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  چكيده 
 سوي به آنها هدايت و خرد وجوه گردآوري محل عنوان به كه است اقتصادي نهاد يك سرمايه بازار

 همراه بسياري هايحساسيت و هاظرافت بهادار، با اوراق وستد داد براي ابزاري و كلان هايگذاريسرمايه

 اطلاعاتي دهد. از همين جهت شفافيتمي قرار تأثير تحت اي ملاحظه قابل نحو به را آن عملكرد كه تاس

 اين بازار و به اشخاص ورود براي است عاملي گذارانسرمايه اعتماد جلب بازار بورس و اوراق بهادار و در

آن،  معاملات حجم و بازار در موجود اطلاعات از گذارانسرمايه مالي آن. لذا، تأثيرپذيري تامين تسهيل

 تأ تحت براي بازار فعاليت روند براي كننده گمراه ظاهري ايجاد طريق از متقلبان سودجويي براي را زمينه

 عرضه قانون طريق از عادلانه قيمت تعيين روش و نموده فراهم معامله مورد بهادار اوراق قيمت قراردادن ثير

 اطلاعات افشاي با مرتبط مقررات و هاي حقوقي قوانيناس در نظامكند. برهمين اسمي مختل را تقاضا و

 ويژه به بورس بازار فعالان قانون موجب به موارد ايپاره در كه شكلدارند، بدين چندگانه نهاني، ماهيتي

 مواردي در همچنين. اطلاعات افشاي از معاف مواردي در و هستند اطلاعات افشاي به ملزم كارگزاران

 همين شود. ازمي حقوقي، محسوب و ضمان انتظامي، كيفري موجبات از نهاني و محرمانه لاعاتاط افشاي

واكاوي ابعاد موضوع پرداخته و دريافتيم، مبناي اين  به تحليلي-توصيفي يشيوه به مقاله اين در ما جهت

ت شفافيت گذاران، حفظ اعتماد عمومي، حفظ كارآيي بازار و نيز رعايرويكرد، حمايت از سرمايه

باشد. بر اين مبنا، توقف نماد معاملات، تعليق معاملات و عدم تاييد معاملات به عنوان اطلاعاتي مي

تمهيدات انتظامي بوده و همچنين ناقضين اين مقررات و قوانين با تمهيدات كيفري و مسئوليت مدني نيز 

  مواجه خواهند بود. 

، معافيت از افشاء، مسئوليت انتظامي، مسئوليت كيفري، افشاءاطلاعات، بازار سرمايه كليدي:هايواژه

  مسئوليت مدني. 
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  مقدمه

 به قانونگذار اربسي توجه با ١٣٨٤ آذرماه مصوب ايران اسلامي جمهوري بهادار اوراق بازار جديد قانون

 تبصره ٢ و ماده ٦ بر مشتمل قانون اين پنجم فصل كه ايگونه به بوده همراه اطلاع رساني و شفافيت مباحث

  . است يافته اختصاص ثانويه و اوليه بازارهاي در اطلاع رساني به

 ي اطلاعاتيمجموعه به عموم دسترسي منظور به لازم تدابير اتخاذ يوظيفه يادشده قانوني مواد مبناي بر

 گذاروا بهادار اوراق و بورس ي سازمانعهده بر ثبت از پس روز پانزده بهادار، حداكثر اوراق ثبت با مرتبط

 را سرمايه بازار در فعال هايتشكليكليه و مالي هايها، ناشران، واسطهبورس همچنين سازمان. است شده

 خود فعاليت عجام كشور، اطلاعات ملي حسابرسي و حسابداري استانداردهاي براساس تا كرد خواهد ملزم

 صورت در را بهادار اوراق عمومييعرضه اندتومي سازمان قانون اين ٤٤يماده به استناد با. نمايند منتشر را

 موظف نيز ناشر. كند ناشر، متوقف سوي از گمراه كننده يا نادرست، ناقص اطلاعات يارائه از آگاهي

 ابلاغ اجرايي هايملدستورالع و هاآيين و حسابداري استانداردهاي مطابق را خود مالي هايصورت است

 و هرست، تعدادف است مكلف قانون ٣١يماده براساس نيز بورس. كند ارائه و سازمان، تهيه توسط شده

 منتشر و تهيه نسازما ضوابط و مقررات براساس را معاملاتي روزهاي در شده معامله بهادار اوراق قيمت

  . شد خواهد نگهداري بورس فعاليت سوابق در و شده تلقي رسمي سند مزبور فهرست. كند

 و مجامع به مديره هيئت اي، گزارشدوره ميان مالي هايصورت، شده ابرسيحسيسالانه مالي هايصورت

 سرمايه گذاران ميمتص و بهادار اوراق قيمت بر ايملاحظه قابل تاثير كه اطلاعاتي و حسابرس اظهارنظر

 و بورس سازمان توسط شده تهيه اجرايي هايدستورالعمل مطابق كه هستند مواردي حداقل گذارند، ازمي

 ليتمسئو مزبور قانون ٤٣يماده براساس همچنين. دهد ارائه مزبور سازمان به است ملزم بهادار، ناشر اقاور

 فرآيند در دهش ارائه اطلاعات نقصان يا قصور، تخلف از ناشي سرمايه گذاران به وارده خسارات جبران

ارت خس و بود خواهد ناشر قيحقو نمشاورا و سرمايه، ارزشيابان تامين ناشر، شركت دوش بر اوليه يعرضه

 شكايت اوريد هيئت يا يبورسمديره هيئت به تخلف كشف از پس سال يك حداكثر ميتوانند ديدگان

  )٢٧-٢٩، ١٣٨٦(كياني و همكار، . كنند

 هايمجازات به فمتخل اشخاص اطلاعات، محكوميت ي افشايزمينه در قانون نقض پيامدهاي جمله از

 اطلاعات كه اشخاصي كندمي تصريح قانون ٤٧يماده كه ايگونه است. به لامياس مجازات قانون در مقرر

 يا و اطلاعات، اسناد يا و كنند تصديق يا نمايند ارائه بورس يا سازمان به را جعلي مستندات يا واقع خلاف

 به مورد دهند، حسب قرار ستفادها مورد قانون موضوع هايگزارش يتهيه در را جعلي مدارك

قانون بورس و  ٤٩ همچنين، مطابق ماده. شد خواهند محكوم اسلامي مجازات قانون در مقرر هاياتمجاز

  دارد: اوراق بهادار مقرر مي

 بدست سود برابر تا سه يك معادل نقدي جزاي يا ماه شش تا ماه يك از تعزيري حبس به زير اشخاص«

  :شد خواهند محكوم مجازات دو هر يا نشده متحمل زيان يا آمده
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  ١٣ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
قبيل كارگزاري،  از هاييفعاليت به عنوان هر تحت قانون اين مقررات رعايت بدون كه شخصي هر -١

 كي هر تحت را خود يا يدمبادرت نما است مجوز اخذ مستلزم كه گرداني بازار گري، يامعامله/  كارگزار

  . كند معرفي مزبور عناوين از

 به مهم مدارك يا سناد وااطلاعات،  از قسمتي يا تمام ائهار به مكلف قانون اين موجب به كه شخصي هر -٢

  . كند خودداري آن انجام از و بوده مربوط بورس يا و سازمان

 هاآن امثال و يره نويسيپذ اعلاميه يا ثبت اسناد، مدارك، اطلاعات، بيانيه تهيه مسؤول كه شخصي هر -٣

 مالي، فني گزارش هيهت يا نظر و اظهار بررسي تمسؤولي كه شحصي هر نيز و باشدمي سازمان به ارائه جهت

 از محوله ظايفو اجراي در و دارد عهده بر را اطلاعات مذكور و مستندات تصديق هرگونه يا اقتصادي يا

  . نمايد تخلف قانون اين مقررات

 به واقع مربوط خلاف هايگزارش يا اطلاعات، اسناد، مدارك هرگونه عامدا و عالما كه شخصي هر -٤

  ».دهد قرار استفاده سوء مورد نحو هر به را بهادار اوراق

 هب بايد قانون موجب به كه هميم مدارك يا و اطلاعات، اسناد از قسمتي يا تمام يارائه بنابراين عدم 

ي هطلاعات، بيانياسناد، مدارك، ا بررسي كنندگان و تهيه كنندگان شود، تخلف ارائه بورس يا و سازمان

ناد، اطلاعات، اس هرگونه از ي عمومياستفاده سوء و محوله وظايف انجام از ي پذيره نويسييهاعلام يا ثبت

ي ماده اين رد شده تعريف جرايم جمله از بهادار اوراق به مربوط واقع خلاف هايگزارش يا مدارك

  . است قانوني

 اوليه بازار و ادهد نشان اداربه اوراق بازار شفافيت به بسياري توجه جديد قانون است مشخص كه همانگونه

 داده پوشش را خود سلف مقررات و قوانين نقايص از يكي ترتيب بدين و نگذاشته مستثني امر اين از نيز را

 است بهادار اوراق و بورس سازمان بهادار اوراق اطلاع رساني بازار فرايند اصلي ناظر جديد قانون در. است

 بازار در درگير نهادهاي تمامي و است گرفته عهده بر را آنها ناسبم اجراي و مقررات ي تدوينوظيفه كه

 به ي اطلاعاتارائه به مزبور انسازم توسط شده تهيه هايدستورالعمل و هاآئين نامه مطابق اندملزم سرمايه

  . بپردازند شده تعيين مراجع

ارد معافيت از آن به موجب قوانين و لذا در اين مقاله، ضمن تشريح نحوه افشاء اطلاعات، مباني افشاء ا و مو

هاي ناشي از نقض مقررات مربوط به مقررات خاص بورس، مطمح نظر قرار گرفته و پس از آن مسئوليت

   ١افشاء اطلاعات با سه رويكرد مسئوليت انتظامي، كيفري و مدني مورد بررسي قرار گرفته است.

  

  

                                                
 زاربا در اطلاعات افشاي به وطمرب مقررات نقض از ناشي مدني مسئوليت« عنوان تحت ايمجله، مقاله همين در نگارندگان كه است ذكر به . لازم١

عت به مچنين بسط مسئوليت مدني ممانهمباحث و در اين مقاله از تكرار برخي  جهت همين اند، بهداده ارائه »آن به رسيدگي هايشيوه و بورس

   http://www.pantajournals.ir/article. aspx?aid=5304عمل آمده است. 
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  . مفاهيم١

 شناسي مفهوم به است لازماقدامي هر از ، پيشعلمي يتهرش و زمينه هر در مباحث درست فهم براي

 مورد و مشترك تادبيا و منطق گيريشكل چراكه؛. باشيم داشته وافي و كافي توجه آن كليدي واژگان

 يارائه به گام ستيننخ لذا. بود خواهد بخش نتيجه ضروريات جمله از كارآمد وعلمي گفتماني براي توافق

  داده شده است.  اختصاص موضوع اين كليدي واژگان لاحياصط و لغوي مفهوم

  

  اطلاعات مهم١-١
آمد جديد در قلمرو فعاليت شركت هرگونه پيش«ي اروپا، اطلاعات مهم مطابق تعريف پارلمان اتحاديه

وراق ر قيمت اوجه داست كه به واسطه تاثير آن بر دارايي با روند كلي كسب و كار شركت به تعبير قابل ت

طور لبته همانهمين تعريف عينا در قانون بورس انگلستان تكرار شده است. ا» شود. ار شركت منجر ميبهاد

شود صرف وجود احتمال متعارف بر وجود در اين مقرره نيز فهميده مي (May)ي كه از كاربرد واژه

ه اين انيم كن بدتلقي شدن اطلاعات كافي است و لازم نيست به يقي» مهم«چنين اثري بر قيمت، براي 

دهد، كيل ميي اطلاعات مهم را تشاطلاعات قيمت اوراق بهادار را تغيير خواهد داد. البته آنچه جوهره

فهوم ممهم به  طلاعاتا» قابليت تاثير قابل توجه«داشتن تاثير قابل توجه بر قيمت اوراق بهادار است. وصف 

ت كن در قيمگذاران براي معامله موثرند؛ ليسرمايهاخص كلمه را از ديگر اطلاعاتي كه هرچند در تصميم 

بل توجه در كند. معيار تاثير قااوراق بهادار تاثير چندان ندارند، مانند اعلام سهامداران عمده، متمايز مي

ولي بر اگذار متعارف است. بدون شك اطلاعاتي كه بر قيمت موثرند به طريق قيمت، واكنش يك سرمايه

ه هاي ثبت شدركتم نقش دارند؛ به همين دليل ماده يك دستور العمل افشا اطلاعات شتصميم به معامله ه

ي رويدادها و اطلاعاتي درباره«دارد كه اطلاعات مهم عبارتند از: آن بيان مي ٦نزد سازمان بورس در بند 

ته هميت داشا گذاران تاثير باتصميمات مربوط به ناشر كه بر قيمت اوراق بهادار ناشر و تصميم سرمايه

  ) ١٣٤، ١٣٩٠(صادقي مقدم، » باشد.

  

  . اطلاعات نهاني٢-١
 يا و مستقيم طور به كه شودمي گفته نشده منتشر و كليدي اطلاعات از دسته آن به نهاني اطلاعات

 و گذارانسرمايه هايتصميم بر اطلاعات اين. شودمي مربوط آنها ناشران يا بهادار اوراق به غيرمستقيم

 اطلاعات بنابراين. اردد بستگي غيره و بهره رشد، نرخ نظير اقتصادي هايشاخص به و تاثيردارد هامس قيمت

 رد اساسي تاثير اطلاعات اين. باشدمي شركت هر مالكان اختيار در سهام به مربوط و خاص نهاني، اطلاعات

  )١٥، ١٣٨٨مهرباني، . (دارد بحث مورد سهم قيمت روند

 و نيست مبرهن مهم اطلاعات و دروني اطلاعات با نهاني اطلاعات بين ان داشت، مرزتوان اذعبنابراين مي

 قانون ١ ي ماده ٣٢ بند در نهاني اطلاعات اصطلاح كاربست با خواسته نشده، قانونگذار احصا آن مصاديق
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  ١٥ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
 افشاء ياژهو و است نهاني دارنده، اطلاعات سوي از نشده افشاء اطلاعات كه شود يادآور را نكته اين بازار

 شده تعريف مهم اطلاعات افشاء دستورالعمل ١ ماده ٦ بند در. اطلاعات نه و گردد مي باز دارنده به نشده

 ذكر به قانونگذار نهاني اطلاعات در اما. است آمده مذكور العمل دستور ١٣ ي ماده در مصاديق و است

 افشاء«قيد  ساختن مربوط با لذا. است نكرده بيان را آن شمول ي دامنه و آن مصاديق و كرده بسنده تعريف

 مرز توانيممي افشاء به مكلفين به »نشده افشاء اطلاعات هرگونه«  بازار قانون ١ ماده ٣٢ بند صدر در »نشده

 به آن كردن افشاء به موظف آن يدارنده كه اطلاعاتي. كنيم مشخص را مهم اطلاعات با اطلاعات اين

 به كارگزاري تئوري با تفسير اين. شودمي تلقي است، نهاني عموم به آن افشاي به موظف سازمان و سازمان

 اطلاعاتي به)سهامداران( شركت صاحبان نمايندگان عنوان به مديران. است سازگار و همسو نيز افشاء

 مديران معاملات. هستند محروم آن از و اطلاع بي آن به نسبت اطلاعات اصلي صاحبان كه دارند دسترسي

 اين زيرا بود خواهد سهم صاحبان زيان به نشده منتشر اطلاعات از استفاده با اطلاعات دارندگان ساير و

 اين كنندگان استفاده كه حالي در است؛ آتي و فعلي سهامداران تمامي هاي دارايي يزمره در اطلاعات

 طور به خود سود به هستند تاطلاعا اين دار امانت نوعي به كه دارندگان نگه و نيستند افراد اين اطلاعات

 ملاك مهمترين هاشركت توسط شده صادر مالي اطلاعات. كنندمي استفاده اطلاعات اين از انحصاري

 كه شودمي آغاز جا آن از چالش اين. است سهام نگهداري يا خريد براي گذارانسرمايه گيريتصميم براي

 را خود ثروت افزايش قصد و شده حاضر امدارانسه ساير دوشادوش بهادار اوراق بازار در خود مديران

  )١٧، ١٣٩٤همكاران،  و جمالي. (دارند

 به بلكه شودمين محسوب نهاني مطلعند، آن از خاصي افراد كه خاطر اين به صرفا ترتيب، اطلاعاتبدين

 اين) ١٣٣، ١٣٨٨همكار،  و جنيدي. (باشند دارا همزمان طور به را ويژگي چهار بايد حداقل منظور اين

  :از عبارتند هاويژگي

  )Hase not been made public( عموم براي دسترسي عدم. ١

  )Of a specific or precise nature( بودن ويژه يا دقيق. ٢

   )Price snsitive( قيمت در تاثير قابليت. ٣

 Relating to particular securities or to issuer of( آنها ناشر يا بهادار اوراق با ارتباط. ٤

securities (نهاني را اطلاعات آن تواننمي ديگر فوق شرايط از يك هر فقدان صورت ترتيب، دربدين 

  . باشد باقي خود قوت به كماكان شرايط ساير اگر كرد، حتي تلفي

  

   . افشاء٣-١
 اما. است عاتاطلا انعكاس معناي به كلي حالت در افشا«انـد:  آورده افشا تعريف بردا درون و هندريكسن

مـالي  اطلاعات انعكاس معناي بـه را آن و گيرندمي نظر در را محدودتري معناي واژه اين از حسابداران
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  * * * * * * * * * * *                                       ١٣٩٧ بستانتا .چهارمبيست و  شماره .سال دوم .مطالعات حقوق/  ١٦

 
» شـودمي ارائه سـاليانه صـورت به معمـولا دانـند، كـهمي مالي هايگـزارش قالب در تجـاري واحـد

  ) ٢٢٥، ١٣٨٤(هندرريكسن، 

 جبمو و شود مفيد واقع معمولي گذارسرمايه براي كه داندمي اطلاعاتي يدربرگيرنده بلكويي افشا را 

 مورد همم اطلاعات هيچ كه است معني بدين افشا آشكارتر، اصل صورتي به. نگردد خواننده گمراهي

  ) ٢٥١، ١٣٨١شود. (بلكويي،  پنهان يا و حذف نبايد معمولي گذارسرمايه علاقه و توجه

 از خـارج و داخل اطلاعات از مربوط، اعم مالي ي اطلاعاتربرگيرندهد را همكاران افشا و ولك

 از خـارج افشاي زمواردا يكي عنوان به را ايبودجه اطلاعات افشاي همچنين. دانندمي مالي هايصورت

   )٤٥٢، ١٣٨٧كنند. (ولك داد، مي مالي، معرفي هايصورت مـتن

 آن اصلي هدف اقعو بازار كه در بر گذار تاثير و مهم عاتاطلا انتشار از است عبارت بدين ترتيب، افشا

ها، شركت مالي وضعيت گذاري، تفسيرسرمايه به مربوط گيريتصميم در كنندگاناستفاده بـه كمك

 اهميت بـا هايواقعيت ليهك بايد راستا اين در. آتي نقـد وجوه جريانات بينيمديريت، پيش ارزيابي عملكرد

ردد و از گشوند، تا امكان اتخاذ تصميم فراهم  افشا كامل و مناسب ايونهگ به واحد اقتصادي

هاي مالي اساسي هاي قانوني شامل صورتجلوگيري به عمل آورد. افشا بايد از طريق گزارشسردرگمي

ي اي قابل فهم و حتاطلاعات با اهميت، مربوط و به موقع باشد و اين اطلاعات به گونهكه حاوي تمامي

يد. (بني كنندگان فراهم نماهاي آگاهانه را براي استفادهكان كامل ارائه گردد؛ تا امكان اتخاذ تصميمالام

  .)٥٢، ١٣٨٩مهد، 

  

  اطلاعات  افشا . الزامات٢
 نظر در اطلاعات فشايا جهت الزاماتي و اوليه و ثانويه تكاليف بازارها از هريك براي ايران حقوقي نظام در

 افتهي اختصاص اوليه بازار به بهادار اوراق بازار قانون سوم ايران، فصل كه، در ايونهگبه. است شده گرفته

 عبارتي به يا مجوز ذاخ به منوط اوليه بازار در بهادار اوراق عمومي عرضه قانون اين ٢٠ ماده مطابق. است

 مقررات يترعا از اطمينان حصول آن از هدف و است بهادار اوراق و بورس سازمان نزد اوراق ثبت

 اوراق بتث است، تقاضاي موظف ناشر منظور بدين. است اطلاعاتي شفافيت و سازمان قانوني، مصوبات

  . نمايد تسليم سازمان به عمومي عرضه مجوز اخذ جهت نويسي پذيره اعلاميه و ثبت بيانيه با همراه را بهادار

 ٢٢ ماده تبصره موجب به كه العملي دستور شوند، مطابق ارائه ثبت بيانيه طريق از است لازم كه اطلاعاتي

 ٢٥/١٠/١٣٨٥ تاريخ در "بهادار اوراق عمومي عرضه و ثبت العمل دستور" عنوان با بهادار اوراق بازار قانون

 با اطلاعات اين صحت مسئوليت. اندشده است، تعيين رسيده بهادار اوراق و بورس عالي شوراي تصويب به

 اين تاييد در كه ناشر حقوقي مشاوران و يابرمايه، حسابرس، ارزشس تامين شركت ليكن است؛ ناشر

 عرضه مشاور عنوان به سرمايه تامين شركت ميان اين در. باشندمي مسئول نيز اندداشته نقش اطلاعات

 هر ابتدايي گذارانسرمايه و موسسان فرصت اوليه، اولين عرضه ترتيب بدين. دارد تريسنگين مسئوليت
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  ١٧ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
 منافع تعارض دليل متعارف، به انتظار خلاف بر گاهي. باشدمي شانسهام ارزش رزيابيا براي شركت

 از ترپايين كند، ارزشگذاريمي ايفا را نويس پذيره متعهد نقش غالبا كه سرمايه تامين شركت و سهامداران

  )١٦٥، ١٣٩٠براهيمي، ا. (كندمي پيدا دوچنداني اهميت آزماييراستي فرآيند لذا. افتدمي اتفاق واقعي قيمت

 به صاشخا ورود براي است عاملي گذارانسرمايه اعتماد جلب و ثانويه بازار در اطلاعاتي همچنين، شفافيت

 هاي دارايي ارزشگذاري بر مستقيمي تاثير امر اين كه ها، چراشركت مالي تامين تسهيل و اوليه بازار

 بازار قانون ٤٥ ماده ايران در. دارد هاشركت مسها معاملات حجم و سهام تعادلي قيمت شركت، تعيين

  . نمايدمي اطلاعات ارائه به مكلف را ناشران كه است ايماده بهادار، مهمترين اوراق

  

  . نحوه افشاء اطلاعات ٣
 كند كه اطلاعات مهم فوراطور كه گفته شد، ويژگي قابليت تاثير قابل توجه بر قيمت، ايجاب ميهمان

قوق خارجي نيز دستور العمل افشا و همچنين ح ١٤امري است كه مورد توجه صدر ماده  افشاء شوند. اين

رود. ار ميبوده است. در حقوق خصوصي فوريت مفهومي است عرفي و نه رياضي و در مقابل درنگ به ك

 تااطلاع افشاي«  ماده يك دستور العمل افشاء اطلاعات كه افشاء فوري را ٥) بند ٧٣، ١٣٨٣(كاتوزيان، 

ي ي با مبانداند ترجماني ديگر از اين قاعده است. اين مقرره از جهت هماهنگمي» ناشر. . .  آگاهي محضبه

راي ايد ببحقوق خصوصي قابل تاييد است؛ ليكن اصل سرعت در امور تجاري اقتضا دارد. براي همين 

ستان كه اطلاعات انگل هاي بورس هم محدوديت قائل شويم. به طور مثال بهتر بود قواعد افشايفوريت

، روي از آكاهي كند تا ترتيبي اتخاذ كند كه اطلاعات را حداكثر تا پايان روز كاري بعدشركت را ملزم مي

مان، مقدم، ه گرفت. (صادقيسايت اينترنتي خود قرار دهد، در قانونگذاري ايران نيز مورد اعمال قرار مي

١٣٥(  

 نشر و دريافت مسئوليت بازار بر نظارت ورس ايران، بخشي بتوان گفت كه در رويهترتيب ميبدين

 بايد مهم هايطلاعيها كه است اين اصلي يقاعده. دارد عهده بر را آنها با مرتبط تفصيل و شرح و اطلاعات

 تماما زمان بازار، تا بر ظارتن بخش تاييد با است ها، ممكناطلاعيه از برخي انتشار. يابد انتشار سرعت به

ر كه ما د استه باشدهمچنين ممكن است افشاء اطلاعات به صورت شايعه و يا ناخو. بيفتد تعويق به معاملات

  پردازيم. اين مبحث به شرح اين دو نحوه افشا اطلاعات نيز مي

  

  . شايعه١-٣
ي شايعه در اينجا با مفهومي كه عموم از اين واژه در است. واژه ٢يكي از فروعات اطلاعات مهم، شايعه

ي بورس شايعه در واقع نوعي افشا اطلاعات مهم است. چراكه؛ بنا بر ان دارند متفاوت است. در حوزهاذه

دهد و مقتضاي گذارد. منتها چيزي كه به آن عنوان شايعه مياحتمالي معقول بر قيمت اوراق بهادار تاثير مي

                                                
1. Rumor  
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  * * * * * * * * * * *                                       ١٣٩٧ بستانتا .چهارمبيست و  شماره .سال دوم .مطالعات حقوق/  ١٨

 
شركت آن را تاييد و يا شود، اين است كه نه به طور رسمي منتشر شده و نه خود ذات آن محسوب مي

ماده يك خود از  ٧كند. بنابر همين عدم رسميت است كه دستور العمل افشاء اطلاعات در بند تكذيب مي

ياد » اخبار حاكي از اطلاعات مهم«ودداري كرده و از آن تحت عنوان دادن عنوان اطلاعات به آن خ

لاعات مهم است كه به طور غير رسمي منتشر اخبار حاكي از اط«ماده يك شايعه  ٧به تعبير بند كند. مي

رود بر قيمت اوراق بهادار ناشر تاثير با شده است و به وسيله ناشر تاييد و يا تكذيب نشده و احتمال مي

بنابراين اگر يكي از نشريات معتبر مالي به دليل قدرت بالا در كشف حقايق، خبر » .اهميت داشته باشد

وليد محصولي خاص را قبل از اعلام بورس يا خود شركت، منتشر كند. مربوط به كسب مجوز انحصاري ت

  ناميم هرچند كه صحت داشته باشد. در حقوق اوراق بهادار اين خبر را شايعه مي

 رج شده وار خابنابراين وجود شايعه باعث خواهد شد تا قيمت اوراق بهادار از كنترل مرجع رسمي باز

ت خصوص قيم تعارف بازار درگيرد. همچنين اين پديده موجب فعاليت ناماي قرار تحت تاثير مافياي رسانه

مكن سان در اين صورت انتشار شايعه، مشود. بدينو يا حجم داد و ستد اوراق بهادار و يا هر دوي آن مي

  )١٣٦ي ارزش واقعي آن نباشد. (همان، است قيمت اوراق بهادار به هيچ وجه نشان دهنده

ات در شا اطلاعمل افنبال آن فعاليت نامتعارف بازار به حدي مخرب است كه دستور العانتشار شايعه و به د

ستور دكند. اين ن ميمقام واكنش، آن را همانند اظهار خلاف واقع دانسته و حكم هر دو را در يك ماده بيا

باشد،  عواق خلاف اتاطلاع حاوي كه گزارشي يا شايعه انتشار صورت در«گويد: مي ١٥العمل در ماده 

 در كافي توضيحات و اي، اطلاعاتاطلاعيه صدور با سازمان، بلافاصله درخواستبه است مكلف ناشر

  .»كند ارائه مزبور گزارش يا شايعه خصوص

  

  . افشاء ناخواسته٢-٣
فشا خير در ادت تاميكي ديگر از صور افشاء اطلاعات در بازار سرمايه افشاء اطلاعات ناخواسته است. طي 

با در نظر  وران،دوظف است فعاليت بازار را در مورد اوراق بهادار خود تحت نظر بگيرد. در اين شركت م

ر بازار د تعارفگرفتن اين مطلب كه هنوز اطلاعات خاص به بازار منتقل نشده است، هرگونه فعاليت نام

خ ر صورت ردود. بد قيمت يا حجم داد و ستد اوراق بهادار شركت به معني انتشار ناخواسته اطلاعات خواه

اشر نورند كه ين باادادن اين اتفاق، بين نويسندگان در حقوق انگلستان اختلاف نظر وجود دارد: برخي بر 

ر معاملات لاعاتي دده اطاوراق بهادار بايد توقف نماد معاملاتي خود در بورس را تقاضا كند تا از سوء استفا

ء آن از افشا طلاعاتاكماكان بتواند با محرمانه نگه داشتن اوراق بهادار خود جلوگيري كند و در عين حال 

اي دهابل عبه بورس جلوگيري كرده و براي حل مشكل خود فرصت كافي در اختيار داشته باشد. در مق

» مانهمحر«نوان عاي غير از افراد ذي صلاح از اطلاعات آگاهي يابند، ديگر ديگر معتقدند در حالتي كه عده

اي عات را بركند تا بتوان بر مخفي نگه داشتن آن اصرار ورزيد. پس شركت بايد اطلاميبودن برآن صدق ن

  ) ١٤٢همه منتشر كند. (همان، 
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  ١٩ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
  . معافيت از افشا اطلاعات ٤

زار عات در باشود كه اصل بر اجباري بودن افشا اطلااز مطالبي كه تا كنون بيان شد اينگونه فهميده مي

آورند حق دارند حداقلي اي كه به بازار ميگذاران در ازاي آوردهرا سرمايهبورس و اوراق بهادار است. زي

). اما ١٤٢، ٢٠٠٨از اطلاعات درباره محلي كه سرمايه آنها به آنجا خواهد رفت، دريافت كنند. (بورن، 

زيان توناصر كا دكتر اجراي هر حقي منوط به اين است كه باعث ايراد ضرر ناروا به ديگري نشود و به تعبير

موقت و يا با تاخير  ) معافيت٤٢٤ ،١٣٨٥(كاتوزيان، » ي پايان حق استا به ديگري نقطهايراد ضرر نارو«

ها را از تت شركيكي از مصاديق بارز چنين وضعيتي است. در مواردي كه حقوق اوراق بهادار به طور موق

ار اطلاعات، صدماتي ورت انتشاي است كه در صبه گونه كند، وضعيت بازارافشاي اطلاعات معاف مي

هاي ناشي از عدم ها وارد خواهد شد. اين صدمات به حدي است كه حتي از زيانجبران ناپذير به شركت

 و اآمريك عاتاطلا افشاي قواعد شرايطي چنين افشاي اطلاعات به سهامداران نيز بيشتر خواهدبود. در

(صادقي . كنند ودداريخ اطلاعات افشاي از اضطراري وضعيت پايان تا دهدمي اجازه هاشركت به انگلستان

  .)١٣٧مقدم، همان، 

ه است. اين نديشيده شدادستور العمل افشاي اطلاعات اين تمهيد  ١٥در نظام حقوقي ايران نيز با اعمال ماده 

 رفع از پس( رتاخي افشا، با عدم به لزاما با را مهم زير، اطلاعات موارد در تواندمي ناشر«دارد: ماده مقرر مي

  :نمايد افشا) هاي ذيلمحدوديت

  . شود ناشر براي با اهميت عدم النفع يا زيان موجب فوري افشاي الف:

  . باشد نشده حاصل توافق آن اصول سر بر هنوز و بوده مذاكره انجام حال در ناشر ب:

  . كند فراهم رقيب هايشركت براي توجهي قابل مزاياي فوري افشاي ج:

  . باشد تغيير حال در پيوسته افشا وردم موضوع د:

 و نموده قداما اطلاعات فوري افشاي به نسبت فوق هايمحدوديت رفع از پس است مكلف ناشر :تبصره

  .»نمايد لاماع سازمان به لازم مستندات همراه به را ماده اين بندهاي از يك هر به استناد دلايل

افشاي  زاماتست از جمله معاذيري كه به طور موقت البنابراين مواردي كه در اين ماده احصا شده ا

ه چادي است. سازد. چنين تفسيري از ماده مذكور موافق با طبع مقررات حقوق اقتصاطلاعات را مستثنا مي

ر گذاران عادي بازاتر كه اينجا سرمايهاينكه، از جمله اهداف اين بخش از حقوق، حمايت از طرف ضعيف

ها نتوانند به ث خواهد شدتا شركت) بنابراين تفسير مضيق اين ماده باع٧٠، ١٣٨٥ي، باشد. (باقرهستند، مي

راي تبيين بز اينرو؛ ااي حق سرمايه گذاران عادي بر دانستن اوضاع و احوال آنها را زير پا بگذارند. هر بهانه

  هرچه بيشتر اين بحث لازم است كه موارد منصوص اين ماده مورد مداقه قرار گيرد. 
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  . ضرر يا عدم نفع مستقيم١-٤

ا يي مو جب زيان افشاي فور«، نخستين عذر براي تاخير در افشا هنگامي است كه ١٥مطابق بند الف ماده 

ار دردسر قر در بحران يا گاه ممكن است شركت به طور غير منتظره». عدم النفع با اهميت براي ناشر شود

 ين افشايه قوانمهلت به شركت باشد. اين فرض مورد توجگيرد كه خروج از آن مستلزم گذر زمان و دادن 

شروع مه منافع دمه بصاطلاعات اروپا و انگلستان نيز قرار گرفته و به عقيده برخي از مولفين جلوگيري از 

لبته شود تا حقوق اوراق بهادار به شركت مهلت اعطا كند. اشركت در حل بحران است، كه موجب مي

ر هميت باشد و به هم تاكيد شده است، زيان يا عدم النفع بايد با اه ١٥ماده  همان طور كه در بند الف

ضرر وارده  توان افشا را به تاخير انداخت. منظور از با اهميت بودن اين است كه در مقام مقايسهاي نميبهانه

ادقي د. (صبه شركت در صورت افشا بيشتر از ضرر معامله كنندگان احتمالي در صورت عدم افشا باش

  )١٣٨مقدم، همان، 

دعاوي عليه  دستور العمل مذكور، يكي از مصاديق اطلاعات مهم، ١٣براي نمونه طبق بند الف ماده  

هاي رفطشركت است. حال اگر دعواي كلاهبرداري عليه شركت مطرح شود، در صورت انتشار خبر آن 

ر اين افت. دشركت كاهش خواهد يديگر تجاري روابط خود را با شركت كمتر كرده و اطمينان آنها به 

ان خارج ز بحراوضع، اگر شركت بتواند قضيه را محرمانه نگه داشته تا با طرف مقابل دعوا صلح كند، 

ان كماك خواهد شد. همچنين ممكن است اطلاعات جزئي از اسرار شركت باشد كه در اين صورت بايد

ن اره به آيان وركت به افشا، مسئول جبران زمحرمانه باقي بماند والا سازمان بورس در صورت اجبار ش

  خواهد بود. 

  

  . امر ناتمام٢-٤
ي تواند موجب تاخير در افشا شود، هنگامدستور العمل مذكور دومين عذري كه مي ١٥طبق بند ب ماده 

نين عذري چ .»شدر اصول آن توافق حاصل نشده باناشر در حال انجام مذاكره بوده و هنوز بر س«است كه 

ل به شركت اين دلي ست بهر قواعد اوراق بهادار اتحاديه اروپا و انگلستان نيز مورد اشاره قرار گرفته اكه د

ا ييمانكاري دهد. چراكه؛ ممكن است افشاي زود هنگام يك مذاكره، مانند انعقاد قرارداد پحق تاخير مي

ابل قطلاعاتي ين ااين ارزش چن سرمايه گذاري، اتمام موفقيت آميز آن را با مشكل مواجه سازد. علاوه بر

  )٤٩٩تخمين نيست؛ زيرا مربوط به امر ناتمامي است كه ممكن است هرگز محقق نشود. (همان، 

  

  . ياري رساندن به رقبا٣-٤
هاي تجاري در بازار اوراق بهادار اين است كه با كسب وجهه و ايجاد اين تصور كه انگيزه حضور شركت

تند، بتوانند رونق كسب و كار خود را افزايش داده و با اين روش بر رقباي مورد اعتماد و اقبال جامعه هس

خود برتري يابند. حال، اگر مقررات افشاي اطلاعات در بورس به نحوي باشد كه اين هدف را معكوس 
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  ٢١ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
اي براي ياري رساندن به رقبا در پي بردن به اطلاعات لازم براي كند و حضور در بورس را تبديل به وسيله

هاي رقيب تمام شود، فلسفه حضور در بورس با چالشي روزي در رقابت كند و اين امر به نفع شركتپي

  جدي مواجه خواهد شد. 

در افشا  ز معاذير تاخيرهمانند حقوق اتحاديه اروپا و انگلستان سومين مورد ا ١٥در همين راستا بند ج ماده 

ل، به عنوان مثا». هاي رقيب فراهم كنده براي شركتبل توجافشا فوري مزاياي قا« داند كه را هنگامي مي

هاي تهاي مديريت شركت در مورد نحوه تسلط بر بازار فروش، باعث خواهد شد تا شركافشاي برنامه

  )١٣٩هاي شركت را خنثي كند. (صادقي مقدم، همان، رقيب با اطلاع قبلي بتواند برنامه

  

  . حفاظت از اطلاعات٤-٤
، ١٣٧٨، ها ست. (دهخداي خبر و آگاهي و اطلاعات به معني معلومات و دانستنياطلاع در لغت به معن

گيري، تغيير عقيده و. . ياري كند. در حقوق قراردادها تواند اشخاص را در تصميمها مي) اين دانستني٢٨٩٧

د ر موراطلاعات آن دسته از معلومات است كه اشخاص پيش از قرارداد در مرحله شكل گيري آن د

اصلي ورت تعهدصه به صاف اصلي يا فرعي مورد معامله يا گاهي بعد از قرارداد و در مرحله بعد از آن، چاو

ز تسليم شود و چه به صورت تعهد فرعي كه جزئي امثل قراردادهايي كه با موسسات اطلاعاتي بسته مي

ت نيز هرگاه ي تجار) در دنيا١٦، ١٣٨١موضوع اصلي قرارداد است، موظف به افشا آن هستند. (جنيدي، 

هايي است كه جز دارايي تاجر شود دانستهآيد آنچه به ذهن متبادر ميسخن از اطلاعات تجاري به ميان مي

  )٢٣، ١٣٨٥شود. (شفيعي، ياد مي "اسرار تجاري"محسوب شده و از آن تحت عنوان 

وراق عاملات اراي مبكه محلي اما در بازار اوراق بهادار حكايت اطلاعات حكايتي ديگر است. در اين بازار 

هاي ه قيمتكرسند ببهادار است همانند هر بازار ديگر مردم هنگامي فعاليت خواهند كرد كه به اين باور 

ين رزشمندتراعات موجود در آن بيانگر ارزش واقعي اوراق بهادار است. در اين بازار اوراق بهادار اطلا

  دارايي ها است. 

ه اينكه راي تاخير در افشا است. چباشتن اطلاعات شرط ضروري اعطاي مجوز ترتيب محرمانه نگه دبدين

اده طرف به بهانه جلوگيري از ضرر شركت اطلاعات به بازار فرسترسد كه از يكاين امر منطقي به نظر مي

برده  هرهين فرصت باي به دليل انجام وظيفه اين اطلاعات را در اختيار دارند از انشود و از طرفي ديگر عده

عات از اشتن اطلاي شركت به محرمانه نگه دو اقدام به سوء استفاده از اطلاعات كند. در حقوق ايران وظيفه

اخير ياد شده و از تدستور العمل افشا به عنوان شرط اعطاي مجوز  ١٥كه در ماده » الزام به عدم افشا«ي واژه

مقرر »شا نشده. . . وگيري از انتشار اطلاعات افجل«. . . اين دستور العمل براي  ١٧وظايفي كه در ماده 

  شود. كند، فهميده ميمي
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  اطلاعات افشاء مقررات نقض از ناشي هايمسئوليت. ٥

 نقض بهادار اقاور و بورس بازار در را اطلاعات افشاء مقررات كه افرادي براي ايران حقوقي نظام در

 موضوع محور كه آنجا از. شودمي گرفته نظر در نيمد مسئوليت و انتظامي، كيفري مسئوليت كنند، سهمي

 هايمسئوليت زا يك هر مختصر شرح به مبحث اين در باشد، مامي مدني مسئوليت بر مبتني حاضر

  . اختپرد خواهيم مدني مسئوليت ابعاد دقيق بررسي به آتي مبحث در و پرداخته كفتهپيش

  

   انتظامي مسئوليت. ١-٥
 ٣٥ ماده موضوع و ١٣٨٤ مصوب اسلامي جمهوري بهادار اوراق بازار قانون ٧ ادهم ٢ بند اجراي به باتوجه

 مجازات نآ براي مقررات ساير در كه شوند تخلفي مرتكب بورس كارگزاران كه صورتي در قانون همان

 دستور صاديقم از يكي با آن انطباق و تخلف نوع تعيين به نسبت بايد رسيدگي است، مراجع نشده مقرر

 به مجاز ورتص هر در رسيدگي مراجع. نمايند اقدام ١٣٨٩ /١٣/٩ مصوب بورس كارگزاران انظباطي العمل

 است. اين دهش ملغي بوده ٤/٢/١٣٨٤ مصوب كه قبلي هايدستورالعمل و نيستند رسيدگي از استنكاف

 دستور اين ٧ ماده را برشمرده است. همچنين كارگزاران انضباطي تنبيهات خود ٤ ماده در دستورالعمل

 روز شصت تا رحداكث معاملات انجام از كارگزار محروميت موجب كه تخلفاتي: داردمي مقرر العمل

  شود، مورد تصريح قرار گرفته است. مي كاري

 جرايم در ايهويژ اهميت از كيفري اجراي ضمانت كنار در انضباطي اجراي ازضمانت بنابراين، استفاده

 براي توانمي را يانضباط تخلفات بهادار اوراق بازار قانون ٣٥ ماده اداستن به. است برخوردار اقتصادي

گران، املهمع/كارگزاران، كارگزاران: از عبارتند دسته چهار اين. گرفت كار به دسته چهار حداقل

 اداربه قاورا كميسيون قانونگذار، نيز متحده ايالت قانون جمله از قوانين ساير در. ناشران و بازارگردانان

 براي و خلفت بروز در قوي ظن يا و تخلف بروز صورت در كه است داده را اختيار اين متحده ايالات

  )٦٠، ١٣٩٣معصوميان، . (گيرد كار به را انضباطي اجراهاي ضمانت جرم ارتكاب از جلوگيري

 اياجر انتضم عنوان به لاتمعام تاييد عدم نيز و معاملات نماد معاملات، تعليق نماد رو؛ توقفاز همين

رح است كه در ذيل به ش شده رفتهگ نظر در بهادار اوراق و بورس بازار هاينامهآيين و قوانين در انضباطي

  مختصر آن پرداخته خواهد شد. 

  

    . توقف نماد معاملات١-١-٥
 انسيلداراي پت دائم طور به تقريباً كه آيندمي شمار به تعريف، جز حوادث مخربي نظر از معاملاتي هايوقفه

 كاهش عدم معاملاتي، باعث نماد و ناگهاني هستند. توقف حاد هاي حركت به شدن تبديل براي لازم

محدود،  زمان مقدار اين در بتوانند كه دهدفرصت مي گذاران سرمايه به و شده اطلاعات تقارن

دلايل  ي، بهمعاملات نماد كنند. هر بازنگري اطلاعات جديد اساس بر را خود فروش و خريد هايسفارش
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  ٢٣ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
 هايي هستندتوقف جمله از سرمايه افزايش و سود از تعديل ناشي توقف. شود متوقف است ممكن مختلفي

 يا افزايش و سهم هر درآمد كه معناست اين به سود كه تعديل آنجا از. دارند سهامداران بر رواني اثر كه

نبايد  منطقي طور به سهامدار نابراينيابد، بمي سهم كاهش هر درآمد سود منفي كند، تعديل پيدا كاهش

. فروشد مي را خود تر، سهام بيش زيان از فرار و براي بازار واني ر تأثير دليل به بفروشد، اما را خود سهام

  )٥٢، ١٣٩٣(دموري و همكار، . دهدمي رخ سود مثبت تعديل در نيز مطلب اين عكس

اي است سئلهمابزارهاي مالي و همچنين بستن بازار ديگر  توان گفت، توقف معاملات سهام وبنابراين مي 

هاي معاملاتي به منظور شفافيت اطلاعاتي و ها از وقفهها با آن مواجه هستند. بورسكه تمام بورس

 با اهميت كنند. دريافت و انتشار اطلاعاتبازگرداندن نظم به بازار در شرايط غير عادي استفاده مي

  باشد. صلي توقف معاملات ميامدارن به اين اطلاعات از اهداف ها و دسترسي يكسان سهاشركت

يك يا  ي تقلب يا دستكاري در معاملات ممكن است معاملاتبازارها و مقامات ناظر در صورت مشاهده

ي دستكاري احتمالي يا هدهندچند اوراق بهادار را متوقف نمايند. هنگامي كه معاملات غيرعادي نشان

ه متعاقب بلافاصل وقف ولاعات نهاني باشد، گردانندگان بازار يا مقام ناظر معاملات را متمعامله براساس اط

هاي غير تشود. مبني بر اينكه اطلاعات با اهميتي كه توجيه كننده فعالياي از سوي ناشر منتشر ميآن بيانيه

ظم و اي حفظ نذاران يا برگعادي بازار باشد، وجود ندارد. اكثر مقامات ناظر به منظور حمايت از سرمايه

ف اظر، توقنامات يكپارچگي بازار، اختيار قانوني براي توقف همه معاملات اوراق بهادار را دارند. مق

ي شده يا كنند كه شواهد موجود نشان دهد در قيمت اوراق بهادار دستكارمعاملات را زماني اعمال مي

ناخته شليق معاملات ملاتي اغلب به عنوان تعهاي معاافشاي كافي صورت نگرفته است. اين نوع توقف

 نمايد. بلافاصلهشوند. در اكثر موارد و به منظور شفافيت بازاري كه توقف معاملات را اعمال ميمي

قلب يا تسازد اگر يك مقام ناظر براساس بازارهاي ديگر را در حوزه قانوني از اين موضوع مطلع مي

  شود. عمال ميوقف اتايد معمولا در تمام بازارهاي حوزه قانوني اين دستكاري توقف معاملاتي را اعمال نم

 فرابورس پايه بازار در بهادار اوراق معاملات انجام ينحوه اجرايي دستورالعمل ١١در همين راستا ماده 

رسيد، مقرر داشته  بهادار اوراق و بورس سازمان يمديره هيأت تصويب به ١٠/٢/١٣٩٠ تاريخ كه در ايران

 دستكاري يا نهاني اطلاعات از استفاده به مظنون پايه بازار در بهادار اوراق معاملات كهصورتي در«ت: اس

. نمايد متوقف را بهادار اوراق معاملاتي نماد سازمان اعلام موجب به يا رأساً تواندمي باشد، فرابورس قيمت

» .بود خواهد سازمان يا فرابورس شخيصت به مورد حسب لازم هايبررسي از پس معاملاتي نماد بازگشايي

نامه رسيدگي به تخلفات كارگزاري مصوب جلسات آيين ١٣ماده » ي«و » ط«همچنين مطابق بند 

انجام هرگونه رفتاري كه منجر به  ٤/١٢/١٣٨٢شوراي بورس با آخرين تغييرات  ٢٨/٧/١٣٨٦و  ١٧/٦/١٣٧٦

هاي ساختگي و ترغيب افراد به انجام يا عدم انجام قيمتارائه ظاهري گمراه كننده از روند معاملات، ايجاد 

معاملات گردد. به علاوه كارگزار كه راسا و يا از طريق هماهنگي با كارگزار ديگر با هدف به دست 
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  * * * * * * * * * * *                                       ١٣٩٧ بستانتا .چهارمبيست و  شماره .سال دوم .مطالعات حقوق/  ٢٤

 
آوردن سهم و قيمت و با حجم موردنظر اقدام به معاملاتي به صورت همزمان و يا غير همزمان بنمايد، 

  شود. جلسه معاملاتي مي ٢٠عاملات تا موجب محروميت از انجام م

رس ران به بوهاي اجرايي سازمان كارگزاران بورسي و اوراق بهادار تهچهارچوب انتقال عمليات و فعاليت

 گذاران نيز بيان داشته است. در صورتي كههيئت مديره سرمايه ٢٩/١١/١٣٨٥و اوراق بهادار تهران مصوب 

زار سهام يت در باا اهمعات نهاني و يا دستكاري قيمت و يا وجود اخبار بمعاملات مظنون به استفاده از اطلا

فاصله بورس بلا توانند دستور توقف نماد را صادر نمايند. در اين حالتباشد مديرعامل بورس يا سازمان مي

ان بورس در هيئت مديره سازم ٢٢/٤/١٣٨٧نسبت به بازارگرداني در بورس اوراق بهادار تهران مصوب 

ايد در ار را نببهاد ي كه يك ورقه بهادار بيش از يك بازارگردان داشته باشد، بازارگردانان آن ورقهصورت

ت تكاري قيمهاي خود با يكديگر هماهنگ نمايند. هماهنگي در اين زمينه به منزله دستعيين قيمت سفارش

  خواهد بود. 

  

  . تعليق نماد معاملات٢-١-٥
آنجا  است. از عاملاتمبازار سرمايه به آن اشاره شده است، تعليق نماد از ديگر ضمانت اجراي نويني كه در 

د ت و ايجاسن نيكه تعليق نماد به عنوان مقدمه در جهت اعمال ضمانت اجراهاي سنتي و در جهت تامين ح

گردد. مي مانع جهت سوءاستفاده موجب خسارت مالي سنگين موثر است، به عنوان ضمانت اجرا محسوب

  )٢٢٤، ١٣٩٠مكار، (انصاري و ه

وراق امعامله يك  دستورالعمل نحوه انجام معاملات، تعليق نماد را جلوگيري از انجام ١ماده  ٥طبق بند

عاريفي ه و با تداگانجبهادار تا رفع دلايل تعليق تعريف كرده است. قانونگذار تعليق توقف را در دو مبحث 

ماد نت تعليق توان گفاز يكديگر ارائه نداده است. ميمتفاوت پرداخته است اما ملاكي براي تمايز اين دو 

وقف گفت در ت اي توقف نماد را نيز دربردارد. به عبارت ديگر شايد در تمييز اين دو بتوانخود به گونه

 ه دارد كهشود ولي در تعليق، توقف تا برطرف شدن دلايل تعليق ادامنماد براي مدت محدودي متوقف مي

  امحدودي باشد. (همان)ممكن است براي مدت ن

 دلايل رفع به نوطم معاملاتي نماد تعليق رفع و گردد مي تعليق بورس توسط معاملاتي نماد زير موارد در 

  :باشد مي تعليق

 پذيرفته ناشر مالي هاي صورت به نسبت قانوني بازرس و حسابرس سازمان اعلام به بنا كه صورتي . در١

  .باشد نموده ارائه نظر راظها عدم يا مردود نظر شده، اظهار

  . تهران بهادار اوراق بورس در بهادار اوراق پذيرش تعليق صورت . در٢

 ابهام كه شرايطي گذاران، در سرمايه حقوق تضييع از پيشگيري جهت تواند مي بورس و نيز، سازمان

 مهم اطلاعات دووج بر مبني ناشر اطلاع حسب يا باشد داشته وجود ناشر اطلاعات شفافيت به نسبت اساسي

  . نمايد تعليق را شده پذيرفته ناشر معاملاتي نماد) اهميت با(
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  ٢٥ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
  . عدم تاييد معاملات٣-١-٥

هاي اجراباشد. اين ضمانتيكي از موارد ضمانت اجراي معاملات در بازار سرمايه عدم تائيد معاملات مي

 شود. (همان) درمحسوب ميسنتي معاملات در حقوق ايران به كار نرفته است و ضمانت اجراي جديد 

 در بورس در بهادار اوراق معاملات تمامي كه است شده تصريح معاملات انجام نحوه اجراي العمل دستور

 قطعيت نرسد بورس تأييد به معاملاتي اگر اساس اين بر ٣برسد بورس تأييد به كه يابدمي قطعيت صورتي

 پرداخته معاملات تأييد عدم اجباري و اختياري واردم به معاملات انجام نحوه دستورالعمل در. يابدنمي

اين  جمله است، از اختياري بورس توسط معاملات تأييد عدم مواردي در دستورالعمل اين در. است

  . كرد اشاره زير موارد به توانمي اختيارات

  مديره؛ هيئت شده احصا اشتباهات وقوع دليل به كارگزار تقاضاي براساس -١

  معاملات؛ يسامانه اشكال از متأثر تيمعاملا خطاي -٢

  گردد؛ مي هعمد معاملات تعريف مشمول آنچه به نسبت شد فروخته سهام تقدم حق يا سهام مازاد -٣

  املات؛ مع در بهادار اوراق فروش يا خريد براي شده اعلام يسهميه رعايت عدم صورت در -٤

 در ٣١و  ٣٠ وادمباشد.  داشته وجود نهاني اطلاعات از استفاده يا قيمت دستكاري ظن كه صورتي در -٥

  . است تأييد عدم به مكلف بورس سازمان و است اجباري معاملات تأييد عدم هم مواردي

ني اطلاعات نها اين دستورالعمل در صورتي كه ظن دستكاري قيمت يا استفاده از ٣١بنابراين طبق ماده 

اييد جام شود تعادي قيمت يا حجم غيرعادي انسان غيرتواند معاملاتي كه با نووجود داشته باشد، بورس مي

ز ستفاده ايا ا وننمايد. عدم تاييد معاملات در بازار سرمايه بالاخص در صورتي كه ظن دستكاري قيمت 

 ويري كرده تواند از تهديد حقوقي خريداران و يا فروشندگان جلوگاطلاعات نهاني وجود داشته باشد مي

جه اين نتي ها بهت مشروعي را در بازار سرمايه حكمفرما كند. بسياري از كشوراز سوي ديگر قواعد رقاب

نظمي و ناهنجاري در بازار كارايي هاي انضباطي و اداري در جلوگيري از بياند كه تحميل مجازاترسيده

 باهاي كيفري نيست ولي اين نوع تنبيهات هاي انضباطي به شدت مجازاتبيشتري دارد. به هرحال مجازات

اي و سعي در هط حرفسرعت بيشتري اجرا شده و تمكين فعالان بازار از آراي انضباطي به لحاظ تداوم ارتبا

طي ي و انضباي مناسب شغلي از خود نزد نهاد ناظر بهتر است. مزيت ديگر اجراي مجازات ادارايجاد وجهه

  مال است. ابل اعهاي حقوقي نيز قست كه براي شخصيتاهاي گيفري اين در مقابل مجازات

  

  هاي پيشگيري وضعي از جرايم مبتني بر افشاء اطلاعاتكيفري و شيوه مسئوليت. ٢-٥
 بهادار، اعلام اوراق بازار قانون ٧ ماده ٩ بند موجب به بورس سازمان پيگيري ارتكابي، با جرايم به رسيدگي

 مراجع به است سازمان عهده بر نونقا اين طبق آنها اعلام كه بهادار اوراق بازار در تخلفات از دسته آن

                                                
 ».برسد بورس تأييد به كه يابدمي قطعيت صورتي در بورس، در بهادار اوراق معاملات تمامي : «٢٩فصل نهم تاييد معاملات ماده . ١
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  * * * * * * * * * * *                                       ١٣٩٧ بستانتا .چهارمبيست و  شماره .سال دوم .مطالعات حقوق/  ٢٦

 
 عمل به قضايي مراجع توسط و است شده گذارده بورس مديره هيات عهده بر آنها پيگيري و ذيصلاح

  . آيدمي

 هيات. ينمايدم حكم صدور به مبادرت بهادار اوراق بازار قانون ششم فصل مطابق رسيدگي از پس دادگاه

 باطيانض و انتظامي و جزايي امور به رسيدگي حيتجرم، صلا مشاهده و برخورد صورت در داوري

 اتاعلام،  ذيصلاح راجعم به را مراتب پرونده بدل همراه به، گزارش تهيه با تواند مي و نداشته را كارگزاران

  . آيد عمل به لازم رسيدگي

 مدارك و اتمستند است بهادار، مكلف اوراق بازار قانون ٥٢ ماده نيز، طبق بهادار اوراق و بورس سازمان

 اعلام حذيصلا قضايي مراجع به و كرده گردآوري را قانونمذكور ششم فصل موضوع جرايم به مربوط

 علم در بهادار قاورا بازار جرايم مرتكبان. نمايد پيگيري شاكي عنوان به را موضوع مورد حسب و نمايد

 اشخاص از ه، بلكهجامع عادي شاراق از نه معمول طور به كه شده شناخته سفيدها يقه عنوان با شناسي جرم

 مديره هيات قوي، عضو مالي وانهپشت و بنيه داراي نفوذ بالا، ذي هوشي ضريب اي، متخصص، دارايحرفه

 و اجتماعي وقعيتم داراي اشخاص اين. باشندمي قوي اطلاعاتي رانت داراي و هاشركت از بسياري

 به توسل بدون ارباز جرايم مرتكبان. هستند قضايي و سياسي مردم، مقامات احترام مورد و بالا اقتصادي

 كه افراد ناي. ميكنند خود نصيب كلا مالي قانوني، منفعت ظاهر حسب اعمال و آميز خشونت اقدامات

 ها شيوه و جرم منشا ردنك مخفي منظور كنند، بهمي فعاليت تشكيلاتي و يافته سازمان صورت به معمولا

 از كيي ها پرونده از يكي در ونهنم عنوان كنند، بهمي استفاده ايپيچيده اتامكان و وسايل آن، از ارتكاب

 اختيار در را فمختل تابعه هاي شركت مالكيت از درصدي كه نهاني اطلاعات بر متكي معامله جرم متهمان

 اطلاعات به كاات بود، با نيز بورس در شده پذيرفته شركتهاي از يكي مديره هيات عضو همزمان و داشت

 از پيش مانيز ظرف در مادر شركت سهام خريد به را مجموعه زير و تابعه هاي مادر، شركت شركت نهاني

 سود يقطر اين از و نمايد مي سفارش اصليف شركت سهم هر پيشبيني سود مثبت تعديل رسمي اعلام

 ارتكاب. باشد شناسايي و رديابي قابل سهولت به اينكه بدون كند مي خود تصيب روز چند ظرف را كلاني

 بازار يعني ركشو مالي مهم بازارهاي از يكي در را كارآمدي نا و اعتمادي طيف، بي اين توسط جرايم

  . شد خواهد كشور اقتصادي نظام به آسيب موجب نتيجه در و كرده سرمايه، وارد

 آوردمي همفرا را كيفري مسئوليت موجبات كه جرايمي از يكي ايران يموضوعه قوانين مطابق بنابراين

 مطابق. باشدمي داربها اوراق به مربوط واقع خلاف هاي گزارش يا اطلاعات، اسناد، مدارك از استفاده سوء

 مدارك و اسناد طلاعاتا هرگونه عامدا و عالما كه هرشخصي: داردمي مقرر كه بازار قانون ٤٩ ماده ٤ بند

  . دهد رارق استفاده سوء مورد نحو ره به را بهادار اوراق به مربوط واقع خلاف هايگزارش يا

 ارائه و بكاربردن، تسليم مثل باشد داشته مورد حسب فراواني مصاديق تواندمي »استفاده سوء« بنابراين

 نيز و. قبيل اين از و كردن كردن، مبادله كردن، استناد نمودن، استعمال واگذار و دادن كردن، انتشار
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  ٢٧ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
 براي لازم شرايط كه است؛ داده گسترش را »سوءاستفاده« مصاديق دامنه »هرنحو به« بكاربردن با گذارقانون

  :است ذيل شرح به جرم اين تحقق

 واقع خلاف ايه گزارش و غيرواقعي مدارك و اطلاعات، اسناد نوع هر از استفاده سوء بند اين در -١

 كه كندمي ايجاد ار مابها اين ٤ بند نگارش شيوه. است جرم تحقق شرط هاشركت بهادار اوراق به مربوط

 نظر به هك حالي مدارك، در و اطلاعات، اسناد نه شود عطف) ها گزارش( به فقط) واقع خلاف( صفت

 كرده ذكر را) ملاعا( بازار، قيد قانون ششم فصل هاي انگاري جرم ساير خلاف بر گذار قانون اولا رسدمي

 واقعي به علم نه باشدمي هاگزارش و عاتاطلا و مدارك و اسناد بودن واقعي خلاف به علم منظور كه

 مخالف مفهوم زيرا شودنمي استنباط جمله نگارش از مناسبي نتيجه صورت اين غير در ثانيا: آنها بودن

 با كه شود نمي بند اين مشمول واقعي هاي گزارش از استفاده سوع كه بود اين واقع خلاف هايگزارش

  . باشدنمي سازگار بند اين مفاد

سازمان،  كاركنان تواندمي و بوده وسيع شوند جرم اين مرتكب است ممكن كه اشخاصي دامنه -٢

 خود شغلي رابطه به بنا هك ديگري شخص هر و كارگزار هايشركت و ناشران ها، فرابورسهافبورس

  :شود شامل را دارد مدارك و اسناد و اطلاعات به دسترسي

 از فوق بند جموعهم از خارج افراد استفاده سوء و نيست لازم جرم تحقق براي شغلي رابطه وجود -٣

  . شود جرم اين ارتكاب به منجر تواندمي نيز مدارك و اطلاعات

 مشمول صورت اين غير در باشد هاشركت) بهادار اوراق( به مربوط بايد مدارك و اسناد و اطلاعات -٤

  . گيردنمي قرار بند اين

 حليلتبهادار،  قاورا معاملات پاياپايي، تسويه ، مشاوره، ارزشيابيبندي گرداني، رتبه معامله، بازار

 و شآوري، پرداز فروش، جمع و خريد در گري واسطه فروش و خريد دستورهاي اطلاعات، دريافت

 آوردن اهمفر بهادار اوراق معاملات فروش و خريد هايسفارش به مربوط اطلاعات عمومي انتشار

 با مرتبط امور جمله از توثيق و گذاري فروش، سپرده و نويسي پذيره تعهد معاملات براي لازم تسهيلات

ها، ها، كانونبورس تاسيس زمجو دريافت نحوه العمل دستور ٢ ماده به رود، بنامي شمار به بهادار اوراق

 بهادار اقاور و بورس سازمان هيئت ٢٠/٧/٨٥ مصوب بهادار اوراق و بورس سازمان از مالي نهادهاي

  . اشدبمي

 كلي هايسياست جراءا تسهيل منظور به جديد مالي نهادهاي و ابزارها توسعه قانون ١٠ ماده موجب به البته

 كالايي هايبورس در بهادار اوراق و كالا معاملات ٢٥/٩/١٣٨٨ مصوب اساسي قانون چهارم و چهل اصل

 در واقع خلاف عاتاطلا از استفاده سوء ميتوان اين بر بنا. شده بازار قانون ششم فصل احكام مشمول نيز

 قرار ندب اين احكام مشمول صورت اين در كه بگيرد صورت نيز كالا بورس محصولات معاملات خصوص

  :گيردمي
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 و ضرر مرتكبف استفاده وءس از خواه لذا: ندارد خاصي نتيجه به نياز كه بوده مطلق جرايم از جرم اين -٥

 امامي. (ندارد رمج تحقق در تاثيري، خير يا شود وي نصيب منفعتي اي نشود يا شود وارد ديگران به زيان

  )٩٦-٩٧، ١٣٩٤ميبدي، 

ست. اهاي درخور توجه ي مبتني بر افشاء اطلاعات از جمله بايستهبنابراين پيشگيري از اقدامات مجرمانه

 جرم ارتكاب يانهر آستشرايطي است كه مجرم را د و اوضاع، احوال به ناظر وضعي يپيشگيرانه هاياقدام

هاي پيش جنايي شناسي، وضعيت ماقبل بزهكاري يا وضعيتدر جرم كه احوال و اوضاع اين. دهندمي قرار

  نمايد. نام دارند، فرآيند گذار از انديشه به عمل مجرمانه را تحريك و يا تسهيل مي

  :دارد استقرار محور دو بر وضعي پيشگيري

  . افتدمي جرم ارتكاب يانديشه شود، بهمي ايجاد جرم قربانيان رفتار در كه هاييفرصت مجرم، با :الف

 جلوگيري جرم رتكابا فني، از هايشيوه طريق از تواناست، مي حسابگر فردي مجرم كه آنجا از :ب

  . كرد

 و قحقو رعايت با بايد كه است جرم ارتكاب هايفرصت محدودكردن به ناظر وضعي پيشگيري

  . بگيرد ودخ به مدار شهروند يجنبه شود، تا گذاشته اجرا مردم، به سياسي و مدني هايآزادي

 جانشين و بزهكاري از گيرندهپيش جديد راهكار عنوان به) مدار موقعيت يا وضعي( پيشگيري نوع اين

 و مطرح انشهمكار و كلارك رونالد توسط ١٩٧٠ دهه اواخر جرم، در از پيشگيري متعارف هايگونه

  . است شده زيپردانظريه

يفا اتواند نقش به سزايي در كنترل جرم دستكاري بازار طور كه گفتيم ما معتقديم پيشگيري وضعي ميهمان

  :نامه قرار گرفته است عبارت است ازهايي كه مدنظر نگارنده در اين پايانكند. مولفه

  . افزايش موانع ارتكاب جرم؛١ 

  . كاهش و ممنوعيت موقت از فعاليت؛٢ 

  رداخت. اهيم پلام اسامي متخلفين و مجرمين. لذا ما در اين مبحث به شرح هر يك از موارد خو. اع٣ 

  

  جرم ارتكاب موانع . افزايش١-٢-٥
رد م توسط فاب جرمراد از مانع ايجاد سد يا ديواري مقابل بزهكار است تا با تغيير وضعيت وي از ارتك

ي معكوس ها رابطهايش موانع يا كاهش فرصتديگر افزمصمم به انجام آن جلوگيري كند. به عبارت

  )١٠٩، ١٣٩٢فيزيكي و مادي و نيز موانع قانوني طبقه بندي كرد. (محتشمي اصل، 

ي لدو قانون اص توان در كليه قوانين و مقررات غيركيفري مرتبط با اين حوزه جستجو كرد.اين موانع را مي

 منظور هب جديد ليما ادهاينه و ابزارها توسعه ند از: قانونو پايه در بازار اوراق بهادار وجود دارد كه عبارت

 ١٣٨٤ار مصوب و قانون بازار اوراق بهاد ١٣٨٨مصوب  اساسي قانون ٤٤ اصل كلي هايسياست اجرا تسهيل

  شرح زير وجود دارد: اي تدابير پيشگيرانه بهكه در آن پاره
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  ٢٩ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
 اوراق وضعيت بازار همچنين و سازمان كردعمل مورد در ادواري هايگزارش و مالي هايصورت . ارائه١

  )٧ماده  ١٠(بند . شورا به بهادار

  )٧ماده  ١٨(بند . سازمان نزد شده ثبت هايشركت توسط اهميت با اطلاعات افشاي بر نظارت و . بررسي٢

 پذيرش يا حق اشتغال به هيچ وجه و بوده وقت تمام و موظف صورت به مديره هيأت اعضاي . اشتغال٣

اده (م. داشت نخواهند را دولتي غيرو دولتي از اعم نهادها و هاها، بنگاهدستگاه ساير در ديگري يتمسؤول

١٠(  

 هب است سازمان عهده بر قانون اين طبق آنها اعلام كه بهادار اوراق بازار در تخلفات از آندسته . اعلام٤

  )٧ماده  ٩(بند . آنها پيگيري و صلاحذي مراجع

  )٧اده م ٨(بند . بهادار اوراق بازار در تخلفات وقوع از پيشگيري جهت زملا تدابير . اتخاذ٥

  ها به شرج ذيل:نامهها و آيينهمچنين دستور العمل

  ؛١٣٨٦. دستور العمل اجرايي نحوه گزارش دهي دارندگان اطلاعات نهاني ١

  )١٦ و ١٧، (مواد١٣٨٦هاي ثبت شده نزد سازمان بورس . دستورالعمل اجرايي افشاي اطلاعات شركت٢

  ؛١٣٩٠ يرانا فرابورس پايه بازار در بهادار اوراق معاملات انجام ينحوه اجرايي . دستورالعمل٣

يه زايش سرمانامه اجرايي قانون بازار اوراق بهادار، ضوابط نظارت سبا بر فرآيند تاسيس و اف. آيين٤

  . ١٣٨٦هاي سهامي عام شركت

شود تا موانع بزرگي در هاي مرتبط با اطلاعات نهاني باعث ميلعملراهاي بورس بالاخص دستونامهآئين 

دازند. ز آن بپراده اسر راه دارندگان اطلاعات نهاني پديد آيد و به سهولت نتواند به معامله يا سوءاستف

زهكاري بقابل مچراكه؛ زمانبندي و تعيين افراد مسئول و نظارت سازمان بورس، ايجادگر دژي محكم در 

  )١١٢ر اوراق بهادار خواهد بود. (همان، بازا

ي جرايم خاص هاي مجرمانهوجود تعداد كثير مراكز نظارتي در سازمان بورس بالاخص در كاهش فرصت

ن يا كند. اين نهادهاي نظارتي مانعي بزرگ براي ارتكاب جرايم خاص ناشرابورسي كمك شاياني مي

لوجهين هستند اوذاين نهادها  ا عدم افشا اطلاعات نهاني و. . است.كارگزاران يا در بازار اوليه و يا ثانويه و ي

ور در سر راه اند مانع قانوني و از آنجايي كه مانعي محسوس ديعني از آنجايي كه در مقررات تعبيه شده

گردند. مبحث نظارت به حدي حائز اهميت است كه برخي آن اند، مانع فيزيكي محسوب ميزنندگان قانون

اضي روش استقرفدانند و معتقدند با نظارت بر پيشگيري از برخي جرايم مانند دستكاري بازار مي راه اصلي

. واهد آمدخعمل  سهام، نظارت بر قيمت اوراق بهادار و افشاي اطلاعات مطمئنا از اين جرم جلوگيري به

  )٣١٩-٣٢٠، ١٣٨٩(قرباني، 

به نظارت رسمي مثل نهادهاي نظارتي سازمان توان براي افزايش خطرات مورد نظر براي ارتكاب جرم مي

بورس كه بر اجزاي مختلف اين بازار اشراف دارند اشاره كرد. در حال حاضر از طريق مانيتوره كردن 

هاي گيرد و معاملات مشكوك و قيمتهاي فعالان و داد و ستدها نظارت رسمي مناسبي صورت ميفعاليت
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قانون توسعه  ١٤ماده  ٣اند. در اين باره تبصره يشگيريشود و قابل پواردي مشكوك همگي رصد مي

به صراحت گزارشات كارمندان سازمان را در حكم گزارش ضابطان  ١٣٨٨ابزارها و نهادهاي مالي جديد 

هاي تعيين شده قرار داده است. دادگستري قرار داده و با شرايطي حتي آنان را ضابط دادگستري با مسئوليت

  شود. هاي مختلف فعاليت بازار اعمال ميز سوي كارمندان و همكاران در بخشيا نظارت غيررسمي ا

  

  نوعيت موقت از فعاليت. كاهش و مم٢-٢-٥
نمايند. چراكه؛ سرعت در چنين بازاري حرف فعالان بازار سرمايه تمام تلاش خود را در تسريع فعاليت مي

شود. يا از دست رفتن سود احتمالي نمي زند و كوچكترين تعللي ممكن است باعث بروز زياناول را مي

ها، ها يا كارگزاريزماني كه فعال بازار تخلف نموده يا مرتكب جرم شده بالاخص در باب شركت

تواند هزينه سنگيني بر وي تحميل كند. اين مورد در قانون ايران نسبت به برخي ممنوعيت از فعاليت مي

لغو  اي تعليق و حتيگزاران، با محدودسازي فعاليت حرفهفعالان، مجرا ست. بدين نحو كه درباره كار

   ٤شود.مجوز فعاليت برخورد مي

اشي نرآمدهاي اهش دلذا ما براين باوريم كه، با اعمال چنين برخوردي مطمئنا فعالان براي جلوگيري از ك

  جويند.از توقف فعاليت خود تا سرحد امكان از ارتكاب تخلف و جرايم دوري مي

   

  اعلام اسامي متخلفين و مجرمين. ٣-٢-٥
ال و زير سواتبار زماني كه فعالي اعم از حقيقي يا حقوقي مرتكب تخلف يا جرم شود با اعلام نام وي اع

اعتباري ها به اعتبار افراد بستگي دارد ديگر وجهه درستي نخواهد داشت. بيرود و در بازاري كه فعاليتمي

عاليت و گذاري يا مشاركت و. . النهايه كاهش فري يا سرمايهفعال مساوي است با كاهش متقاضي همكا

ي هت و كميتا هيئدرآمد. در اين باره سازمان بورس چندسالي است كه در نشريه خود اقدام به انتشار آر

اسامي  كند. ليكن از درجها در مورد جرايم بازار را منتشر ميرسيدگي به تخلفات و يا برخي آرا ء دادگاه

فات نمايد. كه اگر بالاخص در باب تخلورزد و به مخفف اسامي متخلفين بسنده ميامل امتناع ميبه طور ك

 به طريق واست  اسامي متخلفين بيان گردد در كاهش تخلفات به دليل بالا بودن هزينه ارتكاب آن موثر

  اولي در جرايم موثر خواهد بود. 

  

  ت اشخاص حقيقي و حقوقي. احراز هوي٤-٢-٥
در جهت رعايت مقررات مربوط پولشويي و نيز  ٥دستورالعمل نحوه انجام معاملات بورس ٩٠ده مطابق ما

  مبارزه با ساير جرايم و تخلفات مربوطه، احراز هويت مشتريان به شرح ذيل مقرر شده است:

                                                
  ١٣٧٦ كارگزاران تخلفات به رسيدگي نامهآيين. ١

  متن دستور العمل قابل دسترس در تارنما به آدرس: . ٢
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  ٣١ / ضوابط حاكم بر افشاء اطلاعات در نظام بورس ايران و مسئوليت هاي ناشي از آن 

 
  :شخص حقيقي شناسايي و هويت احراز) الف

 ذرنامةگخارجي،  مورد اشخاص در و ملي كارت و شناسنامه شامل مشتري شناسايي مدرك اصل ــ اخذ

  مدارك مزبور؛ صفحات تمامي مصدق كپي نگهداري و معتبر

  كار؛ و سكونت محل آدرس مورد در اطلاعات ــ اخذ

  مشتري؛ بهادار اوراق معاملات با مرتبط بانكي حساب مورد در اطلاعات ــ اخذ

  مشتري؛ قبلي معاملات حجم مورد در اطلاعات ــ اخذ

  . بهادار اوراق معاملات انجام از هدف مورد در اتاطلاع ــ اخذ

 
  :شخص حقوقي شناسايي و هويت احراز) ب

 خرينآ و خصوص تأسيس در رسمي روزنامة اساسنامه، شركتنامه، آگهي خصوص در اطلاعات ــ اخذ

 ءشركا يا الكانسهامداران، م امضاي مجاز، تركيب صاحبان و مديران تغييرات آخرين آن، آگهي تغييرات

  ان؛آن اقامتگاه نشاني و عامل، بازرسان، حسابرسان مدير و هيأت مديره درصد، مؤسسان، اعضاي ده بالاي

  بهادار؛ اوراق معاملات با مرتبط بانكي حساب به مربوط اطلاعات ــ اخذ

  قبلي؛ معاملات حجم مورد در اطلاعات ــ اخذ

  و ملي كارت و هشناسنام شامل مجاز امضاي صاحبان شناسايي مدرك اصل ــ اخذ

  . مذكور مدارك صفحات تمامي مصدق كپي ــ نگهداري

  . شوند اصل اب برابر كارگزار توسط بايد ماده اين موضوع يشده اخذ مستندات يكليه :١ يتبصره

  . شد واهدخ اخذ بورس ابلاغي هايفرمت براساس ماده اين موضوع اطلاعات يكليه :٢ يتبصره

  

  مدني مسئوليت. ٣-٥
 اصول همترينم از اصل، يكي اين و است ديده زيان و ضرر جبران مدني مسئوليت اصلي هدف ترديد نبدو

 يا انجام به هديتع هر( دارد مي مقرر فرانسه مدني قانون ١١٤٢ ماده در و گردد مي تلقي مئني مسئوليت

). بود واهدخ خسارات به نسبت ضمانت مستلزم، متعهد وي از آن اجراي عدم صورت در كاري انجام ترك

 زيان ، خواهگردد جبران) زيان( كه است دارد، آن اهميت مدني مسئوليت قواعد در اول درجه در آنچه

  . جهل و اشتباه روي از باشد، خواه عملانه و عامدانه

 واسطه به ٢/٩/١٣٨٤ مصوب بهادار اوراق بازار قانون ٣٥ ماده در مصرحه اشخاص و كارگزاران ميان اين در

 مسئوليت ايجاد حالف عين در. گردند ديگري به خسارت ورود است، باعث شان، ممكن اي رفهح فعاليت

                                                                                                               
https://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd= 1&cad= rja&uact= 8&ved 
= 0ahUKEwjw0Kqgv4LXAhXoO5oKHV5LAJMQFggmMAA&url =http %3A%2F%2 Fsjbourse. 
com%2FLinkClick. aspx%3Ffileticket%3D_IhpqSrs5HQ%253D%26tabid%3D4703 %26 portalid 
%3D10&usg = AOvVaw2G9gfLjIrhXXbr5cEvu5m2  
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 تمام و است طرف دو توافق و قرارداد، اراده اصلي منبع يا مبنا كه نحوي است، به قرارداد نقض از ناشي يا

  . باشند مي آن آثار و مسئوليت است، يا آن تابع قرارداد آثار

 جعل، صرف موضوع. است سازد، جعلمي فراهم را حقوقي هايمسئوليت جباتمو كه جرايمي جمله از

 به. باشد داشته ههمرا به نيز مدني مسئوليت است ممكن، كارگزار براي انتظامي و جزايي مسئوليت از نظر

 با لاعاتاط بقيه تهيه و مختلف طريق از جاعلي دار، توسط سهام يك اطلاعات از برخي آوردن دست

 بر ساختگي املاتمع فوق، انجام اطلاعات از استفاده با جعلي اسناد تنظيم و قبلي اطلاعات زا استفاده

 از بيش فروش يلقب از، بازار مقرراتي هاي محدوديت از گريز بازار، جهت منصفانه و متعارف اصول خلاف

 به مربوط مدارك و معاملاتي، اطلاعات، اسناد كد از كد از واسطه، استفاده كدهاي طريق مجاز، از سهميه

 ثبت قبيل ، ازكارگزار هاي حساب دفتر در سايرين، دستكاري يا خود نفع به مشتريان وجوه يا معاملات

 ارانسهامد نام به املهمع انجام كد مجوز، اخذ بدون تهاتر ثبت و شده انجام معامله نشده، حذف انجام معامله

 روشندگانف هويت احراز در كارگزار چنانچه. است كارگزار براي مسئوليت ايجاد عمده ساختگي، علت

 هفروشند از را عاملهم انجام براي لازم مدارك كليه معاملات انجام از قبل و نموده كامل دقت بهادار اوراق

 دهش تعبيه امكانات يقطر از را فروشنده شناسنامه سريال شماره و سهام سپرده گواهينامه اعتبار و نمود اخذ

 از همچنين و مايدن مشتري براي معامله انجام به اقدام بودن صحيح صورت در و تطبيق معاملات سامانه در

 براي پيشگيري ماقدا اين نمايد خودداري وي قانوني نماينده يا سهم صاحب غير به معامله وجوه پرداخت

  )١٢١همان، . (است گذار سرمايه

 شخصي هر: «است آمده ١٣٨٩ مصوب عاتاطلا آزاد دسترسي و انتشار قانون ٢١ ماده در راستا همين در

 صدمه وي معنوي و اديم منافع به او درباره غيرواقعي اطلاعات انتشار نتيجه در كه حقوقي يا حقيقي از اعم

 با مطابق و دهد ئهارا آنها درباره توضيحاتي يا كند تكذيب را مذكور اطلاعات تا دارد حق است شده وارد

  ».نمايد مطالبه را شده وارد هايخسارت نجبرا مدني مسؤوليت عمومي قواعد

  

  نتيجه 
 يكارآي به آنها عمومي داعتما ايجاد نيازمند مالي بازارهاي در كنندگان مشاركت و گذارانسرمايه حضور

 و حقوق تواندمي بازار كارآيي و بودن، شفافيت منصفانه چون اصولي. است بازارها اين صحيح حركت و

 تشفافي جهت اين در. دهد يشافزا را بازار به عمومي اعتماد و اقبال و كند حمايت را گذارانسرمايه منافع

 الزامات مهمترين زا يكي هنگام به و صحيح اطلاعات و اخبار به سرمايه بازار فعالان دسترسي و اطلاعاتي

 بازار ناندركارا دست و مسئولان موثر نظارت و بهينه وكار ساز طراحي و است كارآمد ايسرمايه بازار

  كندمي طلب را سرمايه

 بهادار، حفظ اوراق و نظري، افشاء اطلاعات در بورس مباني جمله هاي حقوقي ازبر همين اساس در نظام

 مبناي ديگر سوي از. است گذارانسرمايه از حمايت همچنين آن، و كارآيي و مالي بازار به عمومي اعتماد
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 يك و نيز در. است بهادار اوراق و بورس بازار قانون ٤٦ ماده ٣ايران، بند حقوقي نظام در نيز آن قانوني

 عنوان به را اطلاعات در دستكاري نيز و سهام ارزش و هاقيمت در دستكاري توانمي كلي بندي تقسيم

 سهام ارزش كاهش يا افزايش طريق از بيشتر منافع كسب نيز آن از هدف كه شناخت هاشيوه ترينمتداول

 آن براي) خسارت جبران( مدني مسئوليت و كيفري اجراي ضمانت نيز ايران حقوقي نظام در. شناخت

  . است شده انديشيده

 ايپاره در كه شكلدينبدارند،  چندگانه نهاني، ماهيتي اطلاعات افشاي با مرتبط مقررات و بنابراين، قوانين

 مواردي در و ستنده اطلاعات شاياف به ملزم كارگزاران ويژه به بورس بازار فعالان قانون موجب به موارد

 ضمان موجبات از نهاني و محرمانه اطلاعات افشاي مواردي در همچنين. هستند اطلاعات افشاي از معاف

 يا و نهاني لاعاتاط دارندگان از يك هر چنانچه اساس، چنانچه براين. شودمي حقوقي، محسوب و كيفري

 را ديگري هب ضرر موجبات اطلاعات افشاي الزامات و مقررات نقض موجب به آنان سوي از ماذون ثالث

  . دبو خواهد وارده خسارات جبران به مكلف مدني مسئوليت عمومي قواعد سازد، مطابق فراهم

 تربيش اثرگذاري ايه، وسرم بازار با عمومي اعتماد سلب در نهاني اطلاعات انتشار يپديده اهميت به باتوجه

 جمله از تمهيداتي ديشيدنان به نسبت ريطذي هايدستگاه كه رسدمي رنظ به انتظامي، شايسته تمهيدات

 جديت با. . . . و متخلفين اسامي مربوطه، انتشار مجوزهاي فعاليت، ابطال از دائم يا و موقت ممنوعيت

  . نمايند عمل بيشتري

 سازيآگاه براي زملا تمهيدات ربط ذي هايدستگاه ساير و بهادار و اوراق و بورس سازمان است شايسته

 از پيشگيري هايراه و بازار دستكاري هايشيوه خصوص در بهادار اوراق و بورس بازار فعالان بيشتر هرچه

 با توام و سريع سترسيد قدرت با رساني اطلاع هايراه ساير و جمعي هايرسانه طريق را، از پديده اين

  . انديشدسهولت، بي

 است بورس بازار هايفعاليت يحوزه در مجرمانه مصاديق جمله از انيانجام معاملات متكي بر اطلاعات نه

 نظام كه است يستهشا دارد، لذا پي در سنگيني مالي هايخسارت پديده اين بودن مجرمانه از گذشته كه

  . هدد قرار تصريح مورد را »تنبيهي خسارت«آمده،  بوجود هايخسارت جبران براي تقنيني
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  فهرست منابع و مآخذ

  لف) كتابا
، چاپ اول، هاي كارگزاران بورس در حقوق ايرانتعهدات و مسئوليت)، ١٣٩٤امامي ميبدي، عليرضا، (ــ 

  تهران: انتشارات مجد. 

  هاي فرهنگي. هش، مترجم علي پارسائيان، تهران: دفتر پژوتئوري حسابداري)، ١٣٨١بلكويي، احمد، (ــ 

   .رسان پيام ، تهران، نشرطلاعاتا اقتصاد در مقررات و قانون، )١٣٨٥( شفيعي، محمدــ 

ارسائيان، علي، پ اول، ترجمه ، جلــدنهادي و ادراكي روش:حسـابداري تئوري، )١٣٨٧(تزني،  و د ولكــ 

  . ترمه تهران، انتشارات

   ، تهران: انتشارات بورس.مسئوليت مدني كارگزاران بورس)، ١٣٩٥محمدي، محمدرضا، (ــ 

چاپ دوم، ات)، ق بازار و اوراق بهادار (حل و فصل اختلافحقو)، ١٣٩٥ميرزايي منفرد، غلامعلي، (ــ 

  تهران: نشر ميزان. 

ارسائيان، علي، پ اول، ترجمه ، جلــدنهادي و ادراكي روش:حسـابداري تئوري، )١٣٨٧(تزني،  و د ولكــ 

  . ترمه تهران، انتشارات

سائيان، علي، پار ه، ترجمحسابداري ، تئوري)١٣٨٤(اف،  بردا، ميكل ون و. اس دان هندرريكسن، الــ 

  . ترمه تهران، انتشارات

  

  ب) نشريه
 سهام املاتمع در اطلاعات افشاي مقررات نقض از ناشي مدني مسيوليت)، ١٣٩٠(ابراهيمي، مريم، ــ 

  . ١٦١-١٨٩ ، صص١٥ يبهادار، شماره اوراق و بورس ، فصلنامه)آمريكا و ايران حقوق تطبيقي مطالعه(

 مطالعه( هسرماي بازار در معاملات حقوقي اجراي ضمانت، )١٣٩٠(انصاري، علي، صفدري، مرضيه، ــ 

  . ١٩٩-٢٢٧، صص ١٦ بهادار، شماره اوراق بورس، )آمريكا و مالزي كشورهاي حقوق در تطبيقي

 بورس هايشركت بندي رتبه بر موثر عوامل بررسي، )١٣٨٩(شريف، محسن،  مهد، بهمن، محسني بنيــ 

 ، صص٧ شماره مديريت، و حسابداري ، مجلهبودن موقع به و افشاء كيفيت لحاظ از تهران بهادار اوراق

٨٧-٩٩ .  

 ، مجلهايران قوقيح نظام در آن قلمروي و نهاني اطلاعات بازشناسي، )١٣٩٤(همكاران،  جمالي، جعفر، وــ 

  . ١١-٣١ ، صص٣ كيفري، شماره و خصوصي حقوق تحقيقات

 سياسي، شماره علوم و حقوق دانشكده ، مجلهدادهاقرار در اطلاعات دادن به تعهد، )١٣٨١(جنيدي، لعيا، ــ 

 . ١١-٥٦ ، صص٤٧

 ، فصلنامهداربها اوراق بورس در نهاني اطلاعات ماهيت شناخت)، ١٣٨٨(جنيدي، لعيا، نوروزي، م، ــ 

  . ١٢٩-١٤٧ ، صص٢ حقوق، شماره
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 برداري بهره ازهاج و انتقال قراردادهاي در رقابت قواعد جايگاه، )١٣٩٠(حبيبا، سعيد، ميرشمسي، محمد، ــ 

  . ٢٥- ٦٩ ، صص١٤ ، شماره٦ حقوق خصوصي، دورهصنعتي،  مالكيت حقوق از

 اوراق بورس فيتكي معاملاتي، بر نماد توقف تأثير تحليل، )١٣٩٣(دموري، داريوش، زارعي، محبوبه، ــ 

  . ٤٩-٦٢، صص ٣ مالي، شماره تأمين و دارايي مديريت پژوهشي -علمي ، فصلنامهتهران بهادار

 بورس رد اطلاعات افشاي نظام بررسي و نقد)، ١٣٩٠(مقدم، محمدحسن، نوروزي، محمد،  يصادقــ 

  . ١٣١- ١٤٩ ، صص٢ سياسي، شماره علوم و حقوق دانشكده حقوق ، فصلنامهايران

 عمومي، شماره قوقح پژوهش ، مجلهبهادار اوراق بازار دستكاري، )١٣٨٩(قرباني، مجيد، باقري، عباس، ــ 

  ٣٠١-٣٢٦، صص ٢٩

 رمايه، مجلهس بازار در اطلاعات افشاي الزامات و فرآيند، )١٣٨٦(اني، رضا، صفاريان، مريم، كيــ 

  . ٧١ ، شمارهاقتصادي

  

  ج) پايان نامه
 جرايم بر تكيه با اربهاد اوراق بازار جرايم قبال در ايران جنايي سياست، )١٣٩٢(اصل، ميلاد،  محتشميــ 

 معلو و حقوق انشكدهدطباطبايي،  علامه ارشد، دانشگاه سيكارشنا نامهپاياننهاني،  اطلاعات با مرتبط

  . سياسي

 ايالات و ايران حقوق در بهادار اوراق بازار دستكاري جرم تطبيقي مطالعه، )١٣٩٣(معصوميان، محسن، ــ 

  . انساني علوم و ادبيات گيلان، دانشكده ارشد، دانشگاه كارشناسي نامهپايانمتحده، 
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