكه نرخ ماليات بردرآمد اوليـه ويـا نـرخ    

د. شـركتها  ياب ـ ماليات نهايي تغيير كند، متوسط نرخ ماليات شركت هم تغيير مي

توانند نوع فعاليـت يـا محـل فعاليـت خـود را       با توجه به نرخ ماليات متوسط مي

عوض كنند همانگونه كه نرخ ماليات بر سهم سود يا سرماية بدسـت آمـده هـم    

گـذار متوجـه شـود كـه      گذار اثرگذار است . اگر سرمايه روي رفتار فرد سرمايه

عمومـاً كمتـر اسـت ممكـن اسـت      گذاري در محلـي   نرخ ماليات بر انواع سرمايه

محل اقامت خود را تغيير دهد اين تغييرات درحد شديد خـود اگـر اتفـاق بيفتـد     



www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com ١٠

ممكن است فردي به اقامت در جاي معيني تشويق كند ولي شركت مورد علاقـة  

  باشد.   او براي خريد سهام يا اوراق قرضه در شهر يا كشور ديگري قرار داشته

  هاي خارج از شركت سرمايه

ر اكثر كشـورها، شـركتهاي گونـاگون در ادامـة حيـات كـاري خـود تنهـا بـه          د

ــا نمــي   ــه نشــده اكتف ــا ســودهاي توزي ــه از  ســرماية ســهامداران و ي ــد بلك كنن

مند ميشوند. شـركتهاي   هاي خارج از شركت نيز به اشكال متفوات بهره سرمايه

انـواع  هاي خارج از شركت ممكن اسـت از   مختلف به منظرو استفاده از سرمايه

مؤسسات مالي به صورتهاي متفاوت وام بگيرنـد ويـا از طريـق انتشـار اوراق     

باشــند. پولهــا و  قرضــه بــه منــابع پــولي خــارج از شــركت دسترســي داشــته  

هاي خارج از شركت كه به مدت يك تا پنج سال و بعضـاً بـيش از پـنج     سرمايه

كنند و افراد  ميگيرند ماهيت بدهي بلندمدت پيدا  سال در اختيار شركت قرار مي

كننـد در   بلندمدت تأمين مي يا مؤسسات حقوقي مختلف كه براي شركت سرماية

حكم طلبكاران شركت هسـتند و جـزو افـراد و مطوسسـات طلبكـار از شـركت       

  محسوب ميشود. 

  )Bondsاوراق قرضه ( -١
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اوراق قرضه ممكن است از طرف شركتهاي سـهامي ويـا از طـرف مؤسسـات     

راق قرضه در واقع اسناد بدهي بلندمدت هستند. برروي دولتي منتشر شوند. او

) آنها ثبـت ميشـود. بـرروي اوراق    normal valueاوراق قرضه ارزش اسمي (

قرضه ممكـن اسـت تـاريخ بازپرداخـت آنهـا قيـد شـود و يـا براسـاس توافـق           

مابين، زمـان پرداخـت آنهـا بـه دارنـدة اوراق قرضـه اعـلام گـردد. معمـولاً           في

اي پرداخـت   وي ورقة قرضـه يـا بـر اسـاس توافـق جداگانـه      براساس نوشتة ر

ماه يكبار يا هر سال يكبار تعهـد   ارزش (ياسود) ورقة قرضه بصورت هر شش

ورقـة   گردد. درصدبهرة ورقة قرضه برروي آن قيد ميشود و پرداخت بهـرة  مي

قرضه هرسه ماه يكبار ويـا هرشـش مـاه يكبـار و يـا هرسـال يكبـار صـورت         

ي ازاوراق قرضه داراي وعـدة پـنج سـال ويـا بيشـتر هسـتند.       پذيرد. بسيار مي

وعدة بازپرداخت ورقة قرضه از يك كشور به كشورديگر با توجـه بـه شـرايط    

اقتصادي كشورها متفـاوت اسـت .حتـي دردرون يـك كشـور و تحـت شـرايط        

باشـد. در   تواند از صـنعتي بـه صـنعت ديگـر فـرق داشـته       اقتصادي مشابه مي

آهن با وعـدة نودونـه سـاله     بلندمدت از طرف شركتهاي راه امريكا اوراق قرضة

اســت و در مقابــل در بعضــي مــوارد نــادر درامريكــا اوراق   هــم منتشــر شــده

است كه تاريخ معينـي در مـورد بازپرداخـت اصـل ورقـة       اي منتشر شده قرضه

قرضه پيش بيني نشده ولي پرداخت مرتب بهرة ساليانة آن از طـرف مؤسسـه   
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است. در اغلـب مـوارد وعـدة بازپرداخـت اوراق قرضـة       د شدهانتشاردهنده تعه

مؤسسات صنعتي محـدود و كـم اسـت ولـي وعـده بازپرداخـت اوراق قرضـة        

  مؤسسات خدماتي و دولتي طولاني و زياد است  

  ويژگيهاي اوراق قرضه   - ١-١

اوراق قرضة وگيهايي دارند كه آنهـا را از سـرماية سـهامداران و سـاير انـواع      

  سازد اين ويژگيها عبارتند از:بدهيها متفاوت مي

تفاوت اول در خصوص وعـدة اوراق قرضـه اسـت. اوراق قرضـه بايـد در       -١

تاريخ معيني بازپرداخت شوند ولي براي سرماية سهامداران چنـين الزامـي   

  وجود ندارد.  

اوراق قرضه برروي درآمدهاي مؤسسة انتشاردهندة آنها حق تقدم دارنـد    -٢

درآمدهاي شركت يا مؤسسه مربوطـه در   . صاحبان اوراق قرضه نسبت به

مقابل سهامداران اولويت دارند زيرا از درآمدهاي حاصله ابتدا بايـد حقـوق   

طلبكــاران يعنــي حقــوق صــاحبان اوراق قرضــه پرداخــت شــود و چنانچــه 

بماند درآن صورت بـراي صـاحبان سـهام     ازدرآمدهاي حاصله مبلغي باقي

هـاي ثابـت از    بـه صـورت هزينـه   گردد. بهرة بدهيها  سودسهام پرداخت مي

است. در پايان يـك دوره فعاليـت، بـدون توجـه بـه سـطح         پيش تعيين شده
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درآمدهاي شركت يا مؤسسه انتشاردهندة اوراق قرضه، بهره اوراق قرضه 

بايد پرداخت شود. اين پرداخت قانوناً الزام دارد بـه ايـن دليـل خريـد اوراق     

ه طالـب درآمـدهاي ثابـت و    قرضه هم از سوي افرادي صـورت ميگيـرد ك ـ  

معين هستند وهم از سوي شركتها يا مؤسسـاتي ماننـد بانكهـا، شـركتهاي     

هــاي خــود نيازمنــد  بيمــه ومؤسســات مــالي انجــام ميشــود كــه در فعاليــت

باشـند. صـاحبان اوراق قرضـه بايـد در      درآمدهاي قطعـي و مشـخص مـي   

ــد در حا   ــت نماين ــرة اوراق قرضــة خــود را درياف ــين به ــاي مع ــه زمانه ليك

صاحبان سهام تنها در صورت وجود سود قابـل قبـول و يـا وجـود منـابع      

توانند حق سهم دريافت كنند. از سوي ديگر دريافتيهاي  مالي قابل توزيع مي

صاحبان اوراق قرضه يك شركت معـين در چهـارچوب سـوداوراق قرضـه     

باشـد فقـط بـه     محصور است واگر شـركت سـودآوري زيـادي هـم داشـته     

نمايـد. در صـورتيكه بـا افـزايش مقـدار       اوراق قرضه اقدام مي پرداخت بهرة

توانند سودبيشتري را دريافت كنند. بـه   سود شركت مربوطه، سهامدارن مي

عبارت ديگر در حاليكه سهم سود صـاحبان سـهام شـركت انتشـار دهنـدة      

همـان شـركت    صاحبان اوراق قرضـة  اوراق قرضه متغير است، درآمد بهرة

پرداخت بهره به اوراق قرضـه الـزام دارد در صـورتيكه     باشد ولي ثابت مي

  براي صاحبان سهام پرداخت سود سهم الزامي نيست.
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صاحبان اوراق قرضه برروي دارئيهاي شـركت تقـدم دارنـد درصـورتيكه       -٣

يك شركت ورشكست شود ابتدا لازم است از طريـق دارئيهـاي آن شـركت    

اي شـركت تـأمين   حقوق صـاحبان اوراق قرضـه از طريـق فـروش دارائيه ـ    

گردد و اگر مقداري از دارئيها موجود باشد آنگاه به ايفا حقوق صاحبان  مي

سهام اقدام ميشود در اينصورت صاحب سهم بيشتر حقـوق بيشـتري دارد   

  و صاحب سهم كمتر دريافتي كمتري خودهد داشت. 

تواننـد تحـت شـرايط خـاص نظـرات خـود را در        صاحبان اوراق قرضه مي -٤

ركت اعمال كنند گرچه طلبكاران ويا صـاحبان اوراق اوراق  سطح مديريت ش

قرضه بطور مستقيم درادارة يك شركت دخالـت ندارنـد ولـي ممكـن اسـت      

  صاحبان اوراق قرضه در قرار خريد اوراق قرضه  

  

ويا با نظر مجمع عمومي بتوانند بعضي محدوديتها را بر مديريت شركت اعمال 

تعيين حدو مرز در مورد گرفتن وام از  تواند بشكل كنند اين محدوديتها مي

منابع برون شركتي، نسبت مقدار وام به كل سرمايه، حقوق مديران و غيره 

توانند در مقابل  باشد. علاوه براين طلبكاران و صاحبان اوراق قرضه مي

كمد به مراجع قانوني شكايت كنند.  مديريتي كه حقوق قانوني آنها را ايفا نمي
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ان به اين نكته اشاره نمود كه بين صاحبان اوراق قرضه و تو بطور خلاصه مي

هايي   صاحبان سهام از نظر ريسك، درآمد و اعمال كنترل بر شركت تفاوت

 وجود دارد.


