
  
پنجم توسعه جمهوري  ۀپنجسال ۀبرنامقانون  99 ةتبیین و تحلیل جایگاه ماد

  زار سرمایه کشوردر با اسلامی ایران
  

   1محمد سلطانی

    
  چکیده

قانون برنامه پنجم توسعه، در کنار قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران مصوب آذر  99ماده 
، به منظور تکمیل 1388و قانون توسعه ابزارها و نهادهاي مالی جدید مصوب آذر ماه  1384ماه 

یند ن اصلاحاتی قابل توجه در حیطه فرآبینی شد و طی آ ابزارهاي نظارتی بازار اوراق بهادار پیش
نظارت سازمان بورس و اوراق بهادار بر انتشار و معامله اوراق بهادار، نحوه نظارت بر نهادهاي مالی، 

این . فتثبت سوابق مدیران اشخاص تحت نظارت و نیز معامله کالاها در بورس کالا صورت گر
هاي رابطه مقررات اخیر با قوانین پیشین پرداخته و بدین ترتیب فضاي نوشتار به تبیین پیچیدگی
در صدد پوشش نقاط ضعف مقررات پیشین  99دهد ماده  تر ساخته و نشان می مقرراتی موجود را روشن

  . و توسیع دایره صلاحیت نظارتی سازمان بورس و اوراق بهادار است
  

پنجم توسعه، بازار اوراق بهادار، سازمان بورس و اوراق بهادار، بورس،  ۀقانون برنام  :کلیديگان واژ
 ناشر، نهاد مالی  
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   مقدمه
مند  ، قانون تأسیس بورس اوراق بهادار به عنوان اولین سند قانونی در جهت نظام1345تیر ماه  27در  .1

این قانون از شوراي بورس، هیأت پذیرش اوراق بهادار، سازمان . نمودن بازار سرمایه به تصویب رسید
ذشت نزدیک به چهل پس از گ. کارگزاران بورس و هیأت داوري به عنوان ارکان بازار سرمایه نام برد

هاي  بنا بر ضرورت 1384سال از عملکرد بازار سرمایه بر اساس این قانون، قانونگذار در آذر ماه 
اقتصادي جامعه و با استفاده از تجربیات کشورهاي دیگر، قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی 

ارگزاران بورس اوراق بهادار تهران در حالی که مطابق قانون پیشین، سازمان ک. ایران را تصویب نمود
شورا (به عنوان تنها رکن اجرایی، اداره بورس را بر عهده داشت؛ قانون بازار با تفکیک میان نهاد ناظر 

تغییري اساسی در نحوه اداره و نظارت ) ها بورس(از نهاد اجرایی ) گذار و سازمان به عنوان نهاد سیاست
قانون بازار مشخص  7و  4وظایف میان شورا و سازمان در مواد  تفکیک. بر بازار سرمایه ایجاد کرد

اتخاذ تدابیر لازم جهت ساماندهی و توسعه بازار اوراق بهادار و اعمال نظارت عالیه بر : شده است
گذاران، ساماندهی،  اجراي قانون بازار بر عهده شورا و اعمال نظارت به منظور حمایت از حقوق سرمایه

ر شفاف و منصفانه و کاراي اوراق بهادار و حسن اجراي قانون بازار  برعهده سازمان حفظ و توسعه بازا
متناسب با این اهداف، وظایف نظارتی و عملیاتی سازمان حسب مورد در ). قانون بازار 2ماده ( باشد می

 نویسی و عرضه اولیه، بازار ثانویه و چگونگی تعامل سازمان با هاي مختلف از قبیل پذیره حیطه
. نامه اجرایی آن بیان گردیده است گذاران و فعالان بازار با جزئیات لازم در قانون بازار و آئین سرمایه

پس از تصویب قانون بازار اوراق بهادار و نیز قانون توسعه ابزارها و نهادهاي مالی جدید به منظور 
 قانون 99 ماده، 1388 مصوب آذر ماه تسهیل اجراي سیاستهاي کلی اصل چهل و چهارم قانون اساسی

دهی معاملات، تسویه وجوه  با تاکید بر نظم بهادار اوراق بازار تر منسجمی سامانده دنباله ب پنجم برنامه
و نظارت هرچه بیشتر بر مدیران اشخاص تحت نظارت یعنی ناشران، نهادهاي مالی و تشکلهاي 

  .است خودانتظام
برنامه پنجساله پنجم توسعه جمهوري  قانون 99تبیین و تحلیل جایگاه ماده  پژوهش،هدف این  .2

است، به این معنا که  99تنقیح ماده  تدوین و در بازار سرمایه کشور و به عبارت دیگر اسلامی ایران
تمامی قوانین و مقررات مرتبط با موضوع گردآوري و رابطه آنها با یکدیگر در نظام حقوقی ما 

و تأثیر آن بر قوانین و مقررات  99شده و بدین ترتیب تکلیف قواعد جدید حاصل از ماده  مشخص
همین کافی است که گفته شود . روشن است که تنقیح مزایاي مفید فراوانی دارد. موجود معلوم گردد

اولین گام براي اجراي درست یک قاعده، شناخت صحیح و کامل آن مقرره است و تدوین و تنقیح 
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بر این مبنا آثار هر یک از بندهاي ). 1390سلطانی، ( 1بهترین روش تحقق اجرایی این امر است منظم
  .گیرد هفت گانه این ماده به تفصیل مورد بررسی قرار می

  
  لزوم ثبت اوراق بهادار نزد سازمان: گفتار اول

انـد   نسـبت بـه انتشـار اوراق بهـادار اقـدام کـرده       کلیه اشخاصی که تـاکنون « 99ماده  لفمطابق بند ا .3
حداکثر ظرف شش ماه پس از ابلاغ این قانون مکلفند نسبت به ثبـت آن نـزد سـازمان بـورس و اوراق     

شود و لیکن مانع از اجراي تکالیف قانونی براي ناشر  عدم ثبت، تخلف محسوب می. بهادار اقدام نمایند
شده نزد سازمان مذکور باید اطلاعات مالی خـود را   وراق بهادار ثبتناشران ا. اوراق بهادار نخواهد بود

   .»قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران منتشر نمایند) 45(براساس ترتیبات مقرر در ماده 
. نمایـد  این بند کلیه ناشران اوراق بهادار را مکلف به ثبت اوراق بهادار خـویش نـزد سـازمان مـی    

 اوراق ثبـت،  میهامف ـ ثغـور  و حـدود  و معنـا  زی ـچ هر زا شیپ است مناسب بند نیابراي توضیح و تبیین 
و تکالیف ناشران  بند نیا شمول حوزه ثبت، یقانوني تهایمعاف نییتع از بعد تا شود روشن و انتشار بهادار

  .گردد نیمع ثبت شده نزد سازمان
 تحـت  آن هیتصـف  و اتیح ش،یدایپ تا شود یم ثبت سازمان نزد بهادار ورقه کی :مفهوم ثبت .4
 باشـند  سـازمان  نـزد  ثبـت  از معـاف  که یاوراق نیبنابرا. ردیگ قرار بهادار اوراق و بورس سازمان نظارت
 مقـررات  و بهـادار  اوراق بـازار  قـانون  موضـوع  خـاص  قواعـد  از و نبـوده  بـورس  سازمان نظارت تحت
هنگـامی کـه ورقـه بهـادار نـزد سـازمان        .کنند ینم تیتبع بهادار اوراق و بورس سازمانا و شور مصوب

نمایـد   شود، ناشر آن ورقه باید تکالیف و الزاماتی را که سازمان مقرر می بورس و اوراق بهادار ثبت می
  .رعایت کند

 صـورت  نیبـد  بهادار اوراق بازار قانون کی ماده 24 بند در 2بهادار ورقه :مفهوم ورقه بهادار .5
 مالکي برا انتقال و نقل قابلی مال حقوق متضمن که استي مستند ای ورقه نوع هر« :است شده فیتعر
ی مـال  ابزار مفهوم. کرد خواهد اعلام و نییتع را معامله قابل بهادار اوراق شورا،. باشد آن منفعت ای نیع
 انتقـاد  قابـل  و مـبهم  از صـرفنظر . »است شده گرفته نظر در هم معادل قانون، نیا متن در بهادار اوراق و

                                              
- توسط مجلس شوراي اسلامی،  1390و اصلاحیه آن در سال  1389با تصویب قانون تدوین و تنقیح قوانین و مقررات کشور در سال . 1

 . تنقیح آنها برداشته شده است تدوین و و هاي جدي در جهت نظم و نسق بخشیدن به قوانین موجودگام -حداقل از لحاظ نظري

اي شود، ورقه با ارزش و قابل مبادلهاوراق بهادار که از آن به ابزار مالی، دارایی مالی و دارایی نامشهود نیز تعبیر می«مطابق یک تعریف . 2
 .)33، 1386موسویان، (» رده استارزش مبادلاتی پیدا ک) فیزیکی(است که به جهت اعتبار دولت یا سندیت از یک دارایی مشهود 
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 اوراق و بـورس ی عـال ي شـورا را  بهـادار  اوراق قیمصـاد  کـه  شود توجه استی کاف ف،یتعر نیا بودن
 بهادار اوراق عنوان به بورسی عالي شورا توسط تاکنون کهي بهادار اوراق انواع. دینما یم اعلام بهادار
 :باشد یم لیذ قرار به شده اعلام معامله قابل

  اوراق اجاره -1
 قرارداد آتی کالا   -2

 قرارداد آتی سهم -3

 اوراق اختیار معامله  -4

 اوراق رهنی  -5

 حق تقدم تسهیلات مسکن -6

 الحسنه اوراق قرض -7

 اوراق مرابحه -8

 اوراق سفارش ساخت  -9

عنوان مصداق ورقه بهادار توسـط  قلمداد نکردن سهم شرکتهاي سهامی عام و اوراق مشارکت به 
و  26، 25این موضوع به خوبی از مواد . شورا را باید به جهت بداهت امر و برآمدن آن از قانون دانست

 . شودقانون بازار استخراج می 27

ي برا بهادار اوراق صدور ،بازار قانون کی ماده 25 بند مطابق »انتشار« از مقصود :مفهوم انتشار .6
. اسـت  افتهی تحقق انتشار گردد، عرضه عموم به بهادار اوراق که هرجا در نیبنابرا .استی عموم عرضه
عرضــه «مقصــود از . جــدا کــرد» عرضــه محــدود«و » عرضــه خصوصــی«را بایــد از » عرضــه عمــومی«

ــازار،   27مطــابق بنــد » خصوصــی ــانون ب ــه  فــروش مســتقیم اوراق بهــادار توســط «مــاده یــک ق ناشــر ب
ضوابط نظارت سازمان بورس و اوراق بهـادار  «نیز مطابق » عرضه محدود«. »است 1گذاران نهادي سرمایه

                                              
  :هیات مدیره سازمان بورس 28/6/1386گذاران نهادي مصوب  مصوبه مربوط به تعریف سرمایه. 1
  :ا عبارتند از.ا.مادة یک قانون بازار اوراق بهادار ج 27گذار نهادي موضوع بند  سرمایه«
  ها، ها و بیمه بانک – 1
گذاري ثبت شده نزد سازمان بورس و  هاي سرمایه بازنشستگی، شرکت تأمین سرمایه و صندوق  گذاري، صندوق هاي سرمایه ها، شرکت هلدینگ – 2

  اوراق بهادار،
  اري کند،میلیارد ریال از ارزش اسمی اوراق بهادار در دست انتشار ناشر را خرید 5درصد یا بیش از  5هر شخص حقیقی یا حقوقی که بیش از  – 3
  ها و نهادهاي دولتی و عمومی،  سازمان – 4
  هاي دولتی،   شرکت – 5
 .»دارند  اعضاي هیأت مدیره و مدیران ناشر یا اشخاصی که کارکرد مشابه  -6
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هیأت مدیره سازمان بورس  27/4/86مصوب » بر فرآیند تأسیس و افزایش سرمایه شرکتهاي سهامی عام
هـاي  ایش سـرمایه شـرکت  عرضه سهام جدید به سهامداران فعلی ناشی از افز«و اوراق بهادار، به معناي 

لایحـه اصـلاح قسـمتی از قـانون تجـارت، بـدون سـلب حـق تقـدم           158سهامی عام و با رعایـت مـاده   
عرضـه اوراق بهـادار منتشـره بـه     « بازار، قانون 1ماده  26مطابق بند  1»رضه عمومیع«منظور از . »باشد می

عرضه سهام جدید در هـر   ضوابط یاد شده 2در خصوص سهام، مطابق ماده . است» عموم جهت فروش
  :گردد یک از موارد زیر عرضه عمومی محسوب می

 هاي سهامی عام در شرف تأسیس، عرضۀ سهام شرکت •

هاي سـهامی عـام بـا سـلب حـق تقـدم سـهامداران         عرضۀ سهام ناشی از افزایش سرمایۀ شرکت •
 فعلی،

هـاي   سـرمایۀ شـرکت  نویسی نشده در مهلت استفاده از حق تقدم در افزایش  عرضۀ سهام پذیره •
 .سهامی عام

سایر انـواع   انتشار واقع، در. ستین عامی سهامي هاشرکت به محدود بهادار اوراق عرضه و انتشار
 و سـت ین عامی سهامي شرکتها به منحصر صکوك انواعو دیگر  مشارکت اوراق اوراق بهادار از جمله

از جملـه قـانون نحـوه انتشـار اوراق     ـ   در چـارچوب قـوانین و مقـررات     تواننـد  یم ـنیـز   هاشرکت ریسا
 بنـد  نیبنـابرا . نـد ینما رابهـاد  اوراق انتشـار  به اقدام وبات سازمان بورس و اوراق بهادار  ـمشارکت و مص

کـه مطـابق    ـ   را آن ری ـغ و عـام ی سـهام ي هـا شـرکت  از اعـم  بهـادار  اوراق ناشران هیکل 99 ماده) الف(
 ثبـت  بـه  مکلـف  شـان یای تمـام  و ردی ـگ یم بر در بهادار نمایند  ـم به انتشار اوراق توانند اقدا مقررات می

 .باشند یم سازمان نزد شیخو بهادار اوراق

شـرط ثبـت نـزد سـازمان بـورس شـامل هـر نـوع اوراق بهـادار           :اوراق بهادار معاف از ثبـت  .7
مطابق ایـن مـاده،   . باشند ثبت معاف میقانون بازار از شمول  27شود و برخی اوراق به موجب ماده  نمی
 :تاوراق بهادار زیر از ثبت نزد سازمان معاف اس«

 .ها مرکزي و شهرداري اوراق مشارکت دولت، بانک -1

اعتبـاري تحـت نظـارت بانـک      اوراق مشـارکت منتشـره توسـط بانکهـا و مؤسسـات مـالی و       -2
  .مرکزي

 .یهاي خصوص هضاوراق بهادار عرضه شده در عر -3

                                              
1.Public Offering 
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 آن کمتـر از رقـم تعیـین شـده     1شرکت سهامی عامی که کل حقوق صاحبان سهامسهام هر  -4

 .2توسط سازمان باشد

نداشـته باشـد از قبیـل اوراق منتشـره     ت سایر اوراق بهاداري که به تشخیص شورا نیـاز بـه ثب ـ   -5
 .توسط سازمانها و مراجع قانونی دیگر

مشخصـات و خصوصـیات   ناشر اوراق بهاداري که از ثبـت معـاف اسـت، موظـف اسـت       تبصره  ـ
کنـد، بـه سـازمان     شرائط توزیع و فروش آن را طبـق شـرایطی کـه سـازمان تعیـین مـی       اوراق و نحوه و
  .3»گزارش کند

                                              
 قحقو. دباش ن میآکسر بدهیهاي  پس ازشرکت در دارائیهاي  شرکتباقیمانده منافع صاحبان اصلی دهنده  نشان ،حقوق صاحبان سهام .1

  :شامل موارد زیر است شرکتیک  صاحبان سهام در
  سهام سرمایه  •
  سهام ) کسر(صرف  •
  ها  اندوخته •
  انباشته) زیان( سود •

 .بوده هیأت مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار ده میلیارد ریال تصویب شد 28/8/85در جلسه مورخ  27ماده  4رقم مندرج در بند  .2
به هاي سهامی عام از ثبت نزد سازمان را  شرایط معافیت شرکت ،14/5/1391در تاریخ  هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادارلیکن، 

  :شرح ذیل اصلاح کرد
شد سهامدار با 35سهامدار و بیش از  100که تعداد سهامداران آنها مساوي یا کمتر از  یهاي سهامی عام آن دسته از شرکت -الف«

  .استمیلیارد ریال باشد از ثبت نزد سازمان معاف  100در صورتی که حقوق صاحبان سهام آنها مساوي یا کمتر از 
 میلیارد ریال باشد از ثبت نزد سازمان معاف 10که حقوق صاحبان سهام آنها مساوي یا کمتر از  یهاي سهامی عام شرکت -ب
  .»است

هاي سهامی عام از ثبت نزد سازمان  شرایط معافیت شرکت 16/5/1391مورخ شوراي عالی بورس و اوراق بهادار در جلسه  همچنین،
  :تصویب کرد به شرح ذیل را

اي  هاي سهامی عام با هر سرمایه قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران مقرر کرد شرکت 27ماده  5شورا به استناد بند «
 .»باشند میسهامدار باشد از ثبت نزد سازمان معاف  35ه اینکه تعداد سهامداران آنها مساوي یا کمتر از مشروط ب

قانون، اعلام معافیت یا  27مادة  2و  1غیر از موارد مندرج در بندهاي « دستورالعمل ثبت و عرضۀ عمومی اوراق بهادار 3مطابق ماده  .3
در سایر موارد ناشر مکلف است قبل از انتشار هرگونه اوراق بهادار، . پذیرد سازمان انجام می عدم معافیت اوراق بهادار از ثبت، توسط

سازمان موظف است پس از تکمیل مدارك توسط ناشر، نظر مکتوب خود را درخصوص معافیت . نسبت به اخذ نظر سازمان اقدام نماید
  .یا عدم معافیت از ثبت اعلام نماید

یص معافیت یا عدم معافیت اوراق بهادار در دست انتشار از ثبت، نیازمند استعلام از شورا باشد، سازمان در صورتی که تشخ - تبصره 
  .»موظف است موضوع را از شورا استعلام نموده و پس از اعلام نظر شورا، مراتب را به صورت مکتوب به ناشر اعلام نماید

نویسی باشد، اجازة انتشار  رضۀ اوراق بهادار مستلزم انتشار اعلامیۀ پذیرهچنانچه ع«دستورالعمل یاد شده،  4همچنین بر اساس ماده 
ها، پس از اعلام رسمی سازمان مبنی بر معافیت اوراق بهادار در دست انتشار از ثبت نزد سازمان،  این اعلامیه توسط مرجع ثبت شرکت

 .»صادر خواهد شد
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و نظر به اینکه عام مؤخر خاص  99با توجه به خاص بودن معافیت از ثبت و عام بودن مقرره ماده 
 27، اسـتثنائات مقـرر در مـاده    99ماده ) الف( الشمول بودن بند ، لذا علیرغم عام1نماید مقدم را نسخ نمی

الاصـول ناسـخ خـاص مقـدم      حتی اگر گفته شود که عام مـؤخر علـی  . همچنان بر جاي خود باقی است
، دربرگرفتن اوراق بهاداري است که قبـل از  99ماده ) الف(است، با توجه به این که هدف از وضع بند 

یم که این بند بدنبال نسخ خاص پیشین نبوده و بر اساس این یاب اند، درمی تصویب قانون بازار منتشر شده
  . رسیم قانون بازار نسبت به این بند نمی 27اي جز مخصص بودن ماده  قرینه به نتیجه

بـه   1384قـانون بـازار اوراق بهـادار کـه در سـال       :توسعه دایره اوراق بهادار ملزم به ثبـت  .8
نمودنـد در   ها اشخاصی را کـه از آن زمـان بـه بعـد اقـدام بـه انتشـار اوراق بهـادار مـی         تصویب رسید تن

قـانون بـازار، عرضـه عمـومی      20در واقـع، مـاده   . گردید گرفت و شامل اشخاص پیش از آن نمی برمی
اند مرحلـه تأسـیس را    اوراق بهادار را منوط به ثبت نزد سازمان نموده و شرکتهایی که قبلاً تشکیل شده

اند و ممکن است در مراحل افزایش سرمایه نیز نیازي  ه همراه با عرضه عمومی است پشت سر گذاشتهک
توانست نقص قانونگذاري محسوب شود، زیرا یکـی از   این امر می. به عرضه عمومی اوراق پیدا ننمایند

ن انتشـار اوراق  باشد و در ایـن میـان زمـا    گذاران جزء می مهمترین اهداف قانون بازار حمایت از سرمایه
  . نباید اهمیت داشته باشد

آنچـه   2شود، اما عملاً گسترده بوده و تمامی اوراق بهادار را شامل می) الف(البته اگرچه دایره بند 
گیرد مربوط به شرکتهاي سهامی عامی است کـه پـیش از تصـویب     که در دایره اجراي این بند قرار می

                                              
داشته و در زمان وضع حکم عام موخر، قصد واضع مبنی بر ابقاء خاص مقدم با توجه به این که در هر عامی احتمال تخصیص وجود  .1

گردد  نیز محتمل است؛ عام لاحق ناسخ خاص سابق نخواهد بود؛ چراکه تردید در بقاء یا زوال خاص سابق با استصحاب زائل می
رأي شماره . یدي دیگر بر مدعاستاصل عدم نسخ که مبتنی بر اصل کلی عدم حدوث حادث است نیز مو). 174، 1386کاتوزیان، (

در خصوص صلاحیت دادگاه کیفري استان یا دادگاه انقلاب در  عالی کشور وحدت رویه هیأت عمومی دیوان 664-30/10/1382
قانون تشکیل  5ماده  5بند (خصوص رسیدگی به جرایم مواد مخدري که مستوجب اعدام است، به دلیل بقاي حکم خاص مقدم 

مصوب هاي عمومی و انقلاب  قانون تشکیل دادگاهاصلاحی  4 تبصره ماده(حکم عام موخر ) 1373ی و انقلاب مصوب هاي عموم دادگاه
علیرغم امکان ارایه نظر مخالف، باید پذیرفت که در موارد تصویب قوانین متعارض، مقنن به نسخ صریح . را ناسخ ندانسته است) 1381

مطالبه دلیل استمرار و . شود ه ساکت است اراده وي حمل بر ابقاء اعتبار قانون خاص سابق میکند و در مواردي ک قوانین سابق اشاره می
بقاي اعتبار قانون خاص سابق فاقد وجاهت است زیرا که مدعی در این موارد شخصی است که زوال اعتبار آن قانون را ادعا کرده و 

مطلوب است؛ چرا که اصل مساله در خصوص امکان زوال خاص سابق به استناد به عموم و ظهور عام در زوال قانون سابق مصادره به 
 ).194- 207، 1385مصطفوي، : براي دیدن تفصیل نظرات در اینخصوص نگاه کنید به(موجب ظهور عام لاحق است 

اند اوراق  شر شده؛ زیرا به جز مورد سهام شرکتهاي سهامی عام، سایر اوراق بهاداري که تا قبل از تصویب این قانون منت»عملا«. 2
انواع . اند مجوز لازم را دارا بودهي یا به جهت تجویز مستقیم قانون ـ عموما بانک مرکزـ باشند که آن هم از مراجع ذیربط  مشارکت می

  . اند اند همگی پس از تصویب قانون بازار امکان انتشار یافته و بنابراین تحت نظارت بوده صکوك نیز که اخیراً منتشر شده
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وق صاحبان سهام آنها بیش از حدود تعیین شده توسط سازمان اند و کل حق قانون بازار تشکیل گردیده
را  -بـه اسـتثناي ناشـران معـاف از ثبـت     -بنابراین با تصویب این بند، قانونگذار تمامی ناشران . 1باشد می

عدم ثبت تخلف است، بدین معنـا کـه اگـر ضـمانت     . نماید مکلف به ثبت اوراق منتشره نزد سازمان می
تواند بر ناشر متخلف  عدم ثبت اوراق قابل انطباق است، آن ضمانت اجرا می اجراي موجودي بر تخلف

قانون توسعه ابزارها و نهادهاي مالی جدیـد مبنـی بـر     14بطور مثال، ضمانت اجراهاي ماده . اعمال شود
. ورزنـد نیـز قابـل اعمـال اسـت      جریمه نقدي متخلفین، بر ناشران مکلف به ثبت که از این امر امتناع می

ا، هر ضمانت اجرایی که براي تخلفات ناشران اوراق بهادار ثبت شده نزد سازمان وجـود دارد، در  ضمن
خصوص تخلفات ناشران اوراق بهادار مکلف به ثبت ولو اینکه از ثبت اوراق خود امتناع کـرده باشـند   

اوراق  به عبارت دیگر، تمامی ضـمانت اجراهـایی کـه بـراي ناشـران متخلفـی کـه       . نیز قابل اعمال است
ولـو اینکـه    99ماده ) الف(اند وجود دارد براي ناشران موضوع بند  بهادار خود را نزد سازمان ثبت کرده

ایـن  . اوراق بهادار خود را ظرف مهلت شش ماهه مقرر در قانون ثبـت نکـرده باشـند نیـز مرعـی اسـت      
عـات موضـوع مـاده    ناشران حتی در صورت عدم ثبت مشمول کلیه تکالیف قانونی از جمله انتشار اطلا

در واقع، مفهوم ناشر ثبت شده نزد سازمان اعم از ناشر ثبت شـده و نیـز ناشـر    . باشند می 2قانون بازار 45
) الـف (در بنـد   45ذکر ضرورت ارائه اطلاعات موضوع مـاده  . مکلف به ثبت اما مستنکف از آن است

عـات یـاد شـده بـوده اسـت، والا      جهت تأکید و رفع هرگونه ابهام در خصوص لزوم ارائه اطلا 99ماده 
و نیز این عبارت که عدم ثبت مـانع از اجـراي تکـالیف قـانونی بـراي ناشـر اوراق بهـادار        » ثبت«مفهوم 

  . 3نیز باید ارائه شود کافی است 45نخواهد بود براي استنباط این نکته که اطلاعات موضوع ماده 

                                              
 7نگاه کنید به شماره  .1

هر ناشري که مجوز انتشار اوراق بهادار خود را از سازمان دریافت کرده است، مکلف است حداقل موارد زیر را طبق « :45مادة . 2
  :دستورالعمل اجرایی که توسط سازمان تعیین خواهد شد، به سازمان ارائه نماید

  .شده هاي مالی سالانۀ حسابرسی صورت -1
 ماهه هاي مالی سه شده، و صورت ماهۀ حسابرسی 6هاي مالی  اي شامل صورت دوره هاي مالی میان صورت -2

  مدیره به مجامع و اظهارنظر حسابرس گزارش هیئت -3
 .»گذاران دارد اطلاعاتی که اثر با اهمیتی بر قیمت اوراق بهادار و تصمیم سرمایه -4

قانون بازار، تکلیف انتشار اطلاعات مالی را متوجه  45قرار گیرد آن است که صدر ماده  اي که در این میان باید مورد توجهنکته. 3
پیش  99ماده  )الف( ؛ حال آنکه ناشران موضوع بند»مجوز انتشار اوراق بهادار خود را از سازمان دریافت کرده است« داند کهناشري می

اند تا مشمول تکالیف موضوع ماده اند و لذا مجوزي از سازمان دریافت ننمودهدهاز تشکیل سازمان نسبت به انتشار اوراق بهادار اقدام نمو
قانون بازار، علیرغم ذکر این  45بر لزوم انتشار اطلاعات مالی موضوع ماده  99ماده ) الف( بدین لحاظ تأکید بند. قانون بازار گردند 45

  .قابل درك است» ر اوراق بهادار نخواهد بودمانع از اجراي تکالیف قانونی براي ناش« حکم کلی که عدم ثبت
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قانون بازار اوراق بهادار را توسعه داده و شامل اوراق  20دایره ماده  99ه ماد) الف(بند  :نتیجه .9
قانون بازار نیز  27هاي موضوع ماده معافیت. گردد بهادار منتشره قبل از تصویب قانون مزبور نیز می

عدم ثبت ناشر در . کند همچنان بر جاي خود استوار است، زیرا عام مؤخر خاص مقدم را نسخ نمی
رر تخلف است و در عین حال نافی تکالیف قانونی وي از جمله ارائه اطلاعات مالی موضوع موعد مق

  .باشد قانون بازار نمی 45ماده 
  

 لزوم معامله اوراق بهادار ثبت شده نزد سازمان در بورس و فرابورس : گفتار دوم
معاملات «، 99ماده ) ب(بر اساس بند : لزوم معامله اوراق بهادار ثبت شده در بازار متشکل .10

شده در سازمان فقط در بورسها و بازارهاي خارج از بورس داراي مجوز و با رعایت  اوراق بهادار ثبت
ر بدون پذیر بوده و معاملۀ اوراق بهادار مذکو مورد امکان مقررات معاملاتی هر یک از آنها حسب

  .»رعایت ترتیبات فوق فاقد اعتبار است
نتیجه ثبت ورقه بهادار، . در خصوص مفهوم ثبت اوراق بهادار توضیح داده شد) الف(در بند 

و اطلاعات مربوط به اوراق بهادار  -حداقل در خصوص آن ورقه -ن ناشرتحت نظارت قرار گرفت
باشد و بر  مستلزم نظارت بر معاملات آن نیز مینظارت دقیق و صحیح بر ورقه بهادار . منتشره است

  .همین اساس است که مناسب است معامله ورقه بهادار نیز در بازار متشکل صورت پذیرد
، معامله اوراق بهادار ثبت شده نزد سازمان صرفاً در بورس یا بازار خارج 99ماده ) ب(مطابق بند 

بهادار، دو بازار متشکل بورس اوراق بهادار تهران در حال حاضر در زمینه اوراق . از بورس میسر است
دستورالعمل پذیرش اوراق بهادار در «در صورتی که اوراق بهادار مطابق . و فرابورس ایران وجود دارد
، اصلاحی مصوب 24/2/1390، اصلاحی مصوب 1/10/86مصوب » بورس اوراق بهادار تهران

پذیرفته شده باشد، طبیعتاً معامله آن نیز صرفاً در در بورس  12/4/1389 الحاقیه مورخو  15/5/1390
دستورالعمل پذیرش، عرضه و نقل و انتقال «بورس صورت خواهد پذیرفت و اگر آن اوراق مطابق 

 24/2/1390 مورخاصلاحی  25/1/88مصوب » )شرکت سهامی عام(اوراق بهادار در فرابورس ایران 
فرابورس ایران . آن در همان بازار صورت خواهد گرفت در فرابورس ایران پذیرفته شده باشد، معامله

داراي بازارهاي متعددي است و علاوه  -که بورس یا بازار خارج از بورس بودن آن محل تامل است –
نگاه (بر امکان پذیرش اوراق بهادار، امکان معامله اوراق در بازار پایه آن، بدون پذیرش نیز وجود دارد 

  ).11کنید به شماره 
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» پذیرش« :تفاوت پذیرش اوراق بهادار در بورس و فرابورس و ثبت آن نزد سازمان .11
اوراق بهادار در بورس یا فرابورس متفاوت از ثبت آن نزد سازمان است و ممکن است ورقه بهاداري 

ق بهادار در یکی از پذیرش اورا. آنکه در بورس یا فرابورس پذیرفته شود نزد سازمان ثبت گردد بی
بند . اي است که ممکن است در هر مورد حاصل نشود بازارهاي بورس یا فرابورس مستلزم شرایط ویژه

اوراق بهادار ثبت شده نزد » معامله«به این نکته نظر داشته و آنچه که اجباري است  99ماده ) ب(
در راستاي . ت داشته باشدآن اوراق در بورس یا فرابورس ضرور» پذیرش«آنکه  سازمان است، بی

اجراي این بند و به منظور فراهم ساختن امکان معامله اوراقی که در بورس یا فرابورس پذیرفته نشده، 
دستورالعمل اجرایی نحوة انجام معاملات اوراق « 10/2/1390سازمان بورس و اوراق بهادار به تاریخ 

جهت انجام » بازار پایه«رسانید و بازاري تحت عنوان را به تصویب » بهادار در  بازار پایه فرابورس ایران
  .معاملات اوراق بهادار یادشده ایجاد نمود

دایره اوراق بهاداري که باید در بورس یا بازار خارج از بورس مربوطه  99ماده ) ب(بنابراین، بند 
، در خصوص بدین ترتیب. معامله شود را به تمامی اوراق بهادار ثبت شده نزد سازمان گسترش داد

نیز در بازار مربوطه معامله  99اوراق پذیرفته شده در بورس یا فرابورس که قبل از تصویب ماده 
شود و در خصوص سایر اوراق بهادار ثبت شده اما پذیرفته نشده، بازار  شدند به روال سابق عمل می می

  .گیرد پایه فرابورس ملاك عمل قرار می
رفع تردید در خصوص انحصار انجام معامله اوراق بهادار پذیرفته شده در بورس و  .12

این بند به هر گونه تردید در خصوص انحصار امکان انجام معامله اوراق  :فرابورس در همان بازار
. دهد بهاداري که در بورس یا بازار خارج از بورس پذیرفته شده در همان بازار مرتبط نیز پایان می

یح آنکه تا قبل از تصویب این مقرره، هیچ قاعده صریحی چنین امري را مقرر نداشته بود که توض
معامله اوراق بهاداري که در بورس یا فرابورس پذیرفته شده در خارج از بازار مربوطه امکانپذیر نیست، 

 مقرره نیا بیتصو از قبل تادر واقع، . هرچند لزوم آن از فلسفه ایجاد بازار متشکل قابل استنباط بود
 از خارجي بازارها و بورسها در شده پذیرفته بهادار اوراق معامله لزوم خصوص دری کاف تیشفاف
 اوراقی تمام و دیبخش انیپا روند نیا به 99 ماده. نداشت وجود حسب مورد در بازار مربوطه بورس
 هدیگرد سپرده و ثبتي گذار سپرده شرکت نزد لزوماً دیبا سازماننزد  ثبت به مکلف یا شده ثبت بهادار

  . حسب مورد در بورس یا بازار خارج از بورس صورت گیرد آنها معاملات و
 :عدم اعتبار معامله اوراق بهادار ثبت شده نزد سازمان خارج از بورس و فرابورس .13

 بورس از خارجي بازارها و بورس از خارج در بهادار مورد بحث اوراق معاملهي برا که است بار نیاول
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 معامله بطلاني معنا به اعتبار دمع عنو نیا عتاًیطب. است شدهی نیب شیپ» اعتبار فقدان«ي اجرا ضمانت
، اما در اینکه آیا این امر بدان معناست که معامله مطلقاً باطل است یا صرفاً در مقابل بورس است

اگر معامله در بازار مربوطه را از تشریفات انجام معامله قلمداد . غیرقابل استناد است جاي تأمل است
بازار متشکل براي ایجاد نظم و . شود کنیم، در اینصورت معامله در خارج از بازار مربوط محقق نمی

شفافیت در معاملات و تضمین خرید و فروش اوراق بهادار در یک فضاي رقابتی و منصفانه ایجاد شده 
زند بتوان حکم به امکان نفوذ  لیکه معامله خارج از بازار متشکل این روال را برهم میو بعید است در حا

  .و قابلیت استناد معامله با حکم محکمه داد
لایحه اصلاحی قانون تجارت، ضمانت اجراي عدم ثبت معامله در دفتر ثبت سهام  40مطابق ماده 

انتهاي ماده . بل شرکت و اشخاص ثالث استشرکت، عدم قابلیت استناد به نقل و انتقال سهام در مقا
دارد هر انتقالی که بدون رعایت شرایط مقرر در آن ماده و ثبت در دفتر سهام شرکت به  مقرر می 40

و این بدان معناست که این معامله در رابطه » از نظر شرکت و اشخاص ثالث فاقد اعتبار است«عمل آید 
فقدان اعتبار  99ماده ) ب(در بند . 1بر دیگران قابل استناد نیستفیمابین طرفین معتبر است و فقط در برا

الواقع، عدم قابلیت  بینی شده که با فقدان اعتبار در برابر اشخاص معین و فی معامله بصورت مطلق پیش
لایحه اصلاحی هدف آن است که شرکت، سهامدار خود و به واقع  40در ماده . استناد متفاوت است
ود از جمله به هنگام پرداخت سود یا تخصیص حق تقدم را به سادگی شناسایی متعهدله تعهدات خ

گیرنده شود و فقط کسی را مالک  دهنده و انتقال تواند درگیر دعاوي فیمابین انتقال شرکت نمی. نماید
بدین لحاظ با ملاحظه حکم دادگاه نیز . شناسد که نام او در دفتر سهام شرکت به ثبت رسیده است می

  .گیرنده را به عنوان مالک خواهد شناخت ثبت سهام اصلاح شده و شرکت از آن پس انتقالدفتر 
در بازار متشکل بورس یا فرابورس نیز این منطق حاکم است، اما این تمام موضوع نیست، زیرا 

ذ معامله با مداخله کارگزاران، اخ. معامله در بازار متشکل بورس یا فرابورس داراي ابعاد وسیعتري است
هاي دقیق و مصوبات تنظیمی در یک فضاي رقابتی و شفاف که در آن  کارمزد و براساس رویه

امروزه مقررات دقیقی از جهت رعایت سقف مالکیت . گیرد اطلاعات لازم منتشر شده صورت می
 2سهام، میزان سهام شناور آزاد، تضمین رعایت اصول رقابت عادلانه و شناسایی مالکان و ذینفع واقعی

اوراق بهادار وجود دارد و پذیرش امکان تحقق معامله در خارج از بازار متشکل به این اصول  ارندگاند

                                              
روش مناسب براي جمع میان اصل رضایی بودن عقود و امنیت شرکت، وضع تشریفاتی است که عدم رعایت آنها مانع از وقوع عقد  .1

 ).252، 1386کاویانی، (ت را از بین ببرد نگردد و تنها قابلیت استناد آن در برابر شرک
2. Beneficial Owner 
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بود که انجام  لیمتماتوان به این نظر  در مجموع و علیرغم سختگیرانه بنظر رسیدن، می. زند لطمه می
 نیوقوع معامله محسوب شده و لذا انجام معامله در خارج از ا فاتیفرابورس از تشر ایمعامله در بورس 

  .محسوب نمود افتهیتحقق ن دیبازار را با
هاي عدم قابلیت  این نتیجه، مقایسه الفاظ بکار رفته در متن این دو مقرره و تفاوت واژه تأییددر 

لایحه  40که ماده  جالب است توجه نماییم حتی در شرایط فعلی. استناد و عدم اعتبار نیز گویاست
اصلاحی به عدم قابلیت استناد اشاره دارد، بخشی از رویه قضایی بطلان معامله ثبت نشده در دفتر سهام 

  .1نماید شرکت را از این ماده استنباط می
 ریمکلف به ثبت نزد سازمان اعم از سهام و غ ایمعامله انواع اوراق بهادار ثبت شده  :جهینت .14

 هیدر بازار پا نصورتیا ریفرابورس باشد در بازار مربوطه و در غ ایشده در بورس  رفتهیآن اگر پذ
آنکه تا قبل  الح باشند، یباطل و بلااعتبار م ندیفرا نیو معاملات خارج از ا ردیگ یفرابورس صورت م

فرابورس آن هم مشروط به سپرده شدن  ایشده در بورس  رفتهیر پذفقط معاملات اوراق بهادا ن،یاز ا
  .بود  یدر بازار مربوطه الزام يمرکز يگذار نزد شرکت سپرده

  
   گذاري مرکزي در تسویه وجوه و پایاپاي گیري از شرکت سپرده لزوم بهره :گفتار سوم

شده نزد سازمان که در یکی از  معاملۀ اوراق بهادار ثبتپس از «قانون،  99ماده  )ج(وفق بند  .15
یی، عملیات شده در بورسهاي کالا اند و کالاهاي معامله بورسها یا بازارهاي خارج از بورس معامله شده

گذاري مرکزي اوراق بهادار  پس از معاملات در شرکتهاي سپرده) نقل و انتقال(تسویه وجوه و پایاپاي 
  .»گیرد میو تسویه وجوه صورت 

در زمینه  وجوه هیتسو و بهادار اوراقگذاري مرکزي  گیري از شرکت سپرده در این بند، لزوم بهره
پرداخت ثمن معاملات اوراق بهادار و کالا و نیز انتقال ورقه بهادار یا کالاي موضوع معامله مورد تاکید 

  .قرار گرفته است
ي گذار سپرده شرکت از استفاده ضرورت خصوص در یاحتمال دیدترپایان دادن به  .16
 7 بنددر  :ثبت شده نزد سازمان بهادار اوراق انتقال و نقل و وجوه هیتسو انیجر درمرکزي 

 که یشرکت عنوان به وجوه هیتسو و بهادار اوراقي مرکزي گذار سپرده شرکت به ،بازار قانون کی ماده
 شده اشاره دهد یم انجام را وجوه هیتسو و بهادار اوراق تیمالک انتقال ،ينگهدار ،ثبت به مربوط امور

                                              
نامه کارشناسی  هاي سهامی عام، پایان السادات، شرایط و آثار نقل و انتقال سهام در شرکت در این زمینه نگاه کنید به شفیعی، اکرم. 1

  24-28، ص 1386-1387ارشد رشته حقوق اقتصادي، دانشکده حقوق و علوم سیاسی دانشگاه علامه طباطبایی، 
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 معاملات هیتسوي برا شرکت نیا خدمات از استفاده لزوم به يا اشاره قانون نیا مفاد ریسا در اما ،است
 ثبت به شرکتها ثبت مرجع در 5/10/1384 تاریخ دري گذار سپرده شرکت حال نیا با. بود دهینگرد
 »وجوهي اپایپا و هیتسو ،يگذار سپرده ،ثبت دستورالعمل« مطابق حاضر حال در. شد جادیا و دهیرس

 در بتوانند نکهیاي برا بهادار اوراق بهادار، اوراق و بورس سازمان رهیمد أتیه 13/5/1388 مصوب
 5مطابق ماده  .شوند سپرده مرکزي يگذار سپرده شرکت نزد ابتدا دبای ،شوند معامله فرابورس ای بورس

گذاري مرکزي قابل خرید و فروش،  فقط اوراق بهادار سپرده شده نزد شرکت سپرده«این دستورالعمل 
گذاري و یا هر گونه انتقال مالکیت اعم از قهري، قانونی و همچنین سایر انتقالات خارج از  وثیقه

  .»باشند ساعات معاملات در بورس یا فرابورس می
 شرکت از استفاده ضرورت خصوص در یاحتمال دیترد گونه هر به 99 ماده) ج( بند 
ثبت شده نزد سازمان که باید  بهادار اوراق انتقال و نقل و وجوه هیتسو انیجر درمرکزي ي گذار سپرده

  .داد انیپا لزوما در بورس یا فرابورس صورت گیرد) ب(معامله آنها مطابق بند 
 نکته :گذاري مرکزيل از معاملات کالا در شرکت سپردهضرورت تسویه وجوه حاص .17
ي هابورس در کالا معاملات از حاصل وجوه هیتسو ضرورت 99 ماده) ج( بند مدنظر رییتغ و مهمتر
بر  .بود شده اشاره بهادار اوراق وجوه هیتسو و تیمالک انتقال به فقط بازار قانون در رایز ،استیی کالا

این اساس، از این پس تسویه وجوه ناشی از خرید و فروش کالا در بورس کالا نیز باید در شرکت 
  .گذاري مرکزي صورت گیرد سپرده

به » دستورالعمل تسویه و پایاپاي معاملات بورس کالاي ایران« 22/8/89از نظر مقرراتی در تاریخ 
اتاق «در بند یک ماده یک این دستورالعمل، . تصویب هیأت مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار رسید

که وظیفه تسویه و پایاپاي وجوه ناشی از معاملات را بر عهده دارد به عنوان واحد سازمانی از » پایاپاي
کدام شخصیت حقوقی » شرکت«در این دستورالعمل راجع به اینکه مقصود از . معرفی شد» شرکت«

شرکتی است که وظیفه تسویه و «ماده یک چنین بیان شد که  19است اظهارنظر نگردید و فقط در بند 
هدف از مسکوت گذاشتن این . »پایاپاي معاملات انجام شده در بورس کالاي ایران را بر عهده دارد

هاي خاص تسویه معاملات کالا و تفاوتهاي آن با اوراق بهادار، ابتدا امر آن بود که با توجه به ویژگی
گذاري  جهت تسویه و پایاپایاي وجوه معاملات بورس کالا در شرکت سپرده مقدمات و امکانات لازم

در هر صورت با . گذاري منتقل شود فراهم شود و سپس فرایند تسویه از بورس کالا به شرکت سپرده
، ضروري است که هر چه سریعتر تسویه و پایاپاي معاملات بورس کالا نیز به 99توجه به تصویب ماده 

در زمان نگارش این متن، این تغییر هنوز عملاً صورت . اري مرکزي منتقل شودگذ شرکت سپرده



   91زمستان  20فصلنامه بورس اوراق بهادار شمارة                                                                                                    
 

98 

نگرفته و به دلیل مشکلات اجرایی، تسویه وجوه معاملات کالایی همچنان در بورس کالا صورت 
  . گیرد می

 از استفاده ضرورت خصوص در یاحتمال دیترد هرگونه بهاولاً  99 ماده )ج(بند  :نتیجه .18
 ثبت شده نزد سازمان بهادار اوراق انتقال و نقل و وجوه هیتسو انیجر درمرکزي ي گذار سپرده شرکت

 در کالا معاملات از حاصل وجوه هیتسو ماده یک قانون بازار به 7و ثانیاً با توسیع دایره بند  داد انیپا
ناشی از خرید و فروش کالا در بورس کالا نیز مقرر نمود از این پس، تسویه وجوه  ،ییکالاي بورسها

  .گذاري مرکزي صورت گیرد در شرکت سپرده
  

  اوراق بهادار  کنندگان و معامله معاملات لزوم نگهداري سوابق: گفتار چهارم
اي ثبت  باید به گونهکنندگان آنها  وابق معاملات اوراق بهادار و معاملهس«، 99ماده ) د(بر اساس بند  .19

دستورالعمل اجرائی این بند حداکثر تا . و نگهداري شوند که قابلیت بازسازي معاملات را داشته باشند
  .»گردد دو ماه پس از ابلاغ قانون توسط سازمان بورس و اوراق بهادار تهیه و ابلاغ می

ه تصویب دستورالعمل اجرایی ثبت سوابق تکلیف سازمان بورس و اوراق بهادار ب .20
 معاملات و بهادار اوراق دارندگان مشخصات و سوابق ثبت :کنندگان اوراق بهادار معاملات و معامله

ی اساس تیاهم از گرفته صورت معاملات مؤثر نظارت و کنترل و هیسرما بازار نظم حفظ جهت در آنها
مناسب اطلاعات و عنداللزوم ارائه آنها در هنگام وقوع آوري  این موضوع از باب جمع. است برخوردار

 و بورس سازمان البته .اي برخوردار است اختلافات، تخلفات و جرایم به مراجع ذیصلاح از اهمیت ویژه
 در توانست یم خود و نداشته قانونگذار مجوز بهي ازینی دستورالعمل نیچن نیتدوي برا بهادار اوراق

 نیا اثر. زمینه بزند نیا دری دستورالعمل نیتدو به دست بازار قانون توسطیی اعطا اراتیاخت چارچوب
 بیتصو به نسبت قانون ابلاغ از پس دوماه ظرف دیگرد مکلف بورس سازمان که است آن بند

دستورالعمل « عنوان تحت 24/2/90 خیتار در یاد شده دستورالعمل .ورزد اقدام مربوطه دستورالعمل
 بیتصو به» دهی اسناد، مدارك و اطلاعات توسط اشخاص تحت نظارت گزارشثبت، نگهداري و 

 که داشت توجه دیبا البته .دیگرد الاجرا لازم مربوطه نظارت تحت اشخاصي برا ابلاغ خیتار از و دیرس
 ازی بازرس همچوني موارد و است معاملاتي بازساز بحث از فراتر اریبس دستورالعمل نیا مقررات
  . ردیگ یم بر در زین را نظارت تحت اشخاص

: ماده یک این دستورالعمل، مقصود از بازسازي معاملات چنین بیان شده است 6در بند 
دهی مجدد تمامی اطلاعات مربوط به قبل، حین و بعد از معاملۀ اوراق بهادار یا کالا  آوري و نظم جمع«
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هاي معامله، جریان  طرف هاي معامله به نحوي که بررسی مجدد در خصوص هویت کامل و طرف
وجوه و منابع مالی لازم براي انجام معامله، زمان، مکان و حجم اوراق بهادار یا کالاي موضوع معامله 

پذیر بوده و امکان بررسی صحت، وجاهت قانونی و یا عدم ترتب اثر بر اجزا و کلیت فرآیند  امکان
ماده ) د(اگرچه بند  .»ارج از بورس، فراهم گرددانجام معاملۀ اوراق بهادار یا کالا در بورس و بازار خ

گیري از  فقط به معاملات اوراق بهادار اشاره کرده است، اما سازمان بورس و اوراق بهادار با بهره 99
مند اطلاعات  آوري نظام اختیارات کلی خود، معاملات کالا را نیز مشمول دستورالعمل نموده تا جمع

  .بهادار و کالا را توأماً در برگیرد براي بازسازي معاملات، اوراق
ماده ) د(تا قبل از تصویب بند  :سایر مقررات حاکم بر ثبت سوابق در بازار اوراق بهادار .21

کنندگان را الزامی نماید وجود  ، مقرره منسجمی که ثبت اطلاعات مربوط به معاملات و معامله99
اساس مصوبات مختلف سازمان بورس و اوراق بهادار، رویه عملی و  نداشت و رعایت موضوع بر

الذکر  گرفت، حال آنکه دستورالعمل فوق فرمهاي ابلاغی سازمان بورس به کارگزاران صورت می
  .تري براي این امر در نظر گرفته است استانداردهاي منسجم و دقیق
مصوب » گذاري، تسویه و پایاپایاي وجوه دستورالعمل ثبت، سپرده« 3در این راستا، ماده 

گذاري را ملزم به نگهداري  شرکت سپردههیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار،  13/5/1388
سوابق تمامی دارندگان اوراق بهادار، از جمله نام، نشانی، سایر جزئیات هویتی و حساب بانکی آنها 

گذاري مرکزي اوراق بهادار  ت باید نزد شرکت سپردهدستورالعمل، تمامی معاملا 5وفق ماده  .نماید می
گذاري مرکزي در موارد زیر پس از دریافت  شرکت سپرده ،7همچنین مطابق ماده . ثبت شوند

  :نماید مستندات یا اخذ مجوزهاي لازم، اطلاعات مالکیت مالکان اوراق بهادار را به روز می
  افزایش یا کاهش سرمایۀ ناشر) الف
  تجزیه سهامادغام یا ) ب
  نقل و انتقالات ناشی از معاملات در بورس یا فرابورس) ج
  .انتقالات قهري و قانونی) د

، در صورتیکه مالکان اوراق بهادار از طرق قانونی نسبت به تغییر موارد ذیل اقدام 8مطابق ماده 
اطلاعات شرکت مزبور، . باشند گذاري مرکزي می نمایند، ملزم به اعلام مراتب به شرکت سپرده

ها را بنا به درخواست آنها و پس از ارائه مدارك قانونی معتبر، مطابق این  مربوطه در پایگاه داده
  :این اطلاعات شامل موارد زیر خواهد بود. دستورالعمل به روز خواهد کرد

 ثبتی/اي تغییر مشخصات شناسنامه -1
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 تغییر شماره ملی -2

 تغییر تابعیت -3

 تغییر وضعیت قانونی اشخاص حقوقی -4

 .تغییر نشانی -5

گذاري مرکزي باید حداقل اطلاعات زیر را در  دستورالعمل، شرکت سپرده 10مطابق ماده 
 :ها نگهداري نماید پایگاه داده

 این دستورالعمل 8و  3اطلاعات مالک اوراق بهادار موضوع مواد   .1

 متعلق به هر مالک در کد مالکیت) وضعیت دارایی(تعداد، نوع و مشخصات اوراق بهادار   .2
 اطلاعات مربوط به نقل و انتقالات اوراق بهادار .3

 .مالکیت اوراق بهادار هاي مربوط به محدودیت .4
دستورالعمل، در پایان هر روز بورس و یا فرابورس اوراق بهادار مربوطه و  18براساس مادة 

کترونیکی انجام یا عدم انجام معامله را که حاوي اطلاعات مربوط به معاملات انجام شده پیام ال
در . نماید گذاري مرکزي ارسال می باشد، از طریق سامانه معاملاتی به شرکت سپرده آن روز می

از تواند  این فایل، تاریخ و زمان انجام معامله نیز باید به این شرکت ارسال گردد و سازمان نیز می
گذاري را ملزم  شرکت سپرده 24ماده . طریق شرکت مزبور به این اطلاعات دسترسی داشته باشد

نماید که روزانه جزئیات معاملات از جمله تاریخ و ساعت معامله، جزئیات مشتري و میزان  می
د نماین ن میشرو دستورالعمل، 24و  18مواد . خرید یا فروش را به تمامی کارگزاران ارسال نماید

  :که این سوابق باید شامل موارد زیر باشد
  جزئیات فروشنده، خریدار و کارگزار؛ •
  تعداد اوراق بهادار؛ •
  زمان معامله؛ •
  .قیمت اوراق بهادار و ارزش کلی معامله •

دستورالعمل اجرائی معاملات قراردادهاي آتی در شرکت بورس کالاي ایران،  10مطابق ماده 
این  11ماده . شود گردد ثبت می سفارش که توسط بورس ابلاغ میهاي ثبت  کلیه سفارشات در فرم
هاي ثبت سفارش را براي هر مشتري به ترتیب شماره کارگزار باید فرم دارد که دستورالعمل مقرر می

دستورالعمل،  12با توجه به ماده . سریال، بایگانی و حسب درخواست به بورس یا سازمان ارائه کند
اتاق پایاپاي پس از  دستورالعمل نیز، 37به موجب ماده  .گردد ارش ثبت میزمان دقیق و تاریخ سف
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، باید تا پایان ساعات کاري همان روز گزارش تسویه را براي کارگزاران »قیمت تسویه روزانه«اعلام 
این گزارش شامل حداقل اطلاعات مربوط به هر کارگزار به تفکیک مشتریان وي به . ارسال نماید

  :باشد میشرح ذیل 
 هاي تعهدي باز موجود تعداد موقعیت -1

 هاي تعهدي بسته شده طی روز  تعداد موقعیت -2

 هاي تعهدي بازشده طی روز تعداد موقعیت -3

 میزان وجه تضمین موجود -4

 میزان وجه تضمین اولیه مورد نیاز -5

 وجه تضمین جبرانی -6

  .کارمزدها -7

، مصوب »راق بهادار تهراندستورالعمل معاملات قرارداد آتی سهام در بورس او«همچنین، 
در خصوص نگهداري و ثبت اطلاعات سفارشات و  36و  19، 16، 15، 14بویژه در مواد  12/4/1389

مقررات دیگري در خصوص نگهداري سوابق در ارتباط با . اي دارد مشتریان، مقررات ویژه
همین رویه در . گذاري وجود دارد که در اساسنامه آنها گنجانده شده است هاي سرمایه صندوق

دستورالعمل تأسیس  25و  24، 23، 12بطور مثال، در مواد . خصوص سایر نهادهاي مالی نیز وجود دارد
دستورالعمل تأسیس و فعالیت مشاور  17و  16، 12و فعالیت سبدگردان و همچنین در مواد 

تري دریافت نموده و ها باید از مش گذاري و سبدگردان گذاري نیز اطلاعاتی که مشاوران سرمایه سرمایه
  .ثبت کنند بیان شده است

به  99ماده ) د(دستورالعمل بند  :عدم نسخ مقررات پیشین جز در صورت تعارض صریح .22
ها در خصوص نگهداري اطلاعات نیست، مگر در مواردي که  معناي نسخ سایر مقررات و دستورالعمل

هاي  بطور مثال، ثبت مشخصات مالکان اوراق بهادار باید مطابق مؤلفه. صریحاً با آنها تعارض پیدا کند
دهی اسناد، مدارك و اطلاعات توسط  ثبت، نگهداري و گزارشدستورالعمل « 3مذکور در ماده 

 3گذاري مرکزي، ماده  خصوص تکالیف شرکت سپرده صورت گیرد و در» اشخاص تحت نظارت
  .باید منسوخ تلقی گردد» گذاري، تسویه و پایاپاي العمل ثبت، سپرده دستور«

آوري   دهی جمع حاوي یک تکلیف قانونی جدید به منظور نظم 99ماده ) د(بند  :نتیجه .23
کنندگان است تا ساماندهی بازار اوراق بهادار در این  و معامله اطلاعات مربوط به معاملات اوراق بهادار

هاي  ، مقررات و دستورالعمل99ماده ) د(دستورالعمل موضوع بند . حوزه نیز بطور مناسب صورت گیرد
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کند، مگر در  پیشین مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار در خصوص نگهداري اطلاعات را نسخ نمی
  . ها تعارض پیدا کندمواردي که صریحاً با آن

  
  نهادهاي مالی: گفتار پنجم

مدیره و مدیرعامل تمامی اشخاص حقوقی که  اعضاء هیأت «قانون برنامه،  99ماده ) ه(مطابق بند  .24
تحت یکی از عناوین نهادهاي مالی موضوع قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران و یا قانون 

قانون ) 44(توسعۀ ابزارها و نهادهاي مالی جدید به منظور تسهیل اجراي سیاستهاي اصل چهل و چهارم 
اند و نیز آن  اند و نزد مرجع ثبت شرکتها در سراسر کشور به ثبت رسیده اساسی تاکنون تشکیل شده

دسته از اشخاص حقوقی که موضوع فعالیت اصلی آنها نهاد مالی است موظفند نهاد مالی تحت 
خودداري از ثبت نهاد مالی تخلف . مدیریت خود را نزد سازمان بورس و اوراق بهادار به ثبت برسانند

قانون بازار اوراق بهادار جمهوري ) 49(ماده ) 1(الیت مدیران آنها مشمول بند شود و فع محسوب می
سازمان ثبت اسناد و املاك کشور مکلف است نهادهاي مالی را فقط با مجوز . اسلامی ایران است

هرگونه . سازمان بورس و اوراق بهادار ثبت نموده و از ثبت نهادهاي مالی بدون مجوز خودداري نماید
در اساسنامه و سرمایۀ نهادهاي مالی نیز منوط به تأیید سازمان بورس و اوراق بهادار طبق  تغییرات

اي مدیران نهادهاي مالی براساس دستورالعملی است که به  تأیید صلاحیت حرفه. ضوابط مربوطه است
  .»رسد تصویب شوراي عالی بورس و اوراق بهادار می

ثبت نهاد مالی و تغییرات آن نزد سازمان بورس و این ماده مباحث متعددي از جمله در خصوص 
اي  صلاحیت حرفه تأییداوراق بهادار و ثبت آنها نزد مرجع ثبت شرکتها با مجوز سازمان و نیز لزوم 

  .گیرد دارد که به شرح ذیل مورد بررسی قرار می مدیران نهادهاي مالی مقرر می
، اعضاي هیأت مدیره و مدیرعامل نهادهاي مالی )ه(عبارت ابتدایی بند : مفهوم نهاد مالی .25

ثبت شده در اداره ثبت شرکتها را مکلف به ثبت نهاد مالی تحت مدیریت نزد سازمان بورس و اوراق 
نامه اجرایی آن، بدون آن که از  آیین 4قانون بازار و همچنین ماده  1ماده  21بند . نماید بهادار می

تعریفی ارائه دهد صرفاً به ذکر مصادیقی از نهادهاي مالی بسنده کرده است که از آن » الینهادهاي م«
گذاري، مؤسسات  گران، بازارگردانان، مشاوران سرمایه معامله/توان به کارگزاران، کارگزار جمله می

ن گذاري، شرکتهاي پردازش اطلاعات مالی، شرکتهاي تأمی بندي اعتبار، صندوقهاي سرمایه رتبه
گذاري مرکزي اوراق بهادار و تسویه وجوه،  سرمایه، صندوقهاي بازنشستگی، شرکتهاي سپرده

نهادهاي مالی در واقع واسطه مالی میان ناشران . و سبدگردانها اشاره نمود) هلدینگ(شرکتهاي مادر 
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ده دارند مابین را بر عه دهی فرآیند فی گذاران بوده و وظیفه تسهیل و نظم اوراق بهادار و سرمایه
اینکه غیر از ). 31، 1389مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورس و اوراق بهادار، (

توانند از مصادیق نهادهاي مالی به شمار آیند را شورا تعیین  اشخاص حقوقی نامبرده، چه نهادهایی می
رود،  و وظایفی که از آن انتظار می نماید و طبیعتاً این تعیین مصداق با توجه به تعریف نهادهاي مالی می

 . یردگ صورت می

 بورس سازمان نزد دیبا شود یم محسوبی مال نهاد کهی شرکت :تشخیص مصادیق نهاد مالی .26
 و بهادار اوراق بازار قانون تیرعا با و سازمان نیا نظارت تحت آن تیفعال تا گردد ثبت بهادار اوراق و

از مصادیق نهاد  جداگانه بطور اشخاص دسته دو 99ماده ) ه( بند در. ردیپذ صورت مادون مقررات
 قانون موضوعی مالي نهادها نیعناو ازی کی تحت کهی حقوق اشخاص اول. اند گرفته قرار مدنظر مالی
 عنوان و نام در گرید عبارت به و اند شده لیتشک دیجدی مالي نهادها و ابزارها توسعه قانون ای بازار
 خود نام در کهی حقوق اشخاص از دسته آن دوم. اند کرده هداستفای مالي نهادها به مربوط نام از خود
 تیفعال موضوع کنیل ،اند نکرده استفاده سازد متبادر می ذهن به رای مالي نهادها تیفعال کهی عبارت از
 که استی موضوعات از دارند تمرکز آن بر و دهند یم انجام را آن عموماً کهی موضوعی عنی آنهای اصل

 اما ،نیستی مال نهاد آن تیفعال موضوعی شرکت اگر اساس نیا بر. دهند یم انجام را آنی مالي نهادها
 بورس سازمان نزد دیبا ای استی مالي نهادها ژهیو که نموده هداستفای کلمات از خود عنوان و نام در
  .دینما حذف مقررات مطابق نام اصلاح با خود عنوان از را مربوطه واژه نکهیا ای و گردد ثبت

تا پیش از این، : توسیع دایره لزوم ثبت نزد سازمان به نهادهاي مالی قبلاً تأسیس شده .27
، تأسیس نهادهاي مالی را منوط به ثبت نزد سازمان کرده بود، 1384مصوب سال  1قانون بازار 28ماده 

یادشده، نهادهاي مالی که قبلاً تشکیل شده و به ثبت رسیده بودند را در بر  28اما از آنجا که ماده 
) ه( ندب که آنچهقانون بازار،  28بنابراین، در مقایسه با ماده . گرفت، لذا این مقرره به تصویب رسید نمی
 نمودن روشننیز  توسیع دایره لزوم ثبت به نهادهاي مالی قبلاً تأسیس شده و باشد یم آن بدنبال 99 ماده

 .است عموم بهی معرف نظر ازی مال نهاد مصداق

دستورالعمل رسیدگی « 2در ماده : تخلف بودن خودداري از ثبت نهاد مالی نزد سازمان .28
ا و دیگر اشخاص تحت نظارت .ا.اوراق بهادار جقانون بازار  35به تخلفات اشخاص موضوع ماده 

دستورالعمل موضوع  2هیات مدیره سازمان و نیز ماده » 1/11/90، اصلاحی  20/1/87مصوب سازمان 

                                              
ها تحت  س و نهادهاي مالی موضوع این قانون منوط به ثبت نزد سازمان است و فعالیت آنها، بازارهاي خارج از بورتأسیس بورس«. 1

  .»شود نظارت سازمان انجام می
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ل اشخاص تحت یا ترك فعشورا، هرگونه فعل  29/12/87نامه اجرایی قانون بازار مصوب  آیین 18ماده 
که منجر به نقض قوانین و مقررات بازار سرمایه از قبیل قانون بازار اوراق بهادار، مصوبات  نظارت

  .ه استدش هاي خودانتظام گردد، تخلف محسوب  شورا، سازمان یا تشکل
اي عدم ثبت نهاد مالی تخلف است، بدین معنا که اگر عدم ثبت با مصادیق یکی از تخلفات نهاده

مالی که بواسطه مقررات معین شده تطبیق داشته باشد، مجازات انضباطی مربوطه بر نهاد مالی ثبت نشده 
شد  بینی می این مطلب به صراحت پیش) الف(مناسب بود در این بند نیز همچون بند . قابل اعمال است

وط به نهادهاي مالی شود، مانع از اجراي مقررات مرب که عدم ثبت، علاوه بر اینکه تخلف محسوب می
اي براي عدم ثبت وجود نداشته باشد؛  ثبت شده براي آن نهاد متخلف نخواهد بود تا بدین وسیله انگیزه

. هر چند عبارتی که متعاقبا عدم ثبت نهاد مالی را جرم دانسته، از بازدارندگی مناسبی برخوردار است
که اتفاقا به –جازات انضباطی متخلفین از ثبت رسد با توجه به فلسفه لزوم ثبت و نیز م البته بنظر می

شود،  اعمال می -واسطه مقررات سازمان بورس که براي نهادهاي مالی ثبت شده در نظر گرفته شده
توان به این نتیجه رسید که عدم ثبت نهادهاي مالی مجوز فرار از مقررات مصوب سازمان بورس و  می

الی ثبت شده بر نهادهاي هاي انضباطی قابل اعمال بر نهادهاي م اوراق بهادار نیست و تمامی مجازات
  . مالی ثبت نشده نیز قابل اعمال است

خصوص جرم تلقی نمودن عدم در  :جرم بودن خودداري از ثبت نهاد مالی نزد سازمان .29
قانون بازار بر این عمل،  49 ماده کی بند و ذکر شمول 99ماده ) ه(ثبت نهاد مالی نزد سازمان در بند 

ی مالي نهادها انواع مجاز ریغ تیفعال خود، اخیرالذکر، یقانون مقرره که کن است چنین تصور شودمم
 مجوز اخذ مستلزم در بازار سرمایه کهیی تهایفعال هیکلانجام  وگرفته  بر دربودن  الشمول عام به جهت را

در نهاد مالی بدون  رانیمد تیفعال کردنی تلق جرم لذا وبدون دریافت مجوز مربوطه جرم بوده  است
با این وجود چنین  .باشد می بازار قانون 49 ماده کی بند بري دیتأکصرفاً  ،99 ماده) ه( بند در مجوز

هر شخصی که بدون رعایت «قانون بازار  49ماده  1براساس بند  استنباطی را باید به کناري نهاد، زیرا
گري یا  معامله/قبیل کارگزاري، کارگزارهایی از  مقررات این قانون، تحت هر عنوان به فعالیت

بازارگردانی که مستلزم اخذ مجوز است مبادرت نماید یا خود را تحت هر یک از عناوین مزبور معرفی 
کند به مجازات حبس تعزیري از یک ماه تا شش ماه یا جزاي نقدي معادل یک تا سه برابر سود به 

براي مطالعه بیشتر پیرامون این (» محکوم خواهد شد دست آمده یا زیان متحمل نشده یا هر دو مجازات
شود بند  همانگونه که ملاحظه می. )240-249، 1389جرم و عناصر آن نگاه کنید به میرزایی منفرد، 

 نهاد مالی قبلاً. قانون بازار ناظر به فعالیت بدون مجوز تحت مقررات همان قانون است 49یک ماده 
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قانون برنامه مکلف به ثبت نزد سازمان است و  99ار، بلکه مطابق ماده تشکیل شده نه مطابق قانون باز
فقط در صورت تخلف از اخذ مجوز وفق قانون بازار  49لذا از آنجا که مجازات موضوع بند یک ماده 

قابل اعمال است، بنابراین براي موثر بودن منع  دیگري از جمله قانون برنامه پنجم ـو نه هر قانون ـ 
  .بداند 49 هضرورت داشته که قانونگذار، عدم ثبت را مشمول ماد 99ماده ) ه( موضوع بند

 :ثبت نهاد مالی و تغییرات آن در سازمان ثبت اسناد و املاك کشور با مجوز سازمان .30
این  99ود، اما ماده قانون بازار لزوم ثبت نهاد مالی را قبلاً مقرر داشته ب 28همانگونه که گفته شد ماده 

، سازمان )ه(در بند . الزام را به نهادهاي مالی ثبت شده قبل از تصویب قانون بازار نیز تسري داده است
ثبت اسناد و املاك کشور مکلف شده تا از ثبت نهادهاي مالی که فاقد مجوز سازمان هستند خودداري 

قانون بازار تأسیس نهاد مالی را  28حالی که ماده رسد این نکته باید بدیهی باشد، زیرا در  بنظر می. کند
ها نیز نباید بدون مجوز سازمان اقدام به ثبت آنها نزد منوط به ثبت نزد سازمان کرده، اداره ثبت شرکت

، سازمان ثبت اسناد و املاك کشور را مکلف نموده 99ماده ) ه(بنابراین، ظاهرا اینکه بند . خود نماید
مالی بدون مجوز خودداري به عمل آورد براي از بین بردن هرگونه تردید سازمان تا از ثبت نهادهاي 

ثبت اسناد و املاك کشور در خصوص منوط بودن ثبت نهادهاي مالی به مجوز سازمان بورس و اوراق 
قانون بازار؛ اگر تأسیس نهاد مالی منوط به ثبت آن نزد  28در واقع با عنایت به ماده . باشد بهادار می

زمان بورس است، سازمان ثبت اسناد و املاك نیز نباید بدون مجوز سازمان بورس اقدام به ثبت نهاد سا
  .مالی نماید

 هرگونه 99 ماده) ه( بند :ثبت هر گونه تغییر در اساسنامه نهاد مالی با مجوز سازمان .31
 طبق بهادار اوراق و بورس سازمان تأیید به نوطم رای مالي نهادها هیسرما و اساسنامه در راتییتغ

 قانون 29 ماده مطابقفارغ از اینکه سرمایه نیز جزیی از اساسنامه است، . است نموده مربوطه ضوابط
 یزمان رفتیپذ دیبا .برسد سازمان تأیید به دیبا اساسنامه در تیفعال موضوع و هیسرما حداقل زین بازار
 سازمان تأیید باباید  زین آن در رییتغ گونه هر د،برس سازمان تأیید به دیبا اساسنامه در تیفعال موضوع که
 به مربوط که آنجا تا 99 ماده) هـ( بند مبنا نیا بر. گردد ینم محقق قانونگذار نظر مورد هدف والا باشد
 اما. گرددی تلق 29 مادهي سازشفاف و حیتوض صرفاً دیبا است اساسنامه در تیفعال موضوع رییتغ
 اساسنامه در تیفعال موضوع از را تأییدال لازم موارد رهیدا که است آن کند یم جادیا بند نیا کهي رییتغ
 بدون زین اساسنامه مواد و مفاد ریسا پس نیز لذا و دهد یم توسعه اساسنامه در راتییتغ گونه هر به

تغییراتی که باید نزد اداره ثبت  بنابراین، .باشد ینم رییتغ قابل بهادار اوراق بورس سازمان موافقت
 . یه سازمان به آن اداره ارائه شوندتأییدها به ثبت برسند باید همراه با شرکت



   91زمستان  20فصلنامه بورس اوراق بهادار شمارة                                                                                                    
 

106 

 تیصلاح تأیید، 99 ماده) ه( بندی انیپا فراز مطابق :اي مدیران صلاحیت حرفه تأیید .32
 اوراق و بورسی عالي شورا بیتصو به که استی دستورالعمل اساس بری مالي نهادها رانیمدي ا حرفه
» اي مدیران نهادهاي مالی صلاحیت حرفه تأییددستورالعمل «مقرره مربوطه تحت عنوان . رسد یم بهادار

به تصویب شوراي عالی بورس و اوراق بهادار  16/5/1391و با اصلاحات مورخ   11/7/90در تاریخ 
این دستورالعمل، مستلزم شناخت سیر تحولات قانونی در زمینه صلاحیت  درك جایگاه. رسیده است

  .اي مدیران نهادهاي مالی است حرفه
 تیصلاح، قانوناین  29 ماده اساس برو  1384با تصویب قانون بازار اوراق بهادار در سال 

 ماده نیاي مبنا بر. رسید می سازمان تأیید به دیبای مالي نهادها رانیمد و رهیمدأتیهي اعضاي ا حرفه
 رهیمدأتیه بیتصو به 6/9/86 خیتار در »یمالي نهادها رانیمدي ا حرفه تیصلاح تأیید دستورالعمل«

اي افراد مزبور توسط سازمان  صلاحیت حرفه تأییدکه بر اساس آن  دیرس و اوراق بهادار بورس سازمان
  .گرفت صورت می

این  13مطابق ماده . مالی جدید به تصویب رسیدقانون توسعه ابزارها و نهادهاي  1388در سال 
مدیره و تهاي خودانتظام شامل اعضاي هیأ لمدیران نهادهاي مالی، ناشران اوراق بهادار و تشک«قانون، 

. اي لازم برخوردار باشند مدیرعامل باید فاقد محکومیت قطعی کیفري مؤثر بوده و از صلاحیت حرفه
کننده موظف است از انتخاب  اي نامبردگان، مرجع انتخاب فهدر صورت فقدان یا سلب صلاحیت حر

. هاي یاد شده خودداري نموده و یا مدیران انتخاب شده را از آن سمت برکنار نماید آنان به سمت
اي مدیران مذکور صرفاً از حیث تحصیلات و سوابق تجربی مرتبط  شرایط و معیارهاي صلاحیت حرفه
اي خواهد بود که به پیشنهاد  نامه ا توسط سازمان، به موجب آئینو همچنین نحوة سلب صلاحیت آنه

صرفاً تعیین بر اساس این ماده . »رسد شوراي عالی بورس و اوراق بهادار به تصویب هیئت وزیران می
اي مدیران اشخاص تحت نظارت از جمله نهادهاي مالی بر عهده  شرایط و معیارهاي صلاحیت حرفه

صلاحیت مدیران اشخاص تحت نظارت براي سازمان وجود  تأییدسازمان قرار داده شده و اختیار 
  .ندارد

 اول :دارد یم انیب نظارت تحت اشخاص رانیمد انتخاب به راجعرا ی اساس نکته دو ابتدا 13 هدما
ي ا حرفه تیصلاح از آنکه دوم و باشند مؤثري فریک تیمحکوم سابقه فاقد دیشده با یاد رانیمد نکهیا

 سوابق و لاتیتحص ثیح از صرفاً رانیمدي ا حرفه تیصلاحمعیارهاي تعیین . باشند برخوردارلازم 
 154867/121بنا به پیشنهاد شماره  10/2/91در تاریخ  که استي ا نامه نییآ موجب به مرتبطی تجرب

 همچنین. شوراي عالی بورس و اوراق بهادار به تصویب هیأت وزیران رسیده است 16/7/90مورخ 
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شده  نییتع نامه نییآ نیهم موجب به بهادار اوراق و بورس سازمان توسط رانیمد تیصلاح سلب نحوه
- ریمد کننده انتخاب مرجع ،رانیمدي ا حرفه تیصلاح سلب یا فقدان صورت در 13 ماده مطابق. است
 از دیبا -کند یم انتخاب رای قیحق ندهینما که است ریمدی حقوق شخص یا مجمع مورد حسب که

. دینما برکنار را آنان ،انتخاب صورت در یا و نمودهي خوددار تیریمد سمتي داهایکاندآن  انتخاب
 کننده انتخاب مرجع با مؤثري فریک تیمحکوم عدم وي ا حرفه تیصلاح طیشرا وجود قیتطب نیبنابرا
 ریمد تیصلاح سلب فرض در نه و کند یم رانیمد تیصلاح تأیید به اقدام ماًیمستق نه سازمان و است
 عزلي برا کننده انتخاب مرجع دخالت زین حالت نیا در و شود یم منعزل ماًیمستق ریمد سازمان، توسط
مطابق این ماده . کندنیز بخوبی این دیدگاه را منعکس می 13آیین نامه ماده  5ماده  .دارد تیاهم ریمد
کننده رأساً  در صورت سلب صلاحیت از هریک از مدیران اشخاص تحت نظارت، مرجع انتخاب«

در صورت عدم برکناري، سازمان . موظف است نسبت به برکناري وي ظرف یک ماه اقدام نماید
ت در صور. نسبت به ارسال اخطار برکناري مدیر سلب صلاحیت شده به آن مرجع اقدام خواهد کرد

کننده  عدم برکناري مدیر سلب صلاحیت شده ظرف پانزده روز از تاریخ ابلاغ اخطاریه، مرجع انتخاب
قانون رسیدگی ) 14(نامه اجرایی ماده  متخلف محسوب و به تخلفات وي، حسب مورد طبق آیین

  .شود می
شوند اخطار سلب  ـ در خصوص مدیرانی که توسط مجمع عمومی انتخاب می1تبصره    
مدیره و نیز به  یت به تمامی مدیران شخص تحت نظارت اعم از مدیرعامل و اعضاي هیئتصلاح

شود و نامبردگان مکلفند براساس ترتیبات مقرر در قوانین و  بازرس شخص تحت نظارت ابلاغ می
اساسنامه شخص تحت نظارت نسبت به دعوت مجمع اقدام نمایند تا جانشین مدیر سلب صلاحیت شده 

در صورت عدم دعوت مجمع، مدیران اشخاص تحت نظارت متخلف محسوب و به . مایدرا انتخاب ن
  .شود قانون، رسیدگی می) 14(نامه اجرایی ماده  تخلفات آنها طبق آیین

ـ درخصوص آن دسته از نهادهاي مالی و تشکلهاي خود انتظام که در قالبی غیر از 2تبصره    
کننده و مجمع عمومی برعهده  اي مدیران، مرجع انتخابنمایند تکالیف و مسئولیته شرکت فعالیت می

  .»رکن مشابه در آنها خواهد بود
قانون  99مصوب شدن ماده  زمان تا قانون 13 ماده موضوع نامه نییآ بیتصو عدم به توجه با عملاً
 بازار قانون 29 مادهابزارها  توسعه قانون 13 ماده ایآ که نگرفت شکل چگاهیه سئوال نیا برنامه پنجم،

 در نظر دو. ریخ یا کرده سخصلاحیت مدیران نهادهاي مالی است ن تأییدتا آنجا که مربوط به  را
 دو هر که 29 ماده و 13 ماده موضوع وحدت به توجه با اول نظر مطابق. است طرح قابل خصوص نیا
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 نظر اساس بر .است شده سخن بازار قانون 29 ماده ،داده قرار حیتصر مورد خاص بطور رای مالي نهادها
 تیصلاح دهنده صیتشخ مقام از فارغ هک استی یهایژگیو انیب مقام در توسعه قانون 13 ماده ،دوم
 تأیید به راجع 29 ماده مقرره بودن خاص به توجه با و ردیگ یم قرار نظر مد تیصلاح احرازي برا

صلاحیت  تأییددر واقع، در  .کردی تلق معتبر همچنان را مقرره آن دیبا، یمالي نهادها رانیمد تیصلاح
قانون توسعه ابزارها نیز مدنظر  13، باید شرایط مذکور در ماده 29مدیران نهادهاي مالی موضوع ماده 
صلاحیت شود که فاقد محکومیت قطعی کیفري مؤثر  تأییدتواند  قرارگیرد، بدین معنا که مدیري می

سوابق تجربی مرتبط برخوردار باشد، اما در هر  اي لازم از حیث تحصیلات و بوده و از صلاحیت حرفه
صلاحیت  تأییدقانون بازار به سازمان براي  29صورت با توجه به اختیاري که بطور ویژه در ماده 

  . گیرد توسط سازمان صورت می 13صلاحیت با توجه به موارد مذکور در ماده  تأییدمدیران داده شده، 
قانون برنامه پنجم این بحث خاتمه یافته  99تصویب ماده  رسد که با در هر صورت چنین بنظر می

نشان داده که در مقام رفع این  991ماده ) ه(در انتهاي بند » تأیید«است، زیرا قانونگذار با استفاده از واژه 
داند و لذا مقررات ماده  صلاحیت را لازم می تأییدابهام مقدر بوده و در خصوص مدیران نهادهاي مالی 

 تأییددر همین راستا، صدر دستورالعمل . کند ن توسعه ابزارها در این زمینه کفایت نمیقانو 13
شوراي عالی  16/5/1391و اصلاحی   11/7/90اي مدیران نهادهاي مالی مصوب  صلاحیت حرفه

 99ماده ) ه(قانون بازار و نیز بند  29دارد که این مقررات در راستاي ماده  بورس و اوراق بهادار بیان می
بدین ترتیب . قانون توسعه ابزارها نبوده است 13بواسطه ماده  29به تصویب رسیده و قایل به نسخ ماده 

صلاحیت به  تأییدکه همچنان بر لزوم  99ماده ) ه(و بویژه با توجه به مفاد دستورالعمل موضوع بند 
ماند  ین امر باقی نمیگذارد، جایی براي تردید در ا صحه می -صلاحیت تأییدکمیته  –وسیله سازمان 

صلاحیت، از نظام حقوقی متفاوتی نسبت به مدیران ناشران  تأییدکه مدیران نهادهاي مالی، از حیث 
  . اوراق بهادار و تشکلهاي خودانتظام برخوردارند

قانون توسعه ابزارها به تعیین شرایط انتخاب اعضاي هیأت مدیره  13نامه ماده  آیین 2ماده ) ج(بند 
نهادهاي مالی پرداخته و داشتن حداقل مدرك تحصیلی کارشناسی مرتبط و حداقل سه سال سابقه کار 

رمایه و نوع نهاد مفید و مرتبط به نحوي که توانایی مدیریت و راهبري نهادهاي مالی با توجه به حجم س
همین ماده در خصوص انتخاب مدیر عامل ) د(مالی را دارا باشد شرط دانسته است و همچنین بند 

داشتن حداقل مدرك تحصیلی کارشناسی مرتبط و مدارك قابل قبول دال بر آشنایی با مبانی مدیریت، 

                                              
اي مدیران نهادهاي مالی براساس دستورالعملی است که به تصویب شوراي عالی بورس و اوراق بهادار  تأیید صلاحیت حرفه... «. 1
  .»رسد می
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ه کار مرتبط به نحوي که اقتصاد، حسابداري و قوانین و  مقررات مرتبط و نیز حداقل پنج سال سابق
در اینکه آیا دستورالعمل . توانایی مدیریت و راهبري نهاد مالی را دارا باشد ضروري قلمداد کرده است

قانون توسعه  13صلاحیت باید مقررات مدنظر ماده  تأییددر تعیین شرایط لازم براي ) ه(موضوع بند 
لاوه بر دو معیار تحصیلات و سوابق تجربی شرایط تواند ع ابزارها را مورد توجه قرار دهد یا اینکه می

به منظور رفع هرگونه شبهه  99ماده ) ه(رسد مقرره انتهایی بند  دیگري را نیز مطرح کند بنظر می
قانون توسعه ابزارها و نیز رفع شبهه اخیر  13قانون بازار و ماده  29احتمالی درخصوص تناقض ماده 

صلاحیت  تأییدبنابراین در . بینی شرایط بیشتر نیز وجود دارد شوضع شده است و بنابراین امکان پی
را مدنظر داشته باشد، اما نه  13نامه ماده  آیین) د(و ) ج(مدیران نهادهاي مالی، سازمان باید بندهاي 

  . صلاحیت مدیر یا مدیرعامل توسط سازمان تأییدتر مخالف قانون است و نه  وجود شرایطی سخت
قانون بازار را توسعه داده و دایره لزوم  28اولاً محدوده شمول ماده  99ماده ) ه(بند  :نتیجه .33

ثبت به نهادهاي مالی قبلاً تأسیس شده نیز گسترش یافته، ضمن آنکه مصداق نهاد مالی از نظر معرفی به 
ثبت نهاد مالی نزد اداره ثبت این بند بر لزوم وجود مجوز سازمان براي . عموم نیز روشن گشته است

قانون بازار نه تنها موضوع  29با گسترش دامنه شمول ماده  99ماده ) ه(بند . کند می شرکتها تأکید
فعالیت در اساسنامه، بلکه هر گونه تغییر دیگري در اساسنامه را نیز منوط به موافقت سازمان بورس و 

صلاحیت مدیران را  تأییدتصویب دستورالعمل مربوط به مرجع  99ماده ) ه(بند . نماید اوراق بهادار می
 تأییدکمیته –صلاحیت مطابق دستورالعمل مصوب شورا به وسیله سازمان  تأییدشورا قرار داده است و 

 13بینی شرایط و معیارهایی بیش از دو معیار مدنظر ماده  صورت پذیرفته و امکان پیش -صلاحیت
  .قانون توسعه ابزارها وجود دارد

  
 اختصاصیهاي کالایی از قواعد عدم تبعیت معامله کالا در بورس: گفتار ششم

  بازارهاي غیر متشکل
یافتـه و   کالاهایی که در بورسهاي کالایی به عنوان بازار متشـکل، سـازمان  «، 99ماده ) و(مطابق بند  .34

گیرد طبق قوانین و مقررات حاکم بـر آن بورسـها    میشده و مورد داد و ستد قرار  تحت نظارت پذیرفته
عرضه، معامله، تسویه و تحویل نهایی کالاهاي مذکور مشـمول  . گیرد شده و مورد معامله قرار می عرضه

  .»قوانین و مقررات مربوط به بازارهاي غیرمتشکل کالایی نیست
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رد داد و سـتد در بـورس   رعایت قواعد بورس کالا در خصوص کالاهاي مـو این بند اولاً بر لزوم 
کند و ثانیاً با تخصیص برخی قوانین مربوط به معاملـه کـالا در بازارهـاي غیـر متشـکل، عـدم        تأکید می

  .نماید حاکمیت آنها بر معاملات کالا در بورس کالا را مقرر می
داد و سـتد در   تأکید بر لزوم رعایت قواعد بورس کالا در خصوص کالاهـاي مـورد   .35
مطابق این بند اگر کالایی در بورس پذیرفته شد باید طبق قواعد حاکم بر همان بورس معامله و  :بورس

در واقع شرط معامله کـالا در بـورس پـذیرش مقـررات آن بـورس اسـت و اگـر شخصـی         . تسویه شود
این قاعده نیـاز  . ند شودم تواند از مجراي بورس بهره نخواهد کالا را طبق ضوابط بورس معامله کند نمی

به قانونگذاري ندارد و همین که وجود بورس کالا به رسمیت شناخته شد احترام بـه قواعـد و مقـررات    
  . شود آن نیز از لوازم ذاتی آن شناخته می

. دی ـنما تیتقو را کالا بورس در کالا عرضه تیوضع تا است نموده تلاش قانونگذار نوبت دو در
خرید و فروش کالاهـاي پذیرفتـه شـده در    «نهادهاي مالی جدید،  و ابزارها توسعه قانون 17 ماده مطابق
گیرنـد توسـط    که با رعایت مقررات حاکم بر آن بورسها مـورد دادوسـتد قـرار مـی     هاي کالایی بورس

ها، سازمانها، نهادها و دستگاههاي دولتی و عمومی و دستگاههاي اجرایی نیـاز بـه برگـزاري     وزارتخانه
، ضـمن مسـتثنی   قـانون  نیهم ـ 18 ماده وفق نیهمچن .»ا مزایده و تشریفات مربوط به آنها نداردمناقصه ی

گـذاري خـارج    دولت مکلف شده است کالاهاي پذیرفته شده در بورس را از نظام قیمت نمودن دارو،
   .که البته این مهم هنوز بصورت کامل محقق نشده است نماید

مفهوم  :مربوط به معامله کالا در بازارهاي غیر متشکل تخصیص قوانین و مقررات .36
تواند منجر به تخصیص برخی  و بویژه عبارت پایانی آن قابل استنباط است و می) و(مهمتري که از بند 

 مورد معامله در بورس کالا،عرضه، معامله، تسویه و تحویل نهایی کالاهاي  شود آن است که قوانین 
اهمیت این عبارت آنجا بیشتر  .شمول قوانین و مقررات مربوط به بازارهاي غیرمتشکل کالایی نیستم

شود که توجه کنیم جمله دوم این بند که معاملات بورس کالا را تابع قواعد بازارهاي  آشکار می
در بورس کالا  داند، در ادامه جمله اول آمده که طی آن قانونگذار بر تبعیت معامله کالا غیرمتشکل نمی

به عبارت دیگر، قانونگذار در جمله اول تأکید نموده که . از قواعد خاص آن بازار صحبت کرده است
پذیرش کالا و معامله آن تابع قواعد بورس کالا و دستورالعملها و مصوبات شورا و سازمان بوده و از 
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این بند، علیرغم عدم صراحت  پس جمله دوم. مجراي کارگزار با ترتیبات ویژه خود قابل انجام است
  .1کافی، بدنبال بیان چیزي بیش از این مطلب و تخصیص زدن قوانین و مقررات دیگري است

سوال اساسی این است که قوانین و مقررات مربوط به بازارهاي غیرمتشکل کالایی که کالاهاي 
باید دید اجراي کدام  معامله شده در بورس از آن مستثنی هستند کدامند؟ براي شناخت این قوانین

الشمول درخصوص بورس کالا با اصول حاکم بر معاملات در این بورس در تعارض  دسته از قوانین عام
این امر البته مستلزم شناخت جامع اصول حاکم بر بورس و . است و قاعدتاً باید از شمول آن خارج باشد

نظارتی آن به دقت شناخته شده و معاملات بورسی است تا بدین وسیله جایگاه بورس و نهادهاي 
توان  براي پاسخ به این پرسش می. قواعدي که با این اصول در تعارض هستند از آن مستثنی گردند

گفت از آنجا که بورس خود بازاري شفاف، منصفانه و رقابتی است، لذا قواعدي که بدنبال فراهم 
شکل هستند نباید منطقاً درخصوص کردن یک فضاي شفاف، منصفانه و رقابتی در بازارهاي غیرمت

با این وجود، نحوه نگارش این بند به جهت عدم ارایه یک معیار . معاملات بورس کالا حاکم باشند
شفاف قابل انتقاد است و مشخص نیست قوانین و مقررات مربوط به بازارهاي غیرمتشکل کالایی 

ن بند در شکل فعلی بسیار پایین است، زیرا کارایی ای. کدامند تا اعمال آنها در بورس کالا مستثنی شود
کاتوزیان، (در موارد تردید، اصل بر عدم نسخ و تخصیص است و وجود یقینی نیاز به زوال یقینی دارد 

1385 ،342.(  
گردند، یکی از مهمترین قوانینی که  درخصوص مقرراتی که احتمالا مشمول این تخصیص می

. است 1388مصوب مهر ماه » کنندگان ن حمایت از حقوق مصرفقانو«تواند مورد توجه قرار گیرد،  می
اي   کننده غیر حرفه کنندگان، حمایت از مصرف بینی مقرراتی در خصوص حقوق مصرف فلسفه پیش

اي است، بدین لحاظ که ممکن است فروشنده مذکور با استفاده از ناآگاهی  در برابر فروشنده حرفه
-مصرف حقوق ماده یک قانون حمایت از. تضییع نمایدمشتري از وضعیت کالا، حقوق وي را 

کنندگان  کنندگان، فروشندگان کالا و ارائهکنندگان، کلیه تولیدکنندگان، واردکنندگان، توزیع
کننده کالا و خدمات معرفی نموده است و بر اساس  اي را به عنوان عرضه خدمات اعم از فنی و حرفه
دگان در بورس کالا مشمول تعریف مزبور گشته و حسب مورد ها و نیز فروشن این تعریف، کارگزاري

با این وجود، ممکن است . باشند با لحاظ ماهیت فعالیت خود، ملزم به رعایت الزامات قانون مزبور می

                                              
تواند به منزلۀ تأکید می 99ماده ) و( بازار متشکل سرمایه از قوانین و مقررات مربوط به بازارهاي غیر متشکل تخصصاً خارج است و بند .1

البته مشکل اصلی در این میان، تمییز قواعد اختصاصی بازارهاي غیر متشکل . بر این خروج تخصصی  در حوزه بورس کالا قلمداد گردد
  .است
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دهد، زیرا معاملات کالا در بازار  به حکومت قواعد قانون فوق خاتمه می) و(چنین مطرح شود که بند 
تابع قواعد معامله بازارهاي غیرمتشکل نیست و حمایت از مشتریان  مند بورس متشکل و نظام

. گیرد ها در چارچوب قواعد وضع شده توسط سازمان بورس و اوراق بهادار صورت می کارگزاري
بازاري که در آن اعطاي مجوز فعالیت کارگزاري تحت نظامات دقیق و سختگیرانه صورت پذیرفته، 

شده، نحوه ارایه خدمات به مشتري از جمیع جهات از جمله نحوه  یدتأیاي مدیران آن  صلاحیت حرفه
دریافت سفارش، شیوه انجام معامله و تسویه آن و حتی روش تبلیغات کارگزار در آن مشخص شده 

تواند با بازار غیرمتشکلی که فروشنده در آن از تمامی قواعد اینچنینی آزاد است همسان دانسته  نمی
کنندگان براي حمایت از مشتري در  تفاده از قواعد قانون حمایت از مصرفشود و بر این اساس اس

  . منسوخه تلقی شود 99ماده ) و(تواند با لحاظ بند  مقابل کارگزار می
هاي رقابتی حاکم  و مباحث مربوط به رویه 44همین موضوع در خصوص قانون موسوم به اصل 

اصلاح موادي از قانون برنامه چهارم توسعه  قانون 62هر چند شوراي رقابت به صراحت ماده . است
هاي ضدرقابتی  اقتصادي، اجتماعی و فرهنگی جمهوري اسلامی ایران تنها مرجع رسیدگی به رویه

است، لیکن با توجه به منطق حاکم بر ایجاد شوراي رقابت، در صورتی که این شورا را مختص 
از دایره شمول  صاً و نه لزوماً تخصیصاً ـخصـ ت دبازارهاي غیر متشکل بدانیم، بازار متشکل سرمایه بای

ماده  )و(چنین استدلال شود که بند بر این مبنا ممکن است . باشدخارج  44مباحث رقابتی قانون اصل 
گیرد را از  دهد و بورس کالا که در آن معامله کالا صورت می به تردید در این زمینه خاتمه می 99

وظیفه حمایت از  این خروج منطقی است زیرا. سازد ی مستثنی میشمول قوانین و مقررات اینچنین
قانون بازار  2گذاران در بازار سرمایه و حفظ بازار شفاف، منصفانه و کارا مطابق ماده  حقوق سرمایه

اوراق بهادار بر عهده شوراي عالی بورس و سازمان نهاده شده است و بازار شفاف و منصفانه جز در 
این اختیارات به معناي کم رنگ نمودن حیطه  لحاظ بدین آید و قابت بدست نمیسایه رعایت اصول ر

گذاري  ، قیمت44قانون اصل  45بطور مثال در ماده  .باشد می سازماننظارتی  فعالیتکم اثر نمودن 
، عرضه کالاي )بند ه(کننده  ، اظهارات گمراه)بند ج(، تبعیض در شرایط معامله )بند ب(آمیز  تبعیض
به عنوان مصادیق اخلال در ) بند ط(و سوءاستفاده از وضعیت اقتصادي مسلط ) بند ز(تاندارد غیر اس

در اینکه  ،ینو با پذیرش مفروضات پیش با توضیحاتی که ارایه شد. رقابت و ممنوع شناخته شده است
را در صورت وجود یکی از  44قانون اصل  61شوراي رقابت بتواند یکی از تصمیمات مذکور در ماده 

رسد در  با این وجود، بنظر می. گفته در بورس کالا اتخاذ کند تردید جدي وجود دارد عوامل پیش
خصوص آن در 44مواردي که موضوع مربوط به بورس اوراق بهادار است و صراحتاً قانون اصل 
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بطور مثال، از آنجا . متذکر شده است، امکان دخالت شوراي رقابت در بازار متشکل بورس وجود دارد
هیچ شخص حقیقی یا حقوقی نباید سرمایه یا سهام شرکتها یا «قانون اخیر مقرر نموده  47که ماده 

، »بازار گردد بنگاههاي دیگر را به نحوي تملک کند که موجب اخلال در رقابت در یک و یا چند
همان قانون دستور به واگذاري سهامی را که برخلاف  61ماده  6تواند مستند به بند  شوراي رقابت می

  . حاصل شده صادر کند، حتی اگر این معامله در بورس انجام شده و قطعی شده باشد 47ماده 
بدیهی تبعیت از قواعد بورس در صورت معامله  هرچند قسمت ابتدایی این بند، قاعده: نتیجه .37

کند، اما قسمت دوم این بند بورس کالا را از قوانین و مقرراتی که ویـژه بازارهـاي    در بورس را بیان می
با این وجود، این بند بـه جهـت عـدم شـفافیت و مشـخص نبـودن       . سازد باشند معاف می غیر متشکل می

  .ثري ندارداحتمالاً کارایی مؤیی، قواعد ویژه بازارهاي غیر متشکل کالا
  

 ایجاد پایگاه اطلاعاتی مدیران اشخاص تحت نظارت سازمان: گفتار هفتم
کلیه اشخاص حقیقـی و حقـوقی کـه بـه عنـوان مـدیران نهادهـاي مـالی،         «، 99ماده ) ز(موافق بند   .38

قـانون توسـعۀ ابزارهـا و نهادهـاي مـالی      ) 13(ماده  تشکلهاي خود انتظام و ناشران اوراق بهادار موضوع
قانون اساسی انتخـاب شـده یـا    ) 44(جدید به منظور تسهیل اجراي سیاستهاي کلی اصل چهل و چهارم 

شوند مکلفند مدارك هویت و کلیه اسناد و مدارك مربـوط بـه سـوابق شـغلی و تحصـیلی خـود را        می
سـازمان  . به سازمان بورس و اوراق بهـادار ارائـه نماینـد   جهت ثبت در پایگاه اطلاعاتی مدیران مربوطه 

بورس و اوراق بهادار موظف است مشخصات و سوابق تحصیلی و تجربی مدیران یادشده را در پایگـاه  
اطلاعاتی مذکور ثبت و عملکرد آنها را از حیث رعایت قوانین و مقررات حاکم بر بازار اوراق بهـادار  

وط به آنها در طول مدیریت در نهادهـاي مـالی و ناشـران اوراق بهـادار     و سوابق تخلفاتی و کیفري مرب
انتشـار  . رسد منتشر نماید براساس ترتیبات اجرائی که به تصویب شوراي عالی بورس و اوراق بهادار می

  .»پذیر است صلاح امکان اسامی مدیران به همراه سوابق آنان پس از تأیید مرجع ذي
 نظـارت  تحـت  اشخاص عامل ریمد و رهیمد أتیهي اعضا ابزارها، هتوسع قانون 13 ماده اساس بر

ی قطع ـ تی ـمحکوم فاقـد  دیبا انتظام خودهاي تشکل و بهادار اوراق ناشران ،یمالي نهادها رانیمدی عنی
 سـخن  قـبلاً ی مالي نهادها خصوص در. باشند برخوردار لازمي احرفه تیصلاح از و بوده مؤثري فریک
هیـأت   10/2/91مصـوب   13نامـه مـاده    آیـین  مطـابق  آنهـا  تیصلاح تأیید نحوه و طیشرا و آمد انیم به

شوراي عالی  11/7/1390 اي مدیران نهادهاي مالی مصوب تأئید صلاحیت حرفه دستورالعمل وزیران و
قـانون   13، با توجه به ماده انتظام خودي تشکلها و ناشران رانیمد خصوص در اما. شود یم انجامبورس 
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 تیصـلاح  سـلب  تنهـا  بلکـه  دی ـآ ینم عمل به بورس سازمان توسط آنها تیصلاح تأیید ها،توسعه ابزار
 از صـرفاً  مـذکور  رانیمـد ي ا حرفـه  تیصلاحي ارهایمع و طیشرا. است ریامکانپذ سازمان توسط شانیا
 موجب به سازمان توسط آنها تیصلاح سلب نحوه نیهمچن و مرتبطی تجرب سوابق و لاتیتحص ثیح
 بیتصـو  بـه   10/2/91در تـاریخ   بهـادار  اوراق و بـورس ی عـال ي شورا شنهادیپ به که استي ا نامه نییآ
   .رسید رانیوز أتیه

 جـاد یا اشخاص تحـت نظـارت   رانیمدي برای اطلاعات گاهیپا کی ،بند نیاي اجرا حسن منظور به
 گـاه یپا در شـان یای لیتحص ـ وی شـغل  سوابق به مربوط مدارك و اسناد هیکل و تیهو مدارك تا شود یم

 مقـرره  فقـدان  صورت در و کند یم حیتصر آن بر بند نیا کهي گرید نکته. شود ثبت مربوطهی اطلاعات
 اوراق بـازار  بر حاکم مقررات و نیقوان تیرعا ثیح از رانیمد عملکرد انتشار بود ینم ریامکانپذی قانون
 اسـت یـی  اجرا باتیترت اساس بر انتشار نیا البته .است آنها به مربوطي فریک وی تخلفات سوابق و بهادار
و انتشار اسـامی مـدیران بـه همـراه سـوابق       سدبر بهادار اوراق و بورسی عالي شورا بیتصو به دیبا که

  .مرجع ذیصلاح معین شده در مصوبه شورا امکانپذیر است تأییدآنان پس از 
این مقرره تکلیف جدیدي بـراي سـازمان بـورس و اوراق بهـادار در راسـتاي حسـن        :نتیجه  .39

کند و با توجه به فراهم ساختن امکان انتشار اسامی مدیران  قانون توسعه ابزارها ایجاد می 13اجراي ماده 
مرجع ذیصلاح مذکور در مصوبه، اثر بازدارندگی قابل توجهی جهت  تأییدبه همراه سوابق آنان پس از 

  .عدم ارتکاب تخلف از سوي مدیران خواهد داشت
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



  ...اسلامی ایران در  پنجم توسعه جمهوري ۀپنجسال ۀبرنامقانون  99 ةتبیین و تحلیل جایگاه ماد
  

115

  :و مأخذ منابع
هاي حقوق  بایسته). 1390(سلطانی، محمد و خلیلی، مرضیه و سهرابی، لیلا و فلاح تفتی، زینب  .1

 .رسانی و خدمات بورس شرکت اطلاع: ، تهران)اصول(بازار سرمایه 

 .میزاننشر : حقوق بانکی، تهران). 1390(سلطانی، محمد  .2

نامه  هاي سهامی عام، پایان السادات، شرایط و آثار نقل و انتقال سهام در شرکت شفیعی، اکرم .3
کارشناسی ارشد رشته حقوق اقتصادي، دانشکده حقوق و علوم سیاسی دانشگاه علامه طباطبایی، 

1387-1386. 

 .شرکت سهامی انتشار: ، تهران2فلسفه حقوق، ج ). 1385(کاتوزیان، ناصر  .4

 .شرکت سهامی انتشار: مقدمه علم حقوق، تهران). 1386(وزیان، ناصر کات .5

 .نشر میزان: هاي تجاري، تهرانحقوق شرکت). 1386(کاویانی، کوروش  .6

نهادهاي مالی، ). 1389(مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورس و اوراق بهادار  .7
 .رسانی و خدمات بورس شرکت اطلاع: تهران

هاي  سید مصطفی، بررسی ماهیت و آثار نسخ در احکام الهی و قوانین موضوعه، اندیشهمصطفوي،  .8
 .175-212، ص 1385، بهار و تابستان 10حقوقی، شماره 

سازمان انتشارات  :، تهران)صکوك(ابزارهاي مالی اسلامی ). 1386(موسویان، سید عباس  .9
 .پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامی

 .نشر میزان: حقوق کیفري بازار اوراق بهادار، تهران). 1389(ی میرزایی منفرد، غلامعل .10

سیاست هاي  قانون توسعه ابزارها و نهادهاي مالی جدید در راستاي تسهیل اجراي 13 نامه ماده یینآ .11
 .هیات وزیران 10/2/91قانون اساسی مصوب ) 44(کلی اصل 

و  19/12/86دستورالعمل اجرایی معاملات قراردادهاي آتی در شرکت بورس کالاي ایران مصوب  .12
 .بهادار اوراق و بورس سازمان رهیمد أتیه 10/9/88اصلاحی 

مصوب  دستورالعمل اجرایی نحوة انجام معاملات اوراق بهادار در  بازار پایه  فرابورس ایران .13
 .بهادار اوراق و بورس سازمان رهیمد أتیه 10/2/90

 سازمان رهیمد أتیه 1/10/86دستورالعمل پذیرش اوراق بهادار در بورس اوراق بهادار مصوب  .14
 .بهادار اوراق و بورس

 اوراق و بورس سازمان رهیمد أتیه 29/8/89دستورالعمل تأسیس و فعالیت سبدگردان مصوب  .15
 .بهادار
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 و بورس سازمان رهیمد أتیه 4/3/89گذاري مصوب  دستورالعمل تأسیس و فعالیت مشاور سرمایه  .16
 .بهادار اوراق

 سازمان رهیمد أتیه 6/9/86 مصوبی مالي نهادها رانیمدي ا حرفه تیصلاح تأیید دستورالعمل .17
 .و اوراق بهادار بورس

شوراي عالی بورس  11/7/90صلاحیت حرفه اي مدیران نهادهاي مالی مصوب  تأییددستورالعمل  .18
 .و اوراق بهادار

 سازمان رهیمد أتیه 22/8/89دستورالعمل تسویه و پایاپاي معاملات بورس کالاي ایران مصوب  .19
 .بهادار اوراق و بورس

 و بورس سازمان رهیمد أتیه 13/5/88 مصوبي اپایپا و هیتسو ،يگذار سپرده ،ثبت دستورالعمل .20
 .بهادار اوراق

اطلاعات توسط اشخاص تحت دهی اسناد، مدارك و  دستورالعمل ثبت، نگهداري و گزارش .21
 .بهادار اوراق و بورس سازمان رهیمد أتیه 24/2/90مصوب  نظارت

ا و دیگر .ا.اوراق بهادار جقانون بازار  35دستورالعمل رسیدگی به تخلفات اشخاص موضوع ماده  .22
بورس و  ت مدیره سازمانأهی 1/11/90، اصلاحی  20/1/87مصوب اشخاص تحت نظارت سازمان 

 .اوراق بهادار

 أتیه 12/4/89مصوب  دستورالعمل معاملات قرارداد آتی سهام در بورس اوراق بهادار تهران .23
 .بهادار اوراق و بورس سازمان رهیمد

شوراي  19/12/87نامه اجرایی قانون بازار اوراق بهادار مصوب  آیین 18دستورالعمل موضوع مادة  .24
 .و اوراق بهادار عالی بورس

  


