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�لف) تعريف سرمايه گذ��� ,� �سنا, حمايتي 
1- تقابل ميا
 كشو�ها� توسعه يافته � كشو�ها� 
ــرمايه گذ���  ,� حا_ توسـعه. بحر�� بي �عتما#� كه �(�بط س
ــو�ها� شما-، صا#� كنندگا�  ميا� كشو�ها� توسعه يافته (كش
 ،Pــو ــو�ها� جن ــعه (كش ــا- توس ــو�ها� #� ح ــرمايه) ( كش س
ــت، فعاليت  ــر قر�� #�#& �س ــرمايه) �� تحت تأثي ــدگا� س (��#كنن
 jــعه كنوني حقو ــو# B(�#& كه هنو� توس ــديد� �� بوج حقوقي ش
ــي مي كند:  ــو� ضمني جهت #ه ــرمايه گذ��� �� بط ــل س بين �لمل
ــا�� جو� مساعد  ــت �� با�س ــلماً �ين فعاليت حقوقي عبا�تس مس
ــما-- جنوP، جو� كه شديد�ً به سياست  جهت سرمايه گذ��� ش
ــلب مالكيت ( ملي كر#� هد�يت شد& با شيو& �� نظا� مند  #�  س
ــو�ها� جنوP با  ــط تعد�#� �� كش #هه ها� 1960 ( 1970 توس

عنو�� �عما- حاكميت #�ئم بر منابع طبيعي، ضربه (��# مي كند. 
ــا�� بسيا� مشخص �ست. �(لين مرحله #�سا-  2- مر�حل با�س
 Eــنگتن #� خصو ــيو� (�ش ــت �� �نعقا# كنو�نس 1965 عبا�Q �س
 iــيس مركز4 مربو ــرمايه گذ���3 (تأس حل (فصل �ختلافاQ  س
ــپر#& شد& �ست.  ــت كه (ظيفه نظا�Q بر حل ( فصل به �B س �س
ــا� #( جانبه پير�مو�  ــكوفائي قر��#�#ه ــن مرحله، هما� ش #(مي
ــه 4 #هه (1960 تا  ــت ك ــويق ( حمايت �� سرمايه گذ��� هاس تش
 rــبكه ها� قر��#�#� گوناگوني با هد 1990) بطو- مي �نجامد. ش
ــما-- جنوP �يجا# مى شوند؛ #� #هه  ــرمايه گذ��� ش تشويق س
1970 شبكه ها� ��(پايي ( #� #هه 1980 شبكه �مريكائي ، �( به 
گسترs گذ�شت. (لي پر (�ضح �ست كه �ين تشويق، قبل �� #يگر 
ــد� حمايت ها #� چا�چوP قر��#�#ها�  ملاحظاQ، با بين �لمللي ش
ــي #� مي يابيم كه  ــر#. �ين مطلب �� (قت ــه صو�Q مي گي #( جانب
بد�نيم #� �ين �سنا# -كه خو�سته ( مو�# توجه كشو�ها� پيشرفته 
ــويق (توسعه  ــرمايه گذ��� �� جنبه تش ــت- جنبه حمايت �� س �س
 Qــومين مرحله، مرحله � تد(ين مقر�� �B پيشي گرفته �ست. س
ــا�ما� همكا�� (  ــه #� 1995 #� چا�چوP س ــت ك بين �لمللي �س
ــعه ��(پا (OCDE) 5 با مذ�كر�Q پير�مو� مو�فقت نامه چند  توس
جانبه سرمايه گذ��� (AMI) 6 #نبا- شد كه #� نهايت ناكا� ماند. 
ــلماًََََ AMI چه �� لحا: شكلي ( چه �� لحا: ماهو� يك سند  مس
ــتند كه �ين سند بايد به طو�  كامل بو# ( ناظر�� �ين �عتقا# �� #�ش
مؤثر به توسعه � حقوj بين �لملل سرمايه گذ��� كمك مى كر#. 
ــرمايه گذ��� ��  لذ� نبايد تلاs بر�� تد(ين مقر��Q حمايت �� س

 Qمنعكس نمو#،  نا#يد& گرفت [چر� كه] �ين مذ�كر� (AMI )ين سند� Qكه مذ�كر�
ــر(i قر��#�#� #(جانبه �� ساما�  ــعي ( تلاs نمو# كه ش ــت �B، س به �غم شكس

#هى ( چند جانبه كند. 
ــه �ين قر��#�#ها حد�قل بطو� جزئي،پير�مو� �يد& حمايت ��  -3 بنابر�ين، مجموع
ــرمايه گذ��� سا�ماندهي مي شوند. به نظر مي Bيد �ين پند�� صحيح باشد كه، حا-  س
كه هدr حمايت �ست، Bنچه بايد مو�# حمايت قر�� گير#، #��سنا# قر��#�#� تعريف 
ــت. [(لي] �ين مطلب #� تمامي مو��# حقيقت ند��#. كنو�نسيو� (�شنگتن  ــد& �س ش
 �� �B ــند چند جانبه حمايت �� سرمايه گذ��� �ست. با �ين (جو#، نويسندگا� يك س
�ير مشكلاQ تعريف �لبته با مشو�Q ( تعمق ، شانه خالي كر#& �ند. #� حقيقت Bنا� 
ــي �� �يجا# مي نمايد ( عاقلانه �ين  ــي كر#ند كه ���ئه تعريف محد(#يت هاي پيش بين
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�ست كه #ست #�#گا& ها� #�(�� �� با� بگذ��ند 
ــخيص صلاحيت ها�  ــب مو�#، #� تش كه حس
 Qباشند ( �جا�& #�شته باشند كه عمليا #��B #خو
ــرمايه  ــو�� عملياQ س ــلاr �� به عن مو�# �خت
 Pــرمايه گذ��� محسو گذ��� يا عملياتى كه س
نمى گر##، توصيف نمايند. (لي ��B#� �ينچنيني 
بر�� #�#گا& ها� #�(�� خطر خاE خو# �� #��# 
ــت كه مفهو� « سرمايه گذ���» ��  ( �B �ين �س
#� مفهو� «#���يي» (« عملياQ سرمايه گذ���» 
�� #�«عملياQ قر��#�#�»(��# كر#& ( به تحليل 
ــت. چو�  مى بر#. �ين چنين عملي خطرناy �س
ــمر#� تعهد به حمايت كه معمولاً تنها  با برتر ش
ــرمايه گذ��� ها بايد �نجا� شو# تعا#-  #� مو�# س
ساختا� قر��#�#� �� بر هم مي �ند ( �ين حمايت 
�� تبديل به يك نو. بيمه #� بر�بر كليه خطر�تي 
ــو�- خا�جي ها ��  ــت �م ــه ممكن �س مي نمايدك
تهديد نمايد. �ين نكته همچو� توضيحي جديد 
�� �ين ضرP �لمثل �ست كه با يك #ست نميتو�� 

چند هند(�نه بر#�شت .7 
4- مد_ سـا=� قر��,�,�. قر��#�#ها� 
ــويق ( حمايت �� سرمايه گذ���  #( جانبه � تش
ــو�ها�  ــت. مدلي كه كش �� �ين خطر #(� نيس
ــتفا#& مي كنند  ��(پايي ( �مريكا #� �ين مو�# �س
بسيا� به هم نز#يك �ست، �� �ين نظر كه تعريفي 
كه هر يك �� Bنها �� مفهو� سرمايه گذ��� ���ئه 
ــو#، �ين  ــا �ين (ج ــت. ب ــا� �س مي #هند، يكس
ــندگا� يك  ــت. نويس ــف قانع كنند& نيس تعري
ــيو& �  ــيو& تركيبي ( يك با� نيز �� ش ــا� �� ش ب
ــيو& � تركيبي8  ــتفا#& كر#& �ند. #� ش تجزيه �س
 �B Yيك پيشنها# كلي، ���ئه مي شو# كه بر �سا
ــرمايه گذ��� همانطو� كه #� �سنا# #(  مفهو� س
جانبه نيز بكا� مي �(#، «تمامي #���ئي ها �عم �� 
�مو�-، حقوj ( منافع �� به هر گونه كه باشند»، 
شامل مي شو#. #� شيو& � تجزيه (تحليل)9 �ين 
ــو# كه �ين  ــنها# با يك جمله تكميل مي ش پيش
ــت ( هم، �مو�-،  ــه، هم محد(# كنند& نيس جمل
ــنها# كلي  ــي �� كه #� پيش حقوj ( منافع �ساس
ــت، طبقه بند� مي كند. بدين  مو�# نظر بو#& �س

ــف تمامي �جز�� مالكيت ��  ترتيب #� �ين تعري
مي يابيم؛ �مو�- ما#� ( �مو�- غير ما#�؛ #� ميا� 
�مو�- ما#�، �مو�- منقو- ( �مو�- غير منقو-؛ ( 
ــا� �مو�- غير ما#� تمامي حقوj مالكيت  #� مي
ــنها#  ــه تركيبي �� پيش ــو�. به طو� خلاص معن
ــو�. مالكيت كه تعريف قر��#�#�  كلي ( بيا� �ن
مفهو� سرمايه گذ��� �� تشكيل مي #هند،  نشا� 
ــر��#�#� #( جانبه،  ــنا# ق مي #هد كه #� (�قع �س
ــنها#  ــت �� كليه � �مو�- خا�جيا� �� پيش حماي
مي #هد؛ خو�& �ين �مو�- خصيصه سرمايه گذ��� 

#�شته باشند ( خو�& ند�شته باشند.10 
ــه  جانب ــد  چن ــه  نام ــت  مو�فق  Sــر ط  -5
سرمايه گذ���(AMI) به نوبه خو# �ين تعريف 
�� به صو�تي نابجا تكر�� مي كر#. لذ� تعريف چند 
ــا� با تعا�يف  ــرمايه گذ���] همس جانبه [�� س
ــو#. نتيجه معلو� بو#.  ــا�] #( جانبه ب [قر��#�#ه
ــه باعث �يجا#  ــا�] #( جانب ــف [قر��#�#ه تعا�ي
ــدند. چر� كه �� طرفي �سنا# #(  ــفتگي نمي ش Bش
ــه محرمانه بو#ند ( �� طرr #يگر چو� �ين  جانب
ــرمايه گذ���� تبعه  ــاً �� س ــنا# #( جانبه �ساس �س
ــا�  ــما- به علت فعاليت هاش ــو�ها� ش � كش
ــو� ها� جنوP حمايت مي كند، به منافع  #� كش
ــو# �� #�  ــه فعاليت ها� خ ــا� ك ــا� فش گر(& ه
ــتر#& �ند Bسيبي (��# نمي  كشو�ها� شما- گس
ــي �� بر��  ــر�AMI Q يك نگر�ن ــر#. مذ�ك ك
ــو# B(�#. علت �ين  ــا� بوج ــا� فش ــن گر(& ه �ي
ــوئي مذ�كر& كنندگا�  نگر�ني #( نكته بو#. �� س
ــا� ند�#ند :  ــي �يا#� �� �� خو# نش AMI �يرك
ــر��#�# #(جانبه حمايت  ــو# ق ــد� كه قر��ب همانق
ــتا�  ــه ( مغولس ــرمايه گذ��� ميا� فر�نس �� س
ــو� چند  ــه هما� مقد�� منش ــه بماند، ب محرمان
ــو# قبل �� �ين  ــرمايه گذ���، كه قر�� ب جانبه س
ــرقي ( جنوبي  ــو�ها� ش ــه �جا�& �لحاj كش ك
ــو#، ميا� كشو�ها� غربي ��تباi برقر��  #�#& ش
ــت �� نظرها پنها� بماند ( لذ�  نمايد، نمي تو�نس
#� كانو� توجه، تبليغاQ ( جنجا- قر�� گرفت ( 
 �B بعضاً مُهر سوءنيت بيش �� مُهر حسن نيت بر
ــد [ ( Bنر� ناشي �� سوءنيت مي #�نستند.]  �#& ش

ــو� #يگر AMI قبل �� هر چيز يك سند  �� س
 �# �B Qــما- بو#. چر� كه مذ�كر� ــما- – ش ش
ــعه ��(پا  ــكا�� ( توس ــا�ما� هم ــوP س چا�چ
 AMI ــذ� ــت. ل ــترs مي ياف ( OCDE )گس
معاهد& �� بر�� حمايت �� سرمايه گذ��� فر�نسه 
ــتر بر�� حمايت ��  ــتا� نبو# بلكه بيش #� مغولس
ــرمايه گذ��� ها� Bمريكائيا� #� فر�نسه بو#. س
 �B ــي ــه Bثا� ( تبعاQ �قتصا#� ( سياس #� نتيج
ــئله �ين بو#  ــا� نبو#. بنا بر �ين مس #يگر همس
ــرمايه گذ����  ــه Bيا �صل �فتا� ملي #� مو�# س ك
( سرمايه گذ��� �مريكايي بايد �� مرحله پيش �� 

سرمايه گذ���،�جر� شو# يا نه.
ــي، ( مخصوصاً  ــكا� عموم ــي �� �ف 6- بخش
 Sــندگا�، #� �ينجا سئو�لي �� مطر مجامع نويس
كر#& �ند: Bيا AMI ��هي بر�� #(� �#� سا�ما� 
تجا�Q جهاني نيست؟ به عبا�Q #يگر Bيا �نعقا# 
ــرمايه گذ���، با �ين  ــت نامه چند جانبه س مو�فق
ــد& �ست كه بخش ها� مختلف  هدr �نجا� نش
 #��B ــد#�ً به جريا� ــا� �قتصا#� �� مج فعاليت ه
ــد، #� حالي كه  ــي با�گر#�ن ــا#لاQ بين �لملل مب
 fــا �� خا� ــش �ين بخش ه ــت نامه مر�ك مو�فق
ــر [بايد گفت كه]  ــت؟ به طو� صريح ت نمو#& �س
ــا� #( جانبه ��  ــه قر��#�#ه ــف تحليلي ك تعري
 jــرمايه گذ��� ���ئه مي #هند، مجموعه حقو س
ــرمايه گذ���  ــو� �� #� مفهو� س ــت معن مالكي
ــه �� �B جمله، حقوj مربوi به  (��# مي كند؛ ك
ــت. Bيا  ــمعي- بصر� �س Bثا� فكر� مثل Bثا� س
ــنا# #( جانبه به  �نتقا- �ين تعريف تحليلي �� �س
ــنا# چند جانبه �ين نتيجه �� بدنبا- ند��# كه  �س
 �� Qمريكائي #� فر�نسه (كه عبا�B سرمايه گذ���
توليد Bثا� سمعي ( بصر� توسط توليد كنندگا� 
 iــه �ست) بايد با �جر�� شر Bمريكائي، #� فر�نس
ــه توليد،  ــي11 �� مكانيز� ها� كمك ب ــا� مل �فت
ــا (�گر نه  ــو. �ين كمك ه ــوند؟ موض متمتع ش
Bثا�شا�) #قيقاً تشويق توليد�Q #�خلي با كيفيتي 
بهتر �� فيلم ها� بين �لمللي �ست. بطو� خلاصه 
Bيا #�f حقوj مالكيت معنو� #� تعريف [�سنا#] 
 �B ــرمايه گذ���، به معني پايا� چند جانبه �� س
ــت Bنر� «�ستثنا�  ــت كه مناسب �س چيز� نيس

فرهنگي»12 بناميم؟ 
7- �ستثنا� فرهنگي.(قتي كه محتو�� 
مذ�كر�OCDE Q به تد�يج Bشكا� شد هيا هو ( 
جنجالي كه #� خصوE �ستثنا� فرهنگي بر پا 
شد، بر�� كشو�ها� عضو، چا�& �� به جز توقف 
ــت، به �ين �ميد كه  �ين مذ�كر�Q �� باقي نگذ�ش
ــس �� يافتن ��& حلي قابل قبو-، نه فقط بر��  پ
ــو�ها� عضو بلكه بر�� �فكا� عمومي Bنها،  كش
ــيد #(  ــر گيرند. به نظر مي �س ــر� #(با�& �� س Bن
ــد. يكي خا�f كر#�  ــته باش ��& حل (جو# #�ش
ــو� كلي �� تعريف  ــوj مالكيت معنو� به ط حق
ــرمايه گذ��� بو#.  [قر��#�#ها�] چند جانبه �� س

به طـو� صريح تـر [بايد 
گفت كه] تعريف تحليلي 
كه قر��,�,ها� ,� جانبه 
�= سـرمايه گذ��� ���ئـه 
مجموعـه  مي ,هنـد، 
حقو% مالكيت معنو� �� 
,� مفهو\ سرمايه گذ��� 

���, مي كند
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سـئو_   
كنو�نسـيو
تنها بـه عملياتى كه ,� 
ميا
 مـدV يـا طولاني 
گيـر,،  �نجـا\   Vمـد
 �� �صف سرمايه گذ��� 
بنابر�ين  �عطا مى كنـد. 
 =�  Vكوتـا� مد Vعمليا
 Pقلمـر� تضميـن خـا�

مي شو,. 

ــت كه قلمر(  ــكا- �� #�ش ــن ��& حل �ين �ش �ي
�جر�� �سنا# چند جانبه �� نسبت به قلر( �جر�� 
 jــر#. چو� حقو ــه محد(# مي ك ــنا# #( جانب �س
مالكيت ها� معنو� #� تعريف [�سنا# ] #( جانبه 
[�� سرمايه گذ���] قر�� #��#. لذ� �گر �نسا� (�قع 
ــد، مي پذير# كه �ين ��& حل مو�# توجه  بين باش
 jــت. ��& حل #يگر حفظ حقو قر�� نخو�هد گرف
ــنا#] چند جانبه  ــت معنو� #� تعريف [�س مالكي
 rــت ( به كشو�ها� طر ــرمايه گذ��� �س �� س
[سرمايه گذ���] كه مايل باشند، �جا�& مي #هد 
ــي �� (��# نمايند  ــتثناء كل ــن مو�# يك �س #� �ي
ــمعي-  بصر� ��  ــا�B Y، توليد�Q] س ( [بر�س
ــا�f كنند. به  ــمو- �جر�� مو�فقت نامه خ �� ش
ــت مي تو�� با(� كر# كه با توجه به تعريفي  �حم
ــا�� خدماQ فرهنگي (جو# #��#،  كه ��  ��B# س
 Qسا�ما� تجا� Pين ��& حل ها بتو�ند #� چا�چو�

جهانى(WTO )مو�# قبو- (�قع شو#. 
 Qــه مذ�كر� ــي ك ــا-، جنجال ــر ح ــه ه 8- ب
 Qــكلا ــا� #�# كه مش AMI بوجو# B(�#،  نش
ــو#.#� حقيقت   ــف نبايد كم �هميت تلقى ش تعري
ــر Bگا& بو#ند. متن  ــدگا� �� �ين �م ــر& كنن مذ�ك
نهايى، بخاطر #غدغه �منيت حقوقي، پيش بيني 
ــد به همر�& يك  ــر#& بو# كه مو�فقت نامه باي ك
ــد كه به موجب �B يك  ــير� باش �علاميه تفس
سرمايه گذ��� بر�� �ينكه #�چا�چوP قر��#�#� 
(��# شو# بايد #( عنصر مشخص #� متن قر��#�# 
ــد، كه �ين #( عنصر عبا�تست  (جو# #�شته باش
ــج  نتاي ــرمايه گذ�� #�  ــا�كت س �� B(�#& ( مش
ــد يا  ــو# #& باش ــر#��� (�عم �� �ين كه س بهر& ب
�يا� #&). #� �ينجا يك با�گشت به موقع به يك 
بر#�شت مقبو- ( معتد- �� مفهو� سرمايه گذ��� 

مشاهد& مي شو#. 

       O) تعريف سرمايه گذ��� ,� �سنا, 
تشويق به توسعه [سرمايه گذ���] 

9- #� قر��#�#ها� #( جانبه تشويق ( حمايت 
ــا�، #غدغه  ــرمايه گذ��� ها ، به �غم نامش �� س
ــرمايه گذ���] بيش �� #غدغه  � حمايت �� [س
ــويق ( تر(يج �B مدنظر �ست. لذ� برخي  �  تش
ــا�& به �ين  ــعه با �ش ــو�ها� #� حا- توس �� كش
ــرمايه گذ���] نگر�ني  كه #غدغه حمايت [�� س
 ،Pــو�ها� جنو ــو�ها� شما- �ست نه كش كش
ــا#- #� �ين قر��#�#ها  ــتر#& �� عد� تع بطو� گس

شكايت #��ند. 
ــن �نتقا# تا حد(#� غير موجه ( لذ� تا  10- �ي
ــت. بهتر �ست عنو��  �ند��& �� غير منصفانه �س
ــويق  ــنا# #( جانبه ضر(�Q تش ــو# كه #� �س ش
ــذ��� ، #� صو�تي كه  ــرمايه گ ــت �� س ( حماي
ــد، نمي تو�ند  ــد& باش هر #(� Bنها پيش بيني ش
ــو#. چو� �ثر بخشى توسعه  ــا� ���يابي ش يكس
 �B �� ــرمايه گذ��� به تد�(� حمايت ( تر(يج س

ــه مي تو�� گفت كه  ــتگي #��#. بطو� خلاص بس
تشويق توسعه سرمايه گذ��� مشر(i به حمايت 
ــت . هر چند بايد �شا�& كر# كه تشويق  �� �B �س
ــت كه،  ــعه تا جائي منوi به حمايت �س ( توس
ــا #� بر #��ند& � تضمين هايي #� �ين  حمايت ه

مو�# باشند. 
11 -تشويق سرمايه گذ��� � تضمين. 
ــيم كه مكانيسم (�قعي  لذ� به �ين نتيجه مي �س
ــرمايه گذ���] ، #� �عطا� تضمين  تشويق [س
ــر�يط ( نحو& �فتا� يا  ــت تا تعريف ش نهفته �س
ــرمايه گذ���.[ �ين نتيجه گير�  حمايت [�� س
ــز �طمينا�  ــرمايه گذ�� ج ــت . س قابل قبو- �س
ــا�Q، #� �ماني  ــريع ( كامل خس ــت س �� #�ياف
ــرمايه گذ��� �( بخاطر (قو. يك بحر��  كه س
ــد، چه مي خو�هد؟ �ين  ــي �� بين �فته باش سياس
ــرمايه گذ��� به �(  ــا� �� تنها تضمين س �طمين
ــيد. لذ� مي تو�� گفت كه سرنوشت  خو�هد بخش
هر سياست تشويقي [سرمايه گذ���] به �عطا� 

تضمين بستگي #��#. 
ــرمايه گذ���]  ــنا# تضمين [س 12- �لبته �س
ــتند كه كشو�ها�  ــنا#� #�خلي هس ــاً �س �ساس
ــوP نظم �مو�  ــا �� #� چا�چ ــه Bنه ــعه يافت توس
ــتر#&  ــويق حضو� گس #�خلي خو# ( با هدr تش
ــا� جهاني �يجا#  ــا� #� با���ه �  پيمانكا��نش
ــنا#  ــت كه �س ــد. Bيا �ين بد�� معني �س نمو#& �ن
بين �لمللي تضمين [سرمايه گذ���] (جو# ند��#؟ 
ــت. مي تو�� گفت كه  ــخن صحيح نيس �ين س
كشو�ها� #� حا- توسعه، �يجا# مكانيسم ها� 
ــر�� #�#& �ند، هر چند  ــي �� مو�# توجه ق بين �لملل
ــق ( �جر�� Bنها به ند�Q صو�Q مى گير#.  تحق
#� �ين مو�# بايد جايگا& ( يژ& �� �� به مهمترين 
ــا� ( كا� يعني Bژ�نس چند جانبه �  تضمين  س
ــا كر# كه  ــذ���13 (AMGI) �عط ــرمايه گ س
ــيله � يك قر��#�# چند جانبه (كنو�نسيو�  بوس

سئو-)#� سا- 1985 تأسيس شد& �ست. 
13- بنابر�ين كنو�نسيو� سئو- يك مكانيسم 
ــرمايه گذ���] #�  ــي �� #� تضمين [س بين �لملل
بر�بر بحر�� ها� سياسي �يجا# كر#، بحر�� ها� 
ــي كه مي تو�ند سرمايه گذ��� ها� �تبا.  سياس
ــو� توسعه يافته- يكي  يك طرr قر�� #�# (كش
ــو�ها� ليست   �لف) �� تحت �لشعا. قر��  �� كش
#هد، هنگامي كه �ين بحر�� ها نتيجه �  �قد�� 
يا عد� �قد�� يك طرr #يگر قر��#�# (كشو� #� 
 (P  ــو�ها� ليست ــعه - يكي �� كش حا- توس
ــر�ميني �B سرمايه گذ���  باشدكه #� قلمر( س
ــذ� �جر�� صحيح  ــت. ل مزبو� صو�Q گرفته �س
كنو�نسيو� سئو- مستلز� �ين �ست كه توجهي 
خاE به تعا�يف حقوقي ( مخصوصاً به تعريف 
ــيو� ( نيز  ــمو- كنو�نس خطر متحمل تحت ش
ــر�يط [حمايت]  ــرمايه گذ��� (�جد ش تعريف س

صو�Q گير#. 

ــا#& 12  ــرمايه گذ��� كه م ــف س 14- تعري
ــئو- ���ئه مي #هد، ���s فر�(�نى  كنو�نسيو� س
ــر# كه �ين تعريف  ــه نبايد فر�موs ك #��#. �لبت
ــو� حقوقي �� تبيين  ــلا(& بر �ين كه يك مفه ع
ــرمايه گذ���  ــد، بايد �مكا� تمايز بين س مي كن
ــرمايه گذ��� فاقد شر�يط ��  ــر�يط ( س (�جد ش
فر�هم B(�#. چو� هدr �� مكانيسم بين �لمللي 
ــت �ين  ــئو- �يجا# كر#& �س ــيو� س كه كنو�نس
ــرمايه گذ��� �� #� مقابل  نيست كه هر گونه س
هر گونه خطر�، #� هر كشو��، تضمين نمايد. 
ــيا� محد(#تر  چر� كه منابع ( �مكاناB Qژ�نس بس
ــو#. Bژ�نس بايد  ــت كه حيف ( ميل ش �� �B �س
ــا� #هد (  ــرمايه گذ��� ها تفكيك �نج ــن س بي
ــا� ضمانت نمايد مگر پس �� تحليل  نبايد �عط
( بر�سي بحر�نها� محتمل #� كشو� مو�# نظر. 
تعريفي كه �ين مقر��Q �� مفهو� سرمايه گذ��� 

���ئه مي #هند، ترجما� �ين خو�سته هاست. 
 Qــيو� سئو- عمليا 15- لذ� ما#& 12 كنو�نس
ــته تقسيم مي كند:  ــرمايه گذ��� �� به #( #س س
ــر�يط قانوني  ــرمايه گذ��� هايي كه (�جد ش س
تضمين هستند، ( سرمايه گذ��� هايي كه (�جد 
شر�يط قانوني بر�� تضمين نيستند (لي حسب 
مو�#، مي تو�نند، با تصميم شو��� �#��� Bژ�نس، 
ــرمايه گذ��� هايي  ــوند. تنها س (�جد شر�يط ش
ــر�يط قانوني هستند �� نظر تعريف  كه #���� ش
ــر�يط  حقوقي �هميت #��ند. چر� كه #��� بو#� ش
ــت كه قبلاً معيا�ها�  ــتلز� �ين �س قانوني مس
ــرمايه گذ��� ها�  عامي كه �جا�& تمايز ميا� س
ــرمايه گذ��� ها� كمتر مناسب ��  ــب ( س مناس
ــد& باشند. بنابر�ين تعريفي  خو�هد #�#، تعيين ش
ــرمايه گذ��� (�جد  ــيو� سئو- �� س كه كنو�نس
ــاً �� تعريفي كه يك  ــر�يط ���ئه مي #هد، لز(م ش
قر��#�# #( جانبه �� سرمايه گذ��� قابل حمايت 

���ئه مي #هد، مضيق تر �ست. 
�شَـكا_   � گـذ���  سـرمايه   -16
ــرمايه گذ��� ها� (�جد شر�يط  مشـا�كت. س
ــو#: #�  ــيم مي ش ــي خو# به #( بخش تقس قانون
ــه �� طريق  ــرمايه گذ��� هايي ك يك بخش، س
مشا�كت #� سرمايه شركت سرمايه گذ�� محقق 
ــرمايه گذ��� ها (يژگي  ــن س ــو# ( چه �ي مي ش
ــته ( چه  ــتقيم �� #�ش ــرمايه گذ��� ها� مس س
ند�شته باشد) ( بخش #يگر سرمايه گذ��� هايي 
كه به �(شى غير �� مشا�كت #� سرمايه شركت 
سرمايه گذ�� محقق مي شو#(تنها #� صو�تي كه 
ــرمايه  ــرمايه گـذ��� ها (يژگــــــي س �ين س
ــتقيم �� #��� باشند.) �ين تمايز با  گذ��� ها� مس
ــي  تمايز� كه #� �(يه � مالي #� �با� �نگليس
ــرمايه گذ��� ها� منصفانه14 ( سرمايه  ميا� س
ــوند،  ــر منصفانه15 قائل مي ش ــا� غي گذ��� ه
ــرS تفكيك  ــر �جا�& ط ــت. �ين �م ــط �س مرتب
ــت:  ــر� �� مي #هد كه جديد�ً بر(� يافته �س #يگ
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ــب �ست «�شَكا- سنتى»  تمايز بين Bنچه مناس
سرمايه گذ��� ناميد& مي شو# ( «�شَكا- جديد» 

سرمايه گذ���.
ــرمايه گذ���  17 - #� تمامي مو��#� كه س
 Sــرمايه گذ��� غير منصفانه مطر منصفانه يا س
هستند، عناصر تشكيل #هند& � سرمايه گذ��� 
ــئو- سه مو�# �ست (  ــيو� س با توجه به كنو�نس

هرگز تغيير نمي كند: 
- �(- : بايد B(�#&16 (جو# #�شته باشد. بد(� 
ــد��#. (لي �ين  ــذ��� (جو# ن ــرمايه گ B(�#&، س
ــد كه  B(�#& مي تو�ند نقد�17 يا غير نقد�18 باش
ــت منقو- ( يا غير  ــر نقد� ممكن �س B(�#& غي
ــد. با �ين حا-، B(�#& #� هيچ مو�#�  منقو- باش

نمي تو�ند به صو�Q خدما19Q باشد. 
- #(�: �ين B(�#& بايد بر�� مدتي [نه چند�� 
 Qــرمايه گذ��� يك عمليا كوتا&] ثابت بماند. س
ــرمايه گذ�� بايد  ــفته با�� نيست. س بانكي ( س
ــش �نتظا�  ــه �� كه �( �� عمليات ــد كه نتيج بد�ن
ــد B(�#. لذ�،  ــت خو�ه #��#،�لز�ماً با تأخير به #س
ــئو- تنها به عملياتى كه #� ميا�  كنو�نسيو� س
مدQ يا طولاني مدQ �نجا� گير#، (صف سرمايه 
ــذ��� �� �عطا مى كند. بنابر�ين عملياQ كوتا&  گ

مدQ �� قلمر( تضمين خا�f مي شو#. 
- سو�: سرمايه گذ��� نمي تو�ند (جو# #�شته 
ــد مگر تا �ماني كه سرمايه گذ�� �يسك ها (  باش
ــركت �� حد�قل بطو� جزئي،  خطر�Q �حتمالى ش
ــه �� كه  ــا�Q #يگر نتيج ــو#. به عب متحمل ش
ــا� #��#، بايد  ــرمايه گذ�� �� عملياQ خو#  �نتظ س
ــگا� بهر& بر#���  ــي �� �B به هن حد�قل  بخش
بدست Bيد، �عم �� �ينكه بهر& بر#��� سو#B(� يا 
�يا� B(� باشد. معيا� �خير �ساسي �ست ( #� (�قع 
ــر��#�#� فر�هم  ــكا� تمايز �� بين تو�فقاQ ق �م
ــكيل  ــاY كه Bنها عامل تش مي B(�#؛ بر�ين �س

#هند& سرمايه گذ��� هستند يا خير. 
18- سـرمايه گـذ��� � قر��,�,ها� 
  Qــيك هما� بيع تجهيز� تجا��. مثا- كلاس
ــندگا� تأكيد  ــت. برخي �� نويس كا�خانه �� �س
ــي �� عملياQ بيع  ــه #� حقيقت بعض كر#& �ند ك
ــز�Q كا�خانه ��  با توجه به �هميت كمّي  تجهي
ــتر�، بايد  ــو� مش ( كيفي Bنها بر�� �قتصا# كش
ــوند.  ــرمايه گذ��� تلقى ش به عنو�� عملياQ س
ــا- تر#يد كر#&  ــئو- #� �ين مث ــيو� س كنو�نس
�ست: عملياQ بيع تجهيز�Q كا�خانه �� حسب 
مو�# مي تو�ند تشكيل #هند& � عملياQ سرمايه 
گذ��� باشد يا نباشد. هنگامي كه �جرQ سرمايه 
 Qكامل صو� Qــذ�� با پر#�خت ثمن بيع بصو� گ
 Pــو ــرمايه گذ��� محس ــر#، �ين عملياQ س گي
ــو#، حتي �گر ثمن تعيين نشد& باشد (لي  نمي ش
قابل تعيين باشد ( حتي �گر پر#�خت فو�� نباشد 
ــد. �ين عملياQ (قتي  ــد& باش (لي �ما� بند� ش
ــرمايه گذ��� محسوP مي شو# كه بخشي ��  س
ــو�Q پر#�خت ثمن  ــرمايه گذ��، به ص �جرQ س
ــد (  بخش #يگر بصو�Q (��يز مبلغي باشد  باش
ــا عو�يد مالي حاصل �� بهر& بر#���  كه مطابق ب
ــو#. #� �ين �مر يك تدبير نهفته  محاسبه مى ش
�ست: بر�� �ين كه يك عملياQ سرمايه گذ��� 
به موفقيت منجر شو#  سرمايه گذ�� نه تنها بايد 
ــرمايه گذ��� كند بلكه همچنين بايد خو# ��  س

سرمايه گذ��� كند [( �� خو# مايه بگذ��#] . 

 ��X (Pء ,���� 
ــالانه  19- فعاليـت CIRDI . گز��s س
CIRDI تصديق مي كند كه : «#� طو- فعاليت 
ــا- 2002، خدماQ حل ( فصل �ختلافاQ كه  س
توسط CIRDI ���ئه شد& ، به طو� بي سابقه �� 
ــت. (مقدمه �  ــت #(لتها بو#& �س مو�# #�خو�س

#بير كل ، E 4) #� �ين شر�يط تعجب ند��# كه 
 jعا(� مطر(حه #� مو�# تما� جنبه ها� حقو#
ــئله �   ــرمايه گذ��� ( مخصوصاً #� مو�# مس س
ــرمايه گذ��� باشد.  مشكل ( پيچيد& تعريف س
(لي �ين #عا(� به طو� خاE به تعريف سرمايه 
ــيو� ها� بين �لمللي  ــط كنو�نس گذ��� كه توس
ــت گر& خو�#& �ند ( �لبته با توجه  ــد& �س ���ئه ش
به �ين كه بسيا�� �� #عو�ها� مطر(حه #� بر�بر 
CIRDI، بر پايه شرi �جو. به CIRDI �ست 
ــوئي #� قر��#�#ها� #( جانبه ( �� سوئي  كه �� س
#�«مو�فقت نامه مبا#لا��B Q# شما-- Bمريكا20» 

گنجاند& شد&، �ين مطلب شگفت B(� نيست. 
20- #� پر(ند& Fedax عليه (نز(ئلا (تصميم 
ــت – 11 ژ(ئيه 1997) بو# كه  #� مو�# صلاحي
بر�� �(لين با� مسئله تعريف #� بر�بر يك #�#گا& 
ــت �عتر�� به  ــد&، جه ــط خو�ن CIRDI توس
صلاحيت CIRDI بر�ساY ما#& 25 كنو�نسيو� 
ــد. #�#گا& به �ين نكته �شا�&  (�شنگتن مطرS ش
 Kaiser Bauxite كر# كه سابقاً #� #عو�ها�
ــه  ــكا ( Alcoa Minerals علي ــه جامائي علي
 ،Sجامائيكا مسئله � تعريف سرمايه گذ��� مطر
ــن به �بتكا�  ــت. (لي �ي ــد& �س ( حل ( فصل ش
ــا�  ــو# #�(��� ( #� چا�چوP �حر�� صلاحيتش خ
ــن ( بر��  ــكا� يكي �� طرفي ــه به �بت ــو#& ( ن ب
ــي #�#گا&21 .موضو.  ــر�� به صلاحيت ��ت �عت
ــفته هايي �� كه  ــلاr �ين بو# كه خو�ها� س �خت
ــو� �عتبا��Q عمومي صا#�  (نز(ئلا بر طبق قان
كر#& بو#، به عنو�� سرمايه گذ��� تلقي مي كر#. 
ــه مبا#�Q (��يد.  ــه يك عملياQ #(گان #�#گا& ب
ــئو�- �� مطرS كر#  ــك طرr #�#گا& �ين س �� ي
ــكيل #هند& � سرمايه گذ���  كه Bيا سفته تش
ــر��#�# فيما بين  ــا� معنايي كه ما#& 1 ق به هم
 Pــو ــت محس ــته �س ــد ( (نز(ئلا مقر� #�ش هلن
مي شو#. #�#گا& بر �ساY تعريف موسعى كه �ين 
كنو�نسيو� �� سرمايه گذ��� ���ئه مي كند، به �ين 
سئو�- پاسخ مثبت #�#.(لى �� سو� #يگر #�#گا& 
�ين سو�- �� مطرS كر# كه Bيا �سنا# تجا�� بايد 
ــكيل #هند& �  سرمايه گذ��� به  به عنو�� تش
ــيو� (�شنگتن مقر�  معنايي كه ما#& 25 كنو�نس

#�شته �ست #� نظر گرفته شو#. 
21- ما,� 25 كنو�نسـيو
 ��شنگتن: 
 �# .#�)B ين موضو. #(�، يك مشكل بوجو# مي�
(�قع گر چه #�ست �ست كه ما#& 25 ، صلاحيت 
CIRDI �� به (جو# يك �ختلاr قضائي كه با 
ــرمايه گذ��� ��تباi مستقيم #�شته باشد،  يك س
ــا- كمترين تعريفي ��  ــوi مي كند، با �ين ح من
ــرمايه گذ��� ���ئه نمي نمايد. #�#گا&  �� مفهو� س
ــد& ( نتيجه  ــكل متوقف نش #�(�� #� �ين مش
ــه به ما#& 25 نوعي  ــفته نيز با توج گرفته كه س
ــوP مي گر##. �ين #�#گا&  سرمايه گذ��� محس
ــا يك مجموعه مالي  ــا�& به �ينكه #� �ينج با �ش

 �, قر��,�,هـا�   �,
� حمايت  تشويق  جانبه 
سـرمايه گذ��� ها   =�
 ،
نامشـا �غـم  بـه   ،
 =� حمايـت   � ,غدغـه 
]سـرمايه گذ���[ بيـش 
�= ,غدغه �  تشـويق � 
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ــد��# ، �ضافه كر#  ــا� فرّ�� (جو# ن ــرمايه ه �� س
ــرمايه  ــه �ين عملياQ (�جد (يژگي ( (صف س ك
گذ��� �ست، �ير� �ين نو. سرمايه گذ��� #���� 
ــر�يطى همچو� مدQ �ماني مشخص،سو# (  ش
ــك پذير�، تعهد  ــم، ميز�ني �� �يس #�Bمد منظ
ما#� ( منفعتي معين بر�� توسعه كشو� پذيرند& 
� [سرمايه] مي باشد. ( لذ� #�#گا& نتيجه  مي گير# 
 Qــه با توجه به عناصر �عَما- مو�# نظر، عمليا ك
[سفته] به خوبي مشخصاQ �ساسي يك سرمايه 

گذ��� �� #��� مي باشد. 
ــو�� #يگر� هم  ــن ��& حل #� #ع 22- همي

) Italstrade spa   پذيرفته شد ( #عو��
ــو�  ــه كش sdini Costruttorri spa    علي
ــو�# صلاحيت #�  ــرP- ��� #� م ــلطنتي مغ س
ــن ��& حل ، قر�� #�# #(جانبه  23ژ(ئيه 2001).�ي
ــرمايه گذ��� ها� بين  ــويق ( حمايت �� س تش
�يتاليا ( مغرP #� خصوE ���ئه خدماQ عمومى 
�� كه بين شركت �توبا� ها� مغرP ( #( مقاطعه 
كا� �يتاليائي منعقد شد& بو#، �ير سئو�- بر#. مثل 
#عو�� fedax عليه (نز(ئلا، [#� �ينجا]صلاحيت 
 ،Qــه خدما ــن كه ���ئ ــه #ليل �ي ــي #�#گا& ب ��ت
سرمايه گذ��� محسوP نمي شو#، مو�# �عتر�� 
ــو�� fedax ، #�#گا&  ــت ( همانند #ع قر�� گرف
ــيد كه Bيا با  ــئو�- �� �� خو# پرس ــن س #�(�� �ي
 ) Pــن �يتاليا ( مغر ــه ما#& 1 قر�� #�# بي توجه ب
 Qــيو� (�شنگتن �ين عمليا نيز ما#& 25 كنو�نس
ــو# يا نه. #�#گا&  ــرمايه گذ��� محسوP مي ش س
ــه با توجه به  ــت ك ــو�# نكته �(- �بر�� #�ش #� م
�ينكه كنو�نسيو� مزبو�، #� مفهو� سرمايه گذ��� 

 s��� ــر��#�#� �� كه ــه تعهد پر#�خت ق هر گون
ــد گنجاند& �ست، لذ�  ���ئه  ــته باش �قتصا#� #�ش
ــاQ عمومي هم #� �ين چا�چوP حقوقي  � خدم

(��# مي شو#. 
ــه #(�، #�#گا& #�(��  ــوE نكت 23 - #� خص
 fedax عو��# �# �B ــلف ــا� ��يي �� كه س هم
ــا�& كر#  ــر#& بو#، �علا� كر#. #�#گا& �ش صا#� ك
ــته غير  ــا#& 25 ، يك هس ــم نقائص م ــه برغ ك
ــه ما �جا�&  ــل #� �B (جو# #��# كه ب ــل تبدي قاب
� تشخيص عملياQ سرمايه گذ��� �� مي #هد. 
ــاY #كترين حقوقي �ظها� مي #��#  #�#گا& بر�س
كه سرمايه گذ��� مستلز� B(�#&، مدQ مشخص 
 �#] ) Qــك عمليا ــا�كت #� �يس بر�� �جر�، مش
نهايت] مشا�كت #� توسعه � كشو� پذيرند& � 
سرمايه مي باشد. #�#گا& #�(�� با توجه به �ين كه 
مجمو. �ين عناصر #� پر(ند& (جو# #��ند، نتيجه 
ــاQ،. به هما�  ــه كه عملياQ ���ئه � خدم گرفت
معنايي كه ما#& 25 كنو�نسيو� (�شنگتن مد نظر 
ــرمايه گذ��� محسوP مي شو#.  #�شته �ست، س
#� �ين پر(ند& به مانند #عو�� fedax، نمي تو�� 
ــت كه ��بطه � تنگاتنگي ميا�  �� نظر #(� #�ش
ــرمايه گذ��� ( هما� طو� كه  معيا�ها� عيني س
ــو  #�#گا& ها� #�(�� تعريف كر#& �ند) �� يك س
( عناصر تشكيل #هند& � سرمايه گذ��� (�جد 
شر�يط ( هما� طو� كه كنو�نسيو� سئو- تعريف 

كر#& �ست) �� سو� #يگر، (جو# #��#. 
ــو�� Mihaly عليه جمهو��  24- حكم #ع
ــت سريلانكا صا#�& #�  #موكر�تيك ( سوسياليس
ــط #�#گا& #�(��  ــا�Y 2002 توس ــخ 15 م تا�ي

ــكيل شد&، نشا�  كه تحت نظا�CIRDI Q تش
ــا كمترين  ــرمايه گذ��� ب ــد كه مفهو� س مي #ه
ــي #� هنگامي  ــو#؛ حت محد(#يتي مو�جه نمي ش
ــنا#  ــد كه �س ــيعي باش كه نتيجه � تعريف (س
ــر��#�# 1991 بين Bمريكا  ــه - #� �ينجا ق #(جانب
ــريلانكا- ���ئه #�#& �ند. [ سرمايه گذ���] #�  ( س
�ين مو�# خاE ، عبا�Q بو# �� هزينه ها� �نجا� 
ــرمايه گذ�� #� مرحله � پيش ��  ــد& توسط س ش
ــرمايه گذ��� ( #� چا�چوP تو�فقاQ پيش ��  س
قر��#�#- �علا� �هد�22r، مو�فقت نامه �صولي23 
ــرمايه گذ���24]-  ــترs [س ( مو�فقت نامه گس
ــركت Mihaly هزينه ها�  ــق �B ش ــه مطاب ك
ــركت Mihaly �#عا  قابل توجهي نمو#& بو#. ش
ــند، يك قر��#�# سرمايه  ــه س مي كر# كه �ين س
گذ��� محسوP مى شوند، هر چند كه �ين �سنا# 
ــند.  ــركت �يجا# نكر#& باش هيچ حقي �� بر�� ش
ــرمايه  ــذ� #�#گا& #�(�� بر �ين عقيد& بو# كه س ل
ــا� Bمريكا (  ــي كه قر�� #�# مي ــذ��� به معناي گ
ــت، (جو# ند��# . (لي  ــريلانكا مقر� #�شته �س س
#�#گا& همچنين �ين سئو�- �� مطرS نمو# كه Bيا 
�سنا# پيش قر��#�#� مي تو�ند به عنو�� تشكيل 
ــرمايه گذ���- با توجه به ما#&  #هند& � يك س
25 كنو�نسيو� (�شنگتن- #� نظر گرفته شوند. 

ــر# #�#گا& #�(�� #� �ين پر(ند&، با  25- �(يك
  Fedax)Salini  ــا� ــر# �B #� پر(ند& ه �(يك
ــد& #�(��� به  ــن #( پر(ن ــت . #� �ي ــا(Q �س متف
ــتر#&  ــن حقوقي به طو� گس ــته ها� #كتري نوش
ــع #�#گا& مقر� كر# كه #�  ــتنا# كر#ند. #� (�ق �س
ــو�# پذيرs عا� مطابق با  فقد�� يك تعريف م

,كترين  بر�سا�  ,�,گا� 
حقوقي �ظها� مي ,��, كه 
سـرمايه گذ��� مستلز\ 
��X,�، مـدV مشـخص 
بر�� �جر�، مشـا�كت ,� 
 �,[ � Vيسـك عمليـا�
 �, مشـا�كت  نهايـت[ 
توسعه � كشو� پذيرند� 

� سرمايه مي باشد
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شر(i مند�f #� كنو�نسيو� CIRDI، مي تو�� 
به مو��# �ير �جو. كر#: �(يه � كنوني ( گذشته 
ــته  CIRDI ( همچنين �(يه � كنوني ( گذش
ــه �� مو�فقت نامه ها�  ــو�ها �B چنا� ك � كش
ــد، #يدگاهها�  ــر مي Bي ــا ب ــا� Bنه ــد& مي منعق
ــت  ــب �س حقوقد�نا� حقوj عمومي ( كه مناس
بين �B ها ( نظر�Q كا�شناسا� تمايز قائل شد ( 
ــخيص قو�عد  �B �� به عنو�� يك ��& فرعي تش
ــت كه  حقوقي #خالت #�#.). �ين #�#گا& �بر�� #�ش
شركت Mihaly #لايلي ���ئه ند�#& كه با توجه 
ــا عرفي، هزينه ها� بعمل  به حقوj قر��#�#� ي
Bمد& بخاطر پيشرفت يك پر(ژ& #� مرحله پيش 
ــر(. �B، مي تو�ند به عنو�� سرمايه گذ���  �� ش
ــذ� #�#گا& به �ين علت كه  ــو#. ل #� نظر گرفته ش
�B �عما- #� ��بطه � مستقيم با سرمايه گذ��� 

نبو#& �ست، #�خو�ست [شركت] �� �# كر#. 
ــه پر(ند& ،  ــا توجه به �ين س ــن ب 26- بنابر�ي
ــر# كه #�#گا& ها� #�(�� #�  مي تو�� تصديق ك
ــرi مقر� #� ما#&  ــا- كنتر- بر�� تحقق ش �عم
25 تر#يد نخو�هند نمو#. لذ� #يگر كافي نخو�هد 
ــه به ��جا. يك  ــه طرفين به صرr �ينك بو# ك
ــه #�(�� CIRDI ، �ضايت #�#& �ند،  �ختلاr ب
ــتقيم با سرمايه  �B �ختلاr #���� ��بطه � مس
ــو� �هني به  ــوP گر##. �ين مفه گذ��� محس
ــت عيني جايگزين مي شو#  تد�يج با يك بر#�ش
ــا� #�(��، با  ــت، #�#گا& ه ــن بر#�ش ــه #� �ي ك
ــير ( �جر�� ما#& 25 #� پرتو برخي عناصر  تفس
ــرمايه  ــكيل #هند& � س موضوعي ( عناصر تش
ــا �� تحليل  ــه #كترين Bنه ــذ���، همانطو� ك گ
ــت - پر(ند& ها� fedax (salini) يا  كر#& �س
ــته  برخي عناصر قانوني ( �(يه �  حا- ( گذش
ــنا# قر��#�#� يا  ــو�ها همانطو� كه �� �س � كش
 iــتنبا عرr بين �لملل- #� پر(ند& Mihaly �س
ــو# �� ��  ــج تعريف خاE خ ــو#)، به تد�ي مي ش

سرمايه گذ���، ���ئه ( �عما- مي كنند. 
 نتيجه: 

27 - بنابر�ين، تنو. �هد�r مو�# نظر، فر�(�ني 
تعا�يف قر��#�#� �� توجيه مي كند. عليرغم �ين 
ــته �  ــو.، #� �ين تعا�يف قر��#�#� يك هس تن
ــه به نظر غير قابل  ــاr ناپذير (جو# #��# ك �نعط
ــرمايه گذ��� ها مستلز�  تغيير مي Bيد . تمامي س
ــت كه سرمايه گذ�� B(�#& �� #�شته باشد  �ين �س
( �سنا# بر�سي شد& گوناگو� �(شن مي كند كه 
ــد B(�#& �� نقد� يا غير  ــن B(�#& تنها مي تو�ن �ي

نقد� باشد. 
ــد تر#يدهايي �يجا#  ــن مرحله به بع 28- �� �ي
ــرمايه گذ��� بايد يك  ــو#. Bيا عملياQ س مي ش
ــد (  ــدQ يا طولاني مدQ باش ــاQ ميا� م عملي
ــد. �سنا# سا�ما�  يا مي تو�ند كوتا& مدQ هم باش
ــعه ��(پا  (OCDE ) ( ��(پائي  همكا�� ( توس
ــيو� سئو-، بطو� ضمني يا صريح  مانند كنو�نس

ــا� مدQ يا  ــه عملياQ، مي ــما�ند ك لا�� مي ش
ــنا#  ــيا�� �� �س ــد. (لي بس ــي مدQ باش طولان
 Qــكو ــن مو�# س ــي #� �ي ــه � حمايت #( جانب
ــا� مي #هد  كر#& �ند ( تعريفي كه #�بر#��ند نش
كه عملياQ كوتا& مدQ ��نيز مثل عملياQ ميا� 
مدQ يا طولاني مدQ #�بر مي گيرند. �ين توسعه 
مطلوP نيست.چر� كه يك �نحر�r �� #� مفهو� 
ــن مو�#،  ــو# مي B(�#. #� �ي ــرمايه گذ��� بوج س
ــب  جهت گيرها� مذ�كر�AMI Q به نظر مناس
ــا#B(�� مي كند كه  ــد؛ بدين صو�Q كه ي مي Bي
ــرمايه گذ��� #� مفهو� �مو�- محد(#  مفهو� س

نمي گر##. 
ــه Bيا  ــت ك ــر �ين �س ــه] ظريف ت 29- [نكت
ــرمايه گذ��  ــرمايه گذ��� مستلز� مشا�كت س س
ــي �� بهر& بر#���  ــو#ها� ناش ــا ( س #� ضر�ه
 jباشد كه حقو Pــد مطلو �ست؟ به نظر مي �س
ــك كند كه  ــرمايه گذ���� �� تحري بين �لملل، س
ــش بگيرند  ــد�Q �� #� پي ــت پذيرs تعه سياس
ــد�Q. (#� نتيجه، تعريف  ــت فر�� �� تعه تا سياس
ــرمايه گذ��� �� تنها به عملياتي محد(# كنند  س
ــي ( حضو�  ــا�، B(�#& � مال ــو� همزم ــه بط ك
ــي �ين تحو- #�  ــاني �� مي طلبد. (ل نير(� �نس
ــه #� (�قع  ــي �(� مي #هد. چر�ك ــا� طولان �م
ــت كه حقوj سرمايه گذ��� ��  مستلز� �ين �س
مفاهيمي �لها� بگير# كه نسبت به مفاهيمي كه 
�سنا# #( جانبه بر پايه Bنها بنا شد& �ست  جنبه � 
حمايتي كمتر� #��ند ( يك نگا& پويا �� جانشين 
يك نگا& �يستا كند. به نظر مي �سد �ما� �B فر� 
ــت.  ميز�� موفقيت #� �ين با�&، به  ــيد& �س �س
ــتگي خو�هد  ــج مذ�كر�Q چند جانبه Bتي بس نتاي
ــت. چر� كه هر قد� �ين سند �صالت خو# ��  #�ش
ــنا# #( جانبه نشا� #هد، �ستقلا-  ــبت به �س نس

حقوj سرمايه گذ��� بيشتر خو�هد بو#.   
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تمامي سرمايه گذ��� ها 
مسـتلز\ �ين �سـت كه 
 �� �,��X گذ��  سـرمايه 
,�شـته باشـد � �سـنا, 
 
بر�سـي شـد� گوناگو
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��X,� �� نقـد� يـا غير 
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