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 چکیده
شود و می دستکاري بازار اوراق بهادار موجب بر هم خوردن تعادل بازار و خروج آن از وضعیت طبیعی 

اید گفت؛ دستکاري عمل مزبور ب در تعریف .گذاران را نیز به دنبال داردسلب اعتماد سرمایه، علاوه بر این
کننده از بازار هاي مصنوعی و ظاهري گمراهبازار اوراق بهادار مجموعه اقداماتی است که سبب ایجاد قیمت

بهادار (اعم  سود سرشاري ناشی از تغییرات قیمت کاذب اوراق، گذاران شده و بدین طریقو اغواي سرمایه
عاملات ماین عمل که ممکن است از طریق اطلاعات یا  .شودنصیب مرتکب می، از افزایش یا کاهش آن)

کننده این بازار وارد گذاران خرد بازار سرمایه به عنوان مصرفبیشترین آسیب را به سرمایه، صورت گیرد
در کشور ما نیز علاوه  .آیدشمار میدستکاري در زمره اعمال ممنوعه به ، هاي حقوقیدر اکثر نظام .کندمی

و قواعد عام  1384قانون بازار اوراق بهادار مصوب  46ماده  3به موجب بند ، اجراهاي انضباطی بر ضمانت
بس ح، کیفري یادشده مسئولیت .باشداجراي کیفري و مدنی نیز میضمانت این عمل داراي، حقوقی

ن متحمل نشده یاتا پنج برابر سود به دست آمده یا ز تعزیري از سه ماه تا یکسال یا جزاي نقدي معادل دو
مدنی  ئولیتمسمطابق قواعد عام ، مرتکب، علاوه بر این .باشدیا هر دو مجازات به موجب مقرره فوق می

رت است و صحت دیدگان موظف به جبران خسادر برابر زیان، قانون بازار اوراق بهادار 52و مشخصاً ماده 
ن با حفظ آو بحث است؛ هرچند که صحت  قرارداد منعقد شده در پی این رفتار مجرمانه نیز محل مناقشه

  .رسدتر به نظر میصحیح، حق خیار فسخ مبتنی بر تدلیس براي طرف مقابل

اجراي ضمانت ؛اجراي کیفري گذاران؛ ضمانتسرمایه هاي مصنوعی؛دستکاري بازار اوراق بهادار؛ قیمت: کلیدواژه
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 مقدمه
دهی شده و معمولاً به شکل سازمان، بازار اوراق بهادار استبازار که نوعی از تقلب شایع در  1دستکاري

شود و مرتکبین این عمل به دنبال این هدف ها و ابزارهاي گوناگون انجام میصورت گروهی و با روشبه
هاي هستند که فرصت مناسبی براي انجام معاملات مورد نظر خود بیابند یا اوراق بهادار خود را به قیمت

اذب است به فروش برسانند و یا سهام موردنظر خود را به قیمتی نازل برسانند تا بتوانند به بالاتري که ک
هاي ساختاري بازار این پدیده که نتیجۀ نقص .ترین قیمت مجدداً همان سهام را خریداري کنندارزان

ین بازار به گذاران خرد اخصوصاً سرمایه، گذارانبورس و کمبودهاي آن است و با گمراه کردن سرمایه
 3.شودبه دشواري شناسایی می، باشدتر معامله در بازار همراه میو طرف ضعیف 2کنندهعنوان مصرف

ها و اقداماتی است که با اصول حاکم بر بازار اوراق بهادار و از جمله فعالیت، بزه ضدرقابتی دستکاري بازار
کند گذاران را سلب میتماد عمومی سرمایهاهداف آن در تعارض جدي است و سلامت بازار را مخدوش و اع

رقابتی بودن ، چرا که شفافیت .دهدکارایی بازار اوراق بهادار را کاهش می، با اخلال در رقابت، و در نتیجه
نیاز اساسی براي رونق این بازار و رشد و توسعه اقتصادي پیش، بازار اوراق بهادار و اعتماد عمومی به آن

هاي متقلبانه از جمله دستکاري بازار به اعتماد عمومی استفاده و فعالیتت که سوءاین در حالی اس .است
 .رفتار دستکاري بازار براي بازار سرمایه و بازیگران آن مضرات زیادي دارد 4.زندبه بازار سرمایه لطمه می

ذاري را کاهش گکند و سرمایهاعتماد عمومی را تضعیف می، زندبه یکپارچگی بازار آسیب می: از جمله
ها را نیز افزایش رساند و هزینهبه نقدینگی بازار آسیب می، کندگذاران را کم میمشارکت سرمایه، دهدمی
 5.دهدمی

آن است که عمل مزبور مختص بازار اوراق بهادار نیست و در ، آیدآنچه که از تعریف دستکاري بازار برمی
و ماده  1304مصوب ، قانون مجازات عمومی 242امر از ماده  دهد؛ اینبازار کالاها و خدمات نیز رخ می

                                                 
١. Manipulation 

بازار است، شخص حقیقی یا حقوقی است غیرمتخصص که با هدف کسب درآمد گذار خرد این مصرف کننده بورس که همان سرمایه .2
براي مطالعه بیشتر در  .کند و این فعالیت براي وي جنبۀ حرفه و شغل اصلی نداشته باشداقدام به خریدوفروش اوراق بهادار در بازار بورس می

 Julia, Black, Involving Consumers in Securities Regulation, Prepared for theاین خصوص، رجوع کنید به: 

Taskforce to Modernize Securities Regulation in Canada, London, June ٢٠٠٦, p صادقی، محسن، نارسایی – .٢٢-
، ص 1394هاي حقوق خصوصی ایران در مقابله با مخاطرات بازار بورس براي مصرف کننده، اولین همایش ملی مخاطرات و حقوق، مهر 

2.  
٣. Technical Committee of the International Organization of Securities Commissions, INVESTIGATING 
AND PROSECUTING MARKET MANIPULATION, OICU-IOSCO, 2013, p 3.  

ار اوراق بهادار، دوره جدید، سال پورفرد، ابراهیم و محمد صادقی و فرشته قنبري، معامله و دعواي حقوقی مبتنی بر دستکاري بازعبدي .4
  .46، ص 1397، دوفصلنامه دانشنامه حقوق اقتصادي، پاییز و زمستان 14بیست و پنجم، ش 

٥. Carole, Comerton-Forde and Talis J. Putnins, Stock Price Manipulation: Prevalence and Determinants, 
Review of Finance, Volume 18, Issue 1, January 2014, p 2. - Syed Qasim, Shah and Izlin Ismail and Aidil 
Rizal bin Shahrin, Stock market manipulation: A comparative analysis of East Asian emerging and 
developed financial markets, Management Science Letters, Volume 9, Issue 1, 2019, p184 
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قابل برداشت است؛ اما با توجه به تأثیر مخرب آن بر بازار  1362مصوب ، قانون مجازات اسلامی 120
 گذارقانوناي شده و به ارتکاب این عمل در بازار اخیر توجه ویژه، اوراق بهادار و به تبع آن اقتصاد کشور

قانون  120و  242انگاري کرده است؛ اما مواد آن را جرم 1384قانون بازار اوراق بهادار  46ده ما 3در بند 
بنابراین  .استالاجراي فعلی حذف شده و قوانین لازم 1375مصوب ، در قانون تعزیرات، فوق پس از نسخ

رم و مستوجب مجازات در بازار کالا و خدمات ج، شوداین عمل که الزاماً توسط کسبه و تجار انجام نمی
براي تنبیه مرتکب باید به سایر مواد قانونی و از جمله مقررات ، نیست و تنها در صورت جمع بودن شرایط
اجراي انضباطی مذکور در مقررات متفرقه علاوه بر ضمانت 1.عام راجع به کلاهبرداري تمسک جست

نامه نییآ 13ماده » ط«معاملاتی (بند  جلسه 20تا  معاملات انجام از تیمرتبط با بورس مانند محروم
توقف نماد ، )14/12/82با آخرین تغییرات 28/7/76و  17/6/76مصوب ، کارگزاري تخلفات به دگییرس

مصوب ، تهران بهادار اوراق بورس در معاملات انجام نحوه ییاجرا دستورالعمل18معاملاتی (ماده 
خودداري کارگزار از اجراي دستور مشتري (ماده ، ر)بهادا اوراق و بورس سازمان رهیمد هیئت 13/9/1389

 هیئت 13/9/1389تهران مصوب  بهادار اوراق بورس در معاملات انجام نحوه ییاجرا دستورالعمل 101

اجراهاي مدنی و کیفري نیز هست که دستکاري بازار داراي ضمانت، بهادار) اوراق و بورس سازمان رهیمد
در این مقاله ابتدا تحلیل ، در همین راستا .ت و موضوع مقالۀ حاضر استاز اهمیت بیشتري برخوردار اس

) و در ادامه 1هاي دستکاري بازار اوراق بهادار بررسی (سپس مفهوم و روش، دستکاري بازار اوراق بهادار
  .) ارائه خواهد شد2اجراي مدنی و کیفري آن (ضمانت

 تحلیل دستکاري بازار اوراق بهادار –1
) و 1-2وم (سپس مفه، )1-1انگاري دستکاري بازار اوراق بهادار (مت ابتدا سابقۀ تاریخی جرمدر این قس

  .گیرد) مورد بررسی و تحلیل قرار می1-3هاي آن (در نهایت روش

 انگاري دستکاري بازار اوراق بهادارسابقه تاریخی جرم -1 – 1
تا پیش از تصویب قانون  2،اندنی فقهی دانستهدستکاري بازار اوراق بهادار که برخی آن را مبتنی بر مبا

نامۀ آیین 13ماده » ط«انگاري نشده بود و به موجب بند جرم، 1384بازار اوراق بهادار در ایران در سال 

                                                 
  .120، ص 1385جرایم علیه اموال و مالکیت، میزان،  -)2صادقی، حسین، حقوق کیفري اختصاصی ( میرمحمد .1
در خصوص مبانی فقهی دستکاري باید گفت، عدم وجود دستکاري و دخالت در بازار، از اصول و هنجارهاي اخلاقی یک بازار مالی  .2

گونه دستکاري و شوند و لازم است که این نیروها واقعی بوده و هیچتعیین می ها توسط نیروهاي عرضه و تقاضااسلامی بوده که در آن قیمت
تواند مصداق تدلیس در قرارداد باشد (امینی، دستکاري بازار اوراق بهادار در اشکال مختلف آن می .دخالت مصنوعی در آن صورت نگیرد

ران و آمریکا)، رساله دوره دکتري رشته حقوق خصوصی، استاد راهنما: مهدي، اصول حاکم بر بازار اوراق بهادار (مطالعه تطبیقی در حقوق ای
، 1394نیا و محمد باقر پارساپور، دانشکده حقوق، دانشگاه تربیت مدرس، بهمن محمد عیسائی تفرشی، استادان مشاور: مرتضی شهبازي

  .)210ص 
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صرفاً ، 4/12/1382شوراي بورس با آخرین تغییرات مورخ  1376مصوب، رسیدگی به تخلفات کارگزاري
  .شدجلسه معاملاتی می 20رومیت از انجام معاملات تا یک تخلف انضباطی بوده و موجب مح

مزبور  که بزه 1375مصوب ، و قانون مجازات اسلامی (بخش تعزیرات) 1345برخلاف قانون بورس مصوب 
، لامیقانون مجازات اسو  1304مصوب ، قانون مجازات عمومی، اندبینی نکرده و سکوت کردهرا پیش
ر کالا و خدمات ینه مقرر کرده بودند که شامل بازار اوراق بهادار و بازامقرراتی در این زم، 1362مصوب 

صوب مقانون مجازات عمومی  242ماده  .حذف شد 1375شد که این مواد در قانون تعزیرات مصوب می
 : داشتگونه بیان میاین 1304

ه بر نرخ اجناس زیادخریدن  اصل و مجعول یا گرانکسی که به واسطه اشاعۀ مجعولات و یا اعلانات بی«
ات و سهام و مالکین قیمت اجناس و امتعه یا برو واسطه مواضعه و اتفاق بینمعین نزد فروشندگان یا به

و به تأدیه غرامت  یا تنزل دهد به حبس تأدیبی از دو ماه تا یک سال امثال آن را زیاده بر نرخ عادله ترقی
وره نسبت به اگر اقدامات مذک .جازات محکوم خواهد شدتومان و یا به یکی از این دو م از سی الی سیصد

 ».مزبور مجري خواهد شد غلات و ارزاق و اشیاي ضروریه عمومی باشد ضعف مجازات
 : داشتنیز اشعار می 1362مصوب ، قانون مجازات اسلامی 120ماده 

ن نزد از نرخ معی گرانتر اصل و یا خریدن اجناسکسی که به واسطه اشاعۀ مجعولات یا اعلانات بی«
ا بروات و سهام فروشندگان قیمت اجناس و امتعه ی انفاق بین مالکین یا فروشندگان یا به واسطه مواضعه و
ضربه شلاق  74تا ترقی یا تنزل دهد به حبس از سه ماه تا یک سال و  و امثال آنرا زیاده بر نرخ عادله

 ».محکوم خواهد شد
نیز  2و دستکاري سهام 1که از آن با عنوان دستکاري قیمت، اري بازارعمل دستک، از منظر سابقه تاریخی

در  .یک پدیدة قدیمی است و تقریباً به اندازه تشکیل اولین بازار اوراق بهادار قدمت دارد، شودیاد می
هاي اخبار دروغین را در کافه، به کار دستکاري مشغول بودندکه کسانی 4 3بورس اوراق بهادار آمستردام

گذاران را به خرید یا فروش سهام بر اساس اطلاعات نادرست طریق سرمایهکردند و بدینلی منتشر میمح
که ، برخلاف معامله متکی بر اطلاعات نهانی 6.آوردندو از این رهگذر سود به دست می 5کردندترغیب می
تدا در نظام حقوقی فرانسه اب، اثرات مضر دستکاري، ها ابتدا به وضع مجازات براي آن پرداختندآمریکایی

                                                 
١. Price Manipulation 
٢. Stock Manipulation 
٣. Amsterdam stock exchange 
٤. Dewa, 2017, p 430.  
٥. Mamduh, 2010, p 160.  

) حدوداً سیصد سال پیش در خصوص Joseph De La Vegaیکی از اولین گزارشات تهیه شده در این خصوص، توسط جوزف دُلاوگا ( .6
هاي مختلفی که براي جذب ز دستکاريدُلاوگا مدل جامعی ا .دستکاري در بازار آمستردام در آن زمان رایج بود .بورس آمستردام نوشته شد

علاوه بر اینکه اولین کتابی است که درباره » Confusion de Confusions«شود، تنظیم و کتاب وي تحت عنوان گذاران انجام میسرمایه
 (٢ p ,٢٠٠١ DAVID) .باشدگذاري نیز میبازار بورس نوشته شد، یکی از ده کتاب برتر در حوزه سرمایه
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 3،یا به تعبیر برخی از محققین 2دستکاري که بیشتر در بازارهاي ناکارآمد 1.و انگلیس مورد توجه قرار گرفت
توسط  5هاي تأسیس کمیسیون بورس و اوراق بهادار آمریکایکی از انگیزه، دهدرخ می 4بازارهاي نوظهور
درصد دعاوي  6/9، 2015تا  1996هاي مابین سال، شده و طبق آمار اعلام 6بود 1934کنگره در سال 

البته علیرغم سابقه  8.مربوط به دستکاري بازار بوده است، در آمریکا SEC7حقوقی اقامه شده توسط 
در حقوق خارجی اصل ممنوعیت عمل مزبور مورد ، برخلاف نظام حقوقی ایران» دستکاري بازار«طولانی 

هایی پیرامون ممنوعیت آن ابراز شده رهایی در این زمینه هست و مخالفتنظاتفاق نبوده است و اختلاف
 9.انداي قابل قبول براي معامله کردن دانستهشیوه، حتی برخی از محققین آن را .است
یر سسختگیري نسبت به پدیده دستکاري بازار در کشور ما سابقه کمتري داشته و در ، همهبا این
، قوقی ایرانحتر از نظام است؛ اما در حقوق خارجی بسیار پیشایی را طی کردههي فراز و نشیبگذارقانون

  .استشده هایی نیز براي ارتکاب آن در نظر گرفته و مجازاتبه آن توجه شده 

 مفهوم دستکاري بازار اوراق بهادار -2-1
مجموعه اقداماتی ، شودیگذاران به این بازار مکه موجب سلب اعتماد سرمایه» دستکاري بازار«منظور از 

گذاران به معامله کننده از بازار و اغواي سرمایههاي مصنوعی و ظاهري گمراهاست که سبب ایجاد قیمت
بر ، به طور معمول، اي از اقداماتی است که نتیجه آنارتکاب مجموعه، به عبارتی؛ دستکاري بازار .شودمی

هاي کاذب براي اوراق بهادار طبیعی آن و ایجاد قیمت هم خوردن تعادل بازار و خروج بازار از وضعیت
تأثیر دستکاري بر قیمت اوراق بهادار و ایجاد قیمت کاذب لزوماً به معناي تأثیر بر افزایش قیمت  .است

                                                 
بوده  1814در انگلیس در سال  Rex v. de Berengerاست که نخستین پرونده دستکاري که مورد حکم قرار گرفت، پرونده مشهور  .1

بعد از انتشار شایعه مزبور، ارزش سهام در لندن به طرز  .است که متعاقب انتشار شایعه مرگ ناپلئون و اثرات آن بر بورس لندن مطرح شد
برخی که عامل این شایعات بودند، در این اثنا کلیه  .اساس اعلام شدن این شایعه، به شدت سقوط کردز بیچشمگیري افزایش یافت و بعد ا

دادگاه این عمل را که با قصد قبلی عاملان آن بود دستکاري بازار تشخیص و  .هاي خود را فروخته و سود قابل توجهی کسب کردنددارایی
 د به: براي مطالعه بیشتر، رجوع کنی .محکوم کرد

 Hubert, de Vauplane and Odile Simart, The Concept of Securities Manipulation and Its Foundations in 
France and the USA, Brooklyn Journal of International Law, Volume 23, Issue 1, Article 10, 1997, p 206.  
٢. inefficient markets 
٣. Hammad, Siddiqi, Stock Price Manipulation: The Role of Intermediaries, International Journal of 
Financial Studies, 2017, 5, 24, p 1.  
٤. emerging markets 
٥. US Securities and Exchange commission (SEC) 
٦. Rajesh, K. Aggarwal and Guojun Wu, Stock Market Manipulations, Journal of Business, University of 
Chicago, vol. 79, No. 4, 2006, p 1916.  
٧. Securities and Exchange commission 
٨. Thomas, Renault, Market manipulation and suspicious stock recommendations on social media, 
Université Paris I Panthéon-Sorbonne - Centre d'Economie de la Sorbonne (CES), 14 April, 2018, 
Available at SSRN: https: //ssrn. com/abstract=3010850, p 6.  
٩. Michael, J. Watson, The Regulation of Capital Markets Market Manipulation and Insider Trading, 
British Columbia Securities Commission, Available at: http: //www. powertechexposed. com, p 15.  
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مانند زمانی که شخص قصد خرید سهامی را دارد و با  1تواند بر کاهش قیمت اثر گذارد؛نبوده و می
شود تا بتواند اوراق بهادار را با قیمت طریق دستکاري بازار موجب کاهش قیمت میریزي قبلی و از برنامه
، در ادامه .ها در بازار رخ دهدتواند بر ثبات قیمتهمچنین تأثیر یاد شده می .تري خریداري کندپایین

 ابتدا مفهوم لغوي دستکاري 
قرار  یت حقوق ایران مورد بحث) در حقوق خارجی و در نها1-2-2) سپس مفهوم اصطلاحی آن (1-2-1(

  .گیردمی

 »دستکاري«مفهوم لغوي  –1 –2 –1
غت به معانی در ل، هاي حقوقی تعریف مورد اتفاقی در مورد آن وجود نداردکه در بیشتر نظام» دستکاري«

 : از جمله .مختلفی آمده است
اي دست بردن و برآن شتهدر مصنوعی یا کاردستی و یا نو«، »صنعت و کار دستی«، »با دست کار کردن«

فقط معنی ، از بین معانی مزبور 2.»افزودن یا از آن کاستن به قصد تخریب و غالباً به نیت بهتر ساختن
  .باشداخیر است که تا حدودي مرتبط با موضوع مقاله حاضر می

غت به معناي در ل، انددستکاري که برخی از محققین خارجی تعریف آن را دشوار اما قابل انعطاف دانسته
کنترل و تاثیرگذاري روي «در مفهوم موسع آن را ، در حقوق انگلستان .آمده است» مانوري براي تقلب«

 3.اندتعریف کرده» اشخاص از طریق توسل به ابزارهاي متقلبانه و دروغین با هدف کسب منفعت

 بازار اوراق بهادار » دستکاري«مفهوم اصطلاحی  -2-2-1
  .گیردیماصطلاحی دستکاري به ترتیب در حقوق خارجی و ایران مورد بررسی قرار در این قسمت مفهوم 

 در حقوق خارجی» دستکاري«مفهوم اصطلاحی  – 1 –2 –2 -1
سوءاستفاده در بازار را که دستکاري و 20004مصوب ، قانون بازارها و خدمات مالی انگلستان 118ماده 

 تعریف کرده، هاي این دو مصداق را بیان کندن آنکه تفاوتبدو 5،معامله متکی بر اطلاعات نهانی هستند
قانون بورس اوراق  a40و ماده  f 33ماده  1همانند بند  EC/6/2003 6دستورالعمل 1ماده  2بند  .است

                                                 
  .این موضوع را به صراحت بیان داشته است 2000قانون بازار سرمایه کشور کنیا اصلاحی  F32ماده  1گونه که بند همان .1
  .10864، ص 1377، تهران، دانشگاه تهران، 2، چاپ 7نامه دهخدا، جدا، علی اکبر، لغتدهخ .2

٣ . Dionigi, Gerace and Charles Chew and Christopher Whittaker and Paul Mazzola, Stock Market 
Manipulation on the Hong Kong Stock Exchange, Australasian Accounting, Business and Finance Journal, 
Issue 4 Special Issue on Financial Planning & Financial Instruments, Volume 8, 2014, p 108 
٤. Financial Services and Markets Act 2000 
٥. Abdulsalam, Albelooshi, The Regulation of Insider Dealing: An Applied and Comparative Legal Study 
towards Reform in the UAE, University of Exeter, thesis for the degree of Doctor of Philosophy in Law, 
August 2008, p 59 
٦. Directive 2003/6/EC of the European Parliament and of the Council of 28 January 2003 on insider dealing 
and market manipulation (market abuse) 
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کننده و دروغین به برخی از اقدامات گمراه، »دستکاري بازار«در تعریف  19951مصوب ، بهادار سوئیس
کند و در ادامه اشاره می، شودکه به شخصی داده می 2یا قیمت ابزارهاي مالی تقاضا، در خصوص عرضه

ها از جمله اینترنت ممکن است از طریق رسانه، آمیز و انتشار شایعاتدارد که این اطلاعات فریببیان می
  .نیز قرار گرفته است 3مطلب اخیر مورد اشاره مؤلفین دیگر .یا هر وسیله دیگر انجام شود

آن را انتشار اخبار دروغین با هدف دستیابی ، در تشریح دستکاري قیمت، قانون مجازات هلند 334ه ماد 
را » دستکاري« 1993سپتامبر  10هلند نیز در مورخه  4اتحادیه بازار سرمایه .به سود تعریف کرده است

ان در کشور دانحقوق .ه استفرآیند انتشار اخبار غلط به منظور تاثیرگذاري بر اوراق بهادار این بازار دانست
کننده در هشدارهاي غلط یا اطلاعات گمراه، دستکاري: اندرومانی هم آن را بدین گونه تشریح کرده

شود و به شکل غیرطبیعی خصوص عرضه و قیمت اوراق بهادار است که توسط یک یا چند شخص انجام می
حقوق فرانسه نیز اصطلاح مورد نظر را  .گذاردو مصنوعی بر قیمت یک یا تعدادي از اوراق بهادار اثر می

  6.و قانون کشور رومانی تشریح کرده است  5EC/6/2003 مشابه دستورالعمل
قانون  10 (b)هاي متقلبانه براي معاملات اوراق بهادار به موجب بخشبا وجود ممنوعیت استفاده از شیوه 

ایالات متحده آمریکا که مهمترین  19338ادار قانون اوراق به a(17(و ماده  19347بورس اوراق بهادار 
ارائه نکرده و به تعبیر » دستکاري«تعریفی از ، هاي مزبور در این نظام حقوقی استکننده شیوهنص منع

                                                 
1. Federal Act on Stock Exchanges and Securities Trading (Stock Exchange Act, SESTA) 1995 

 Financial) و دارایی مالی (real assetsها به دو گروه دارایی واقعی (دارایی .باشدمی Financial instrumentابزار مالی معادل واژه  .2

assetsگیرند و خود به دو گروه ابزارهاي بدهی همچون اوراق مشارکت و ابزارهاي بندي دوم جاي میلی در گروهشوند؛ ابزار ما) تقسیم می
هایی از آنهاست، در ذات آلات، مزرعه، خانه و معدن نمونهدارایی واقعی که کارخانه، ماشین .شوندسرمایه همچون سهام عادي تقسیم می

هاي مالی از قبیل سهام و اوراق قرضه بازتاب و نشانگر دارایی .ه منافعی از آنها حاصل شودهستند و انتظار آن است ک خود داراي ارزش
هر چند که  .شودهاي مالی، تامین مالی میهاي واقعی از طریق صدور انواع داراییدر واقع، مالکیت دارایی .هاي واقعی استمالکیت دارایی

هاي اند؛ ارزش آنها به داراییهاي مالی خود به خود فاقد ارزشکنند، اما دارایییجاد میهاي واقعی و مالی، هر دو، جریان نقدي ادارایی
هاي واقعی شرکت مربوط است که آن ورقه نماینده مالکیت اي از داراییارزش یه ورقه سهم به حصه .دهنداي وابسته است که بازتاب میواقعی

 .)126، ص 1390، تهران، پیشبرد، بهار 1)، چاپ 2گذاري (عه مقالات مالی و سرمایهآن است (عبده تبریزي، حسین و میثم رادپور، مجمو
) که همان Tangible Assetsهاي مشهود (اند و آن عبارت است از: داراییبندي فوق ارائه دادهبرخی از مولفین نیز تعبیر دیگري از تقسیم

) یا ابزارهاي مالی (عنایت، سید ابراهیم، مشکلات و Intangible Assetsهاي نامشهود (باشند و داراییهاي واقعی مزبور میدارایی
  .)143و  142، ص 1380، مجله پژوهشنامه اقتصادي، زمستان 3تنگناهاي بازار سرمایه در ایران، ش 

٣. K. Aggarwal and Wu, op. cit.  
٤. Capital Market Association 
٥. Directive 2003/6/EC of the European Parliament and of the Council of 28 January 2003 on insider 
dealing and market manipulation (market abuse) 
٦. Cristan, Dutescu, Bucharest, The manipulation of capital market, published in the “Investment and 
Profit” Journal and Commercial Law Journal, 2008, p 12-20.  
٧. SECURITIES EXCHANGE ACT OF 1934 
٨. Securities Act of 1933 
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در ادبیات اقتصادي و حقوقی آمریکا نیز تعریف مطلوبی از آن ارائه نشده است؛ اما  1،برخی محققین
را ایجاد قیمت مصنوعی از » دستکاري«، رویه قضایی آمریکا .ده استهایی براي این امر انجام شتلاش

کمیسیون اوراق بهادار کشور  .داندریزي شده یک شخص یا گروهی از اشخاص میطریق اقدامات برنامه
دستکاري عبارت است از یک رفتار آگاهانه و از قبل «: را چنین تعریف کرده است» دستکاري«مزبور نیز 

گذاران براي کنترل یا تاثیرگذاري مصنوعی بر بازار یک نوع اوراق نظور فریب سرمایهطراحی شده به م
تواند دربرگیرنده فنونی باشد که به منظور تاثیرگذاري بر عرضه یا تقاضاي یک نوع دستکاري می .بهادار

ها قیمت، کتکننده در مورد یک شررود که شامل پراکندن اطلاعات غلط یا گمراهاوراق بهادار به کار می
کننده از تقاضا براي یک نوع اوراق بهادار و یا معاملاتی است که هدف آن ایجاد تصویري غلط و گمراه

 9باید اشاره کرد که عنوان بخش ، آمریکا 1934و  1933هاي مزبور از قوانین علاوه بر بخش 2».باشدمی
بوده است و در » قیمت اوراق بهادار ممنوعیت علیه دستکاري در«نیز  1934قانون بورس اوراق بهادار 

مانند معاملات ، هایی را که متضمن دستکاري بازار هستندرویه، این بخش aاز قسمت  5تا  1بندهاي 
کننده را ممنوع تحریک و اغواي دیگران به خریدوفروش اوراق بهادار و ارائه اطلاعات غلط و گمراه، صوري
  .سازدمی

 در حقوق ایران» تکاريدس«مفهوم اصطلاحی  -2-2-2-1
هر اقدام نامتعارفی (است) «: اندگفته» دستکاري«در تعریف  3،برخی از نویسندگان در نظام حقوقی ایران
گذاران ظاهر فعالیت بازار یا تصمیم سرمایه، گذاري ورقه بهادارکه سبب تأثیر بر فرآیند طبیعی قیمت

 ».شود
 1384مصوب ، قانون بازار اوراق بهادار 46ماده  3وع بند موض، در بازار اوراق بهادار» دستکاري«بزه 
اجرا طبق این قانون را  اقدامات داراي ضمانت، این مقرره بعد از بیان مجازات آن در صدر ماده .باشدمی

 : ازجمله این اقدامات عبارت است از .شماردبرمی
راق بهادار یا او نده از روند معاملاتکنهر شخصی که اقدامات وي نوعاً منجر به ایجاد ظاهري گمراه –3«

 ».بهادار شود هاي کاذب و یا اغواي اشخاص به انجام معاملات اوراقایجاد قیمت
کار نبرده است؛ بلکه در و مصادیق آن را در قانون به» دستکاري«اصطلاح  گذارقانونگردد که ملاحظه می
هیئت مدیره  1389مصوب ، نضباطی کارگزاراندستورالعمل ا 7مفهوم این جرم و در ماده ، متن بند فوق

                                                 
١. Matthijs, Nelemans, Redefining Trade-Based Market Manipulation, Volume 42, Number 4, Valparaiso 
University Law Review, 2008, p 1218.  

، فصلنامه 27بینی دستکاري قیمت در بورس اوراق بهادار تهران، ش الگوي پیش فلاح شمسی، میرفیض و علی تیموري شندي، طراحی .2
  .121، ص 1384(ع)، پاییز  پژوهشی دانشگاه امام صادق

ها؛ (مطالعه تطبیقی در نیا، مرتضی، دستکاري بازار اوراق بهادار: مفهوم، مبانی و روشامینی، مهدي و عیسائی تفرشی، محمد و شهبازي .3
  .4، ص 1394هاي حقوق تطبیقی، بهار ، پژوهش1ن و امریکا)، دوره نوزدهم، ش حقوق ایرا
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است که منطبق با بزه دستکاري مرسوم در  آمده 1برخی از مصادیق آن، سازمان بورس و اوراق بهادار
  .کشورهاي دیگر است

هوم وسیع است و هر دامنۀ مف، در متن ماده قانون بازار اوراق بهادار» اقدامات«با توجه به عدم تبیین واژه 
کاتی چند نذکر ، در خصوص این مقرره .شوده در عمل منجر به نتایج موردنظر شود را شامل میاقدامی ک

 : رسدمفید به نظر می
تص بدیهی است که این جرم مخ، در متن ماده» هر شخصی«با توجه به استعمال عبارت : نکتۀ اول

هر  ت و هر شخصی درگذاري نیساي چون کارگزاران بازار سرمایه و مشاوران سرمایهاشخاص حرفه
مل مزبور توان برداشت کرد که عهمچنین از ظاهر ماده می .موقعیتی ممکن است این بزه را مرتکب شود

-عات گمراهمرتکب اقداماتی چون اشاعه اطلا، توان با ترك فعلشود و نمیصرفاً با فعل مثبت محقق می
دستکاري مبتنی (به منظور تغییر دادن قیمت  کننده (دستکاري مبتنی بر اطلاعات) یا معامله اوراق بهادار

  .شد، بر معاملات) که اشکال مختلف دستکاري بازار هستند
اعم از کیفري یا  مسئولیتبراي تحقق  .باشدمی» نوعاً «قید ، نکته دیگر قابل ذکر در ماده مزبور: نکتۀ دوم

هاي نجر به نتایج موردنظر و ایجاد قیمتاقدامات شخص باید نوعاً و عرفاً م، بنا به نص صریح این ماده، مدنی
چون اقدامات مرتکب ، صورت حتی اگر نتیجۀ فوق حاصل شودکاذب براي اوراق بهادار شود؛ در غیر این
بیان  2مثالی که مؤلفین .باشدوي منتفی می مسئولیتلذا ، شودنوعاً و عرفاً منجر به چنین نتایجی نمی

توان آن را توسط سهامدار جزء (نه سهامدار عمده) است که نمیاند؛ ایجاد یک شایعه معمولی داشته
بازار » دستکاري«حتی اگر این عمل اتفاقاً به ، شوندمی» دستکاري«اقداماتی دانست که عرفاً منجر به 

  .منجر شود
توضیح آنکه برخلاف  .مقید به نتیجه و مرکب بودن آن است، هاي بزه دستکاري بازاراز ویژگی: نکتۀ سوم

                                                 
چینی گسترده و غیرمتناسب با عرضه و دستورالعمل انضباطی کارگزاران عبارت است از: سفارش 7برخی از مصادیق مذکور در ماده  .1

ه منجر به ایجاد جریان غیرواقعی عرضه و تقاضا شود، ورود هاي غیرمستند کچینی بدون سفارش یا براساس سفارشتقاضاي بازار یا سفارش
هاي دیگر کارگزاران و اقدام به انجام معامله در سفارش خرید یا فروش با هدف القاي رونق و حذف سفارش وارده پس از ورود سفارش

هاي خرید یا فروش جاري تر از مظنهایینسمت دیگر، توسط یک یا چند کارگزار به صورت هماهنگ، ورود سفارش خرید یا فروش بالاتر یا پ
ایجاد شده به نفع خود یا سایرین، اخلال در گیري از قیمتبازار به منظور ایجاد روندي صعودي یا نزولی در قیمت اوراق بهادار جهت بهره

اي جام معاملات هماهنگ شده و یا معاملههاي نامتعارف و یا انگذاري ورقه بهادار یا کالا با انجام معامله در حجم کم با قیمتفرآیند قیمت
هاي ساختگی یا القا رونق یا رکود در بازار، متفاوت با جریان بازار، انجام معاملاتی بدون تغییر مالکیت نهایی با اهدافی مانند ایجاد قیمت

قیمت ورقه بهادار یا کالا شود،  شده بین شعب مختلف یک یا چند کارگزار که منجر به افزایش یا کاهشانجام رقابت کاذب و هماهنگ
هاي حسابداري مشتري خاص مانند بهاي تمام انجام معاملات صوري صرفاً با هدف شناسایی سود یا زیان جهت ایجاد انحراف در شاخصه

  .ها که به عاملیت کارگزاري و اطلاع وي انجام شودگذاريشده و یا درآمد حاصل از فروش سرمایه
، 1395س اوراق بهادار، تابستان ، سال نهم، فصلنامه بور34یت مدنی ناشی از دستکاري بازار اوراق بهادار، ش مبین، حجت، مسئول .2
  .115ص
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محسوب  2دستکاري از جمله جرائم مطلق نبوده بلکه مقید به نتیجه، اندآورده 1آنچه که محققین دیگر
کافی نیست؛ بلکه ، قانون بازار اوراق بهادار 46ماده  3شود و صرف اقدامات متخلف منطبق با بند می

هاي کاذب یا جاد قیمتکننده از روند معاملات یا ایاقدامات یادشده باید منجر به ایجاد ظاهري گمراه
بنابراین بین اقدامات متخلف و نتایج  .اغواي اشخاص به انجام معاملات شود و بازار را تحت تأثیر قرار دهد

 3مرکب، رسد عنصر مادي این جرمهمچنین به نظر می .مزبور باید رابطه سببیت وجود داشته باشد
تیجه واحد تشکیل شده و نتیجه مجرمانه به باشد نه ساده؛ یعنی از اجزاي مختلف به قصد حصول نمی

هاي کاذب و یا ایجاد ظاهري ایجاد قیمت، یعنی تحریک اشخاص و انجام معاملات، عنوان معلول
 4.شرط تحقق جرم است، کننده از روند معاملاتگمراه

ي جرم از آنجایی که دستکار .رکن معنوي نیز لازمه تحقق بزه است، علاوه بر عنصر مادي: نکتۀ چهارم
در برابر جرائم غیرعمد که نیاز به خطا و  .دهدعنصر روانی آن را عمد و قصد تشکیل می، عمدي است
نیز  6سوءنیت خاص، یعنی عمد در اقدامات، مرتکب 5همچنین علاوه بر وجود سوءنیت عام .تقصیر دارد

                                                 
  .198امینی، پیشین، ص  .1
اگر نامند و » مادي«یا » مقید«اي باشد، مانند ربایش مال در سرقت یا عمل کشتن در قتل، جرم را چنانچه تحقق جرم مقید به ایجاد نتیجه .2

قانون  555توان از ماده به عنوان مثال، می .گویند» صوري«یا » مطلق«صرف انجام عمل مجرمانه صرفنظر از ایجاد نتیجه جرم باشد، آن را 
مثالهاي  .اي نیستکه به موجب آن، مطلق عمل داخل کردن خود در مشاغل دولتی، جرم است و مقید به حصول نتیجه .تعزیرات نام برد

اخذ رشوه از طرف مستخدمان و ماموران دولتی و وارد کردن مواد مخدر به داخل کشور است که، صرفنظر از نتیجه، عنوان دیگر جرم، 
  .)232، ص 1385، تهران، گنج دانش، 15مجرمانه دارد (نوربها، رضا، زمینه حقوق جزاي عمومی، چاپ 

تشریح آنها باید گفت؛ برخی از جرایم با یک عمل یا ترك عمل ساده  در .گونه که بیان شد، جرم مرکب در برابر جرم ساده استهمان .3
توان از یک سرقت و تخریب ساده یا ترك انفاق به عنوان مثال، می .شوند؛ به عبارت دیگر داراي یک عنصر مادي مشخص هستندانجام می
اي دارند تا تحقق پیدا کنند و گاه حتی امکان وقوع چند چیدهدر مقابل، برخی از جرایم نیاز به اجراي اعمال مادي گوناگون و گاه پی .نام برد

دانند، زیرا در این جرم کلاهبرداري را غالبا نمونه بارزي از جرائم پیچیده یا مرکب می .جرم براي تحقق یک عمل مجرمانه قابل تصور است
کند تند که با جمع آنها عنصر مادي جرم تحقق پیدا میمعمولا استفاده از وسایل تقلبی و همچنین بردن مال دیگري دو عمل مادي مشخص هس

  .)233(همان، ص 
  .127، ص 1391میرزایی منفرد، غلامعلی، حقوق کیفري بازار اوراق بهادار، میزان،  .4
نیت عام تعبیر نیتی است که شخص مرتکب باید دارا باشد و از آن به سوءاند، سوءدانسته» اراده«قصد فعل که برخی حتی آن را معادل  .5
به عبارتی دیگر، سوءنیت عام، قصد در ارتکاب رفتار است یعنی رفتار باید عمدي باشد و با اراده و آگاهی انجام پذیرد (شاکري،  .شودمی

 ، مجله مطالعات حقوقی1ابوالحسن و امیر البوعلی، جرم فراتر از قصد در حقوق کیفري ایران با نگاهی به حقوق مصر، دوره دهم، ش 
تعبیر به عام در مقابل خاص احتمالا به این دلیل مصطلح شده است که این نوع از سوءنیت حداقل  .)98، ص 1397دانشگاه شیراز، بهار 

یعنی  –آید و لذا در عموم جرائم عنصر الزامی است و هیچ جرمی بدون سوءنیت عام سوءنیت ضروري براي تحقق هر جرمی به حساب می
جرم نخواهد بود (زهروي، رضا و سید علی کاظمی و رسول احمدزاده، اجزاي غیرروانی در رکن معنوي جرم نقدي  –قصد فعل یا ترك فعل 

هاي علوم انسانی، پژوهشگاه علوم انسانی و مطالعات نامه انتقادي متون و برنامه، پژوهش5بر طراحی ارکان اصلی جرم، سال هجدهم، ش 
  .)157، ص 1397پژوهشی، مرداد -نامه علمیفرهنگی ماه

تعبیر  .باشدمقصود از سوءنیت خاص یعنی نخستین قصدي که مرتکب جرم غالباً علاوه بر قصد فعل خود دارد و معادل قصد نتیجه می - 6
اي نیست و ممکن است فرد فاقد قصد فعل یا همان به واسطه این است که گاهی میان قصد فعل و قصد نتیجه هیچ گونه ملازمه» غالباً«
موضوع سوءنیت  .ءنیت عام باشد، اما قصد نتیجه یا سوءنیت خاص را بتوان از روي قرائن از حرکات و سکنات وي احراز کرد (همان)سو

شود، اما تأثیري در اگرچه انگیزه به عنوان جزئی از عنصر روانی مطرح می .باشدشود اما امر مجزایی میخلط می» انگیزه«خاص گاهی با 
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اوراق بهادار  باید وجود داشته باشد که همان قصد کسب سود و منفعت از تغییرات مصنوعی قیمت
بدون ، شودگونه که صرف انجام اقداماتی که با فعل و نه ترك فعل حاصل میبنابراین همان .باشدمی

کیفري  مسئولیتعدم وجود قصد انتفاع مرتکب نیز مانع ، شودموجب تحقق بزه نمی، پدیدار شدن نتیجه
  .اوست

 هاي دستکاري بازار اوراق بهادارروش -3-1
 2007و اصلاحی  1998مصوب  1قانون معاملات اوراق بهادار 4قسمت  a20بخش  1در بند گونه که همان

دستکاري داراي اشکال مختلف از جمله دستکاري قیمت اوراق بهادار و نیز ، کشور آلمان هم آمده است
 3.شودانجام می 2هاي مختلفیباشد که هر کدام از آنها نیز به نوبه خود با روشدستکاري حجم معاملات می

با قصد و نیت افزایش مصنوعی قیمت  5صورت عمده اند که خرید اوراق بهادار بهنیز صراحتاً گفته 4ايعده
  6.شودبوده و جرم محسوب می» دستکاري«هاي بزه آنها از نمونه

شرفت پی، هاي سنتی به الکترونیکیهاي آن به موازات تکامل بازارهاي مالی از شیوهدستکاري بازار که شیوه

                                                 
دانان نیز قرار گرفته است(محمدزاده وادقانی، مورد تصریح برخی حقوق» عدم تأثیر انگیزه در عنصر روانی«به طوري که اصل  .تحقق بزه ندارد

شناسی، پاییز ، مجله مطالعات حقوق کیفري و جرم2، ش 4علیرضا و محمد معین امیرمجاهدي، تأملی بر بزه ورشکستگی به تقصیر، دوره 
  .)216، ص 1396و زمستان 

١. Securities Trading Act 
 Merritt, B. Fox and Lawrence R. Glosten andها، رجوع کنید به: بنديبراي مطالعه بیشتر در خصوص برخی از این دسته .2

Gabriel Rauterberg, Stock Market Manipulation and Its Regulation, Yale Journal on Regulation, Vol. 35, 
no. ٢٠١٨ ,١, p دانان ها سرلوحه تفاسیر حقوقی است و حقوقالبته نظر به اینکه در مسائل کیفري اصل قانونی بودن جرم و مجازات ..٧٤

  .باشد یا خیر؟ امر دشواري استکند، لذا تشخیص اینکه آیا عمل مرتکب مصداق قطعی دستکاري بازار میرا از تفسیر موسع منع می
٣. Douglas, Cumming and Sofia Johan and Dan Li, EXCHANGE TRADING RULES AND STOCK 
MARKET LIQUIDITY, Journal of Financial Economics, vol. 99, issue 3, 2011, p 7.  
٤. K. Aggarwal and Wu, op. cit.  

مصوب  ت بورس اوراق بهادار تهراندر شرک نامه معاملاتآیین 28معاملات عمده که در برابر معاملات خرد و بلوك قرار دارد، وفق بند  .5
براي  .شودعالی بورس، معاملاتی است که در آن قواعد مربوط به محدودیت حجمی و محدودیت قیمتی رعایت نمیشوراي 1385سال 

ر تهران مطالعۀ بیشتر در خصوص معاملات مزبور و جزئیات آن، رجوع کنید به: سلطانی، محمد، معاملات عمده سهام در بورس اوراق بهادا
  .به بعد 65، ص 1393، فصلنامه پژوهش حقوق خصوصی، زمستان 9و فرابورس ایران، سال سوم، ش 

باشد، آن است که که غالبا توسط سهامداران عمده به منظور افزایش بیشتر قیمت و کسب سود بالاتر می» دستکاري«هاي یکی از نمونه .6
ثبت دروغین، سهام را به صورت تدریجی عرضه و پس از آنکه سهام به حد موردنظر افزایش سهامدار عمده پس از انتشار شایعات و اخبار م

ها این گونه دستکاري .کندیافت، با عرضه عمده و یا فروش آن به صورت بلوکهاي عمده به بازار، بازدهی چشمگیري را نصیب خود می
شود؛ در مرحله دوم، سهامدار شایعات در مورد سهام شرکت آغاز می شامل سه مرحله است: مرحله اول دستکاري با انتشار اخبار مثبت و
کند و سرانجام، در مرحله آخر با عرضه عمده و یا به صورت بلوك، عمده با عرضه تدریجی سهام، زمینه را براي افزایش قیمت فراهم می

  .)136کند (فلاح شمسی و تیموري شندي، پیشین، ص بازدهی بالایی را نصیب خود می
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و دستکاري مبتنی بر  2)1-3-1دستکاري مبتنی بر اطلاعات (: شودبه دو روش انجام می 1،استکرده 
 3)1-3-2( .معاملات

 دستکاري مبتنی بر اطلاعات -1 -3 –1
کننده موجب تغییر کننده از طریق انتشار شایعات و اخبار و اطلاعات غلط و گمراهدستکاري، در این روش

هاي دستکاري یکی از نمونه .شودکاهش یا ثبات آن به شکل مصنوعی می، ار اعم از افزایشقیمت اوراق بهاد
آن ، باشدمزبور که غالباً توسط سهامداران عمده به منظور افزایش بیشتر قیمت و کسب سود بالاتر می

و پس  سهام را به صورت تدریجی عرضه، است که سهامدار عمده پس از انتشار شایعات و اخبار دروغین
هاي عمده به با عرضه عمده و یا فروش آن به صورت بلوك، از آنکه سهام به حد مورد نظر افزایش یافت

مرحله اول : ها شامل سه مرحله استگونه دستکارياین .کندبازدهی چشمگیري را نصیب خود می، بازار
سهامدار ، ؛ در مرحله دومشوددستکاري با انتشار اخبار مثبت و شایعات در مورد سهام شرکت آغاز می

در مرحله آخر با ، کند و سرانجامزمینه را براي افزایش قیمت فراهم می، عمده با عرضه تدریجی سهام
انتشار اطلاعات مزبور امروزه  4 .کندبازدهی بالایی را نصیب خود می، عرضه عمده و یا به صورت بلوك
ارزان بودن به صرفه بوده و به آسانی نیز در دسترس  گیرد که از لحاظغالباً از طریق اینترنت انجام می

  .باشدمی
 دستکاري مبتنی بر معاملات -2-3-1

معامله سهام (اوراق بهادار) به منظور تغییر دادن قیمت یا ایجاد قیمت صوري و غیرواقعی را دستکاري 
ه گروهی از اشخاص با شود؛ بلکاطلاعات دروغین افشا نمی، در این روش 5.گویندمبتنی بر معاملات می

شوند تقاضاهاي موجب می، خرید گسترده سهام از بازار و به تعبیري جمع کردن آن از دسترس فعالان بازار
هاي طولانی براي خرید سهام ایجاد و منجر به افزایش غیرطبیعی قیمت شوند و کاذب زیاد شده و صف

 .کنندته و سود زیادي را نصیب خود میبه یکباره سهام خود را در معرض فروش گذاش، در این صورت
 .قیمت اوراق بهادار نیز تنزل خواهد یافت، با توجه به فروکش کردن تقاضاهاي کاذب، بعد از فروش سهام

، معاملات هماهنگ، اي از محققین این روش را به چندین دسته از جمله؛ شیوه معاملات صوريعده

                                                 
 هاي سنتی و ایضا جدید دستکاري بازار اوراق بهادار، رجوع کنید به: براي مطالعه در خصوص شیوه .1

Tom, C. W. Lin, THE NEW MARKET MANIPULATION, Vol. 66: 1253, EMORY LAW JOURNAL, 
Issue 6, 2017, p 1287-1294.  
٢. Informtion-based manipulation 
٣. Trade-based manipulation 

  .136فلاح شمسی و تیموري شندي، پیشین، ص  .4
، ص 1389، فصلنامه پژوهش حقوق عمومی، تابستان 29قربانی، مجید و عباس باقري، دستکاري بازار اوراق بهادار، سال دوازدهم، ش  .5

311.  
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دستکاري بر ، وه بر دو روش مبتنی بر اطلاعات و معاملاتاحتکار و دستکاري قیمت پایانی تقسیم و علا
اعمالی به غیر از معاملات مانند افزایش در سفارش : اند که عبارت است ازاساس عمل را هم اضافه کرده

 1 .ها را تحت تاثیر قرار دهدکه ارزش واقعی یا ارزش درك شده دارایی، خرید براي یک ورقه بهادار

 بازار اوراق بهادار» ستکاريد«اجراهاي ضمانت –2
رار ق) مورد بررسی 2-2اجراي کیفري () و سپس ضمانت2-1اجراي مدنی ( در این قسمت ابتدا ضمانت

  .گیردمی

 بازار اوراق بهادار» دستکاري«اجراي مدنی ضمانت -1-2
وقی حق) و نیز وضعیت 2-2-1مدنی شخص مرتکب ( مسئولیتاز ، اجراي مدنی دستکاري بازارضمانت در

  .شودبحث می، )2-2-2شود (اي که در پی آن منعقد میمعامله

 بازار اوراق بهادار» دستکاري«مدنی مرتکب  مسئولیت -1-1-2
 مسئولیتشوند و مدنی شناخته می مسئولیتبه عنوان ارکان » رابطه سببیت«و » بارفعل زیان«، »ضرر«

تواند خسارت قابل را که می» دستکاري« .باشدعده نمیمدنی در بازار اوراق بهادار نیز مستثنی از این قا
توان به عنوان یکی از مصادیق می، خریداران و فروشندگان اوراق بهادار وارد کند، توجهی به سهامداران

فعل و یا ترك فعلی را جرم  گذارقانونمدنی در بازار تلقی کرد؛ زیرا زمانی که  مسئولیتتقصیر موجد 
، قصد در جلوگیري از ارتکاب آن دارد؛ بنابراین به طریق اولی، کندزات تعیین میتلقی و براي آن مجا

مشروط برآنکه سایر ارکان ، مدنی نیز به همراه دارد مسئولیت، توان دریافت که ارتکاب چنین اقداماتیمی
رود ار مینیز به شم» تقصیر مدنی«در بازار به عنوان » تقصیر کیفري«لذا  .مدنی نیز محقق شود مسئولیت

دیدگان مسئول جبران خسارات وارده به زیان، مدنی مسئولیتو عاملین آن در صورت وجود سایر شرایط 
بر همین  .باشدمدنی نمی مسئولیتکیفري لزوماً به معناي منتفی شدن  مسئولیتاما نفی  2 .باشندنیز می
ار منع تعقیب وي به علت عدم مدنی علیه متهمی که حکم برائت و یا قر مسئولیتاقامه دعوي ، اساس

ممکن ، مرور زمان و یا وجود علل موجهه و معاذیر قانونی و سایر جهات صادر شده است، احراز سوءنیت
که حکم برائت و یا قرار منع تعقیب به دلیل عدم ارتکاب بزه از سوي متهم رسد؛ اما درصورتینظر میبه

از متهم ، نظر از جرم بودن یا نبودن آنموردنظر صرفبوده و مرجع کیفري بر این عقیده باشد که عمل 
مدنی نیز  مسئولیتاقامه دعوي ، بار از سوي متهمبه دلیل انتفاي ارتکاب فعل زیان، استصادر نشده
 188-5کننده بازار باید گفت؛ ماده مدنی دستکاري مسئولیتاز نظر تطبیقی در خصوص  .منتفی است

                                                 
  .18و  17نیا، پیشین، ص امینی و عیسائی تفرشی و شهبازي .1
  .111مبین، پیشین، ص  .2
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جبران خسارت که  مسئولیتبه  2002اصلاحی  1962مصوب ، 1جنوبی قانون اوراق بهادار و بورس کره
قانون بورس اوراق  9بخش  fبه موجب بند  .اشاره دارد، باشدکننده بازار) میبر عهدة ناقض (دستکاري

در مقابل هر شخصی ، شخصی که در دستکاري بازار مشارکت کند، ایالات متحده آمریکا 19342بهادار 
تواند در دادگاه دیده میزیان .مسئول است، بر اثر دستکاري فوق خریده یا فروخته باشد که اوراق بهادار را

مهلت اقامۀ دعواي خسارت ناشی از ، در هر حال .دار براي مطالبه خسارت طرح دعوا کندصلاحیت
ر دارد که داین قانون نیز مقرر می 10بخش  bبند  .باشددستکاري بازار سه سال پس از کشف تخلف می

کارگیري ابزار فریبنده در خرید یا فروش اوراق بهادار یا نقض این مقررات که صورت استفاده یا به
کمیسیون مجاز است که هرگونه تصمیم و اقدامی را که براي ، شودنیز جزو آن محسوب می» دستکاري«

  .اتخاذ نماید، داندمیگذاران ضروري یا مقتضی منافع عمومی یا حمایت از سرمایه
قانون بازار اوراق بهادار درخصوص ضرر و زیان ناشی از جرم مقرراتی را  523ماده ، در نظام حقوقی ایران

، باشد ضرر و زیانی متوجه سایر اشخاص شده، اگر به جهت ارتکاب جرم، مطابق این ماده .استوضع کرده
ت کند و پیگیري پرونده توسط متضرر باید شخصاً طبق قواعد عام علیه متخلف اقامه دعوا و مطالبه خسار

صرفاً مربوط به جنبه کیفري آن و در مراجع مربوطه است که به خودي ، سازمان بورس و اوراق بهادار
شود؛ بلکه این امر نیاز به اقدامات هاي متضررین نمیخود منجر به صدور حکم مبنی بر جبران زیان

، البته دشواري مطالبه خسارت .ول مادة فوق استهم از جمله جرائم و مشم» دستکاري« .اي داردجداگانه
 مسئولیتکه بدین علت، »ورود ضرر«توضیح آنکه علاوه بر لزوم  .عمدتاً به جهت اثبات رابطه سببیت است

از مرتکب که مبتنی » فعل زیانبار«مدنی وسیله کسب سود نیست و براي جبران خسارت است و تحقق 
  .اثبات رابطه سببیت براي محکومیت شخص مرتکب نیز لازم است، استبر نظریۀ تقصیر یا قابلیت استناد 

عوامل ، هاي احراز رابطۀ سببیت ناشی از آن است که ممکن است علاوه بر فعل مرتکبیکی از دشواري
، لذا اثبات رابطۀ سببیت تغییر ناگهانی قیمت با فعل مرتکب .دیگري نیز بر قیمت اوراق بهادار موثر باشند

رسد همین تعیین میزان تأثیرگذاري نظر میبه .دشوار است، تنها عامل یا حداقل مهمترین عامل به عنوان
با توجه به ، مجرم در قیمت اوراق بهادار به عنوان عاملی مهم در تعیین میزان مجازات وي توسط دادگاه

، ه نسبی بودن آنماه تا یکسال یا میزان جزاي نقدي با توجه ب 3اختیار مرجع قضایی براي صدور حبس 
نسبت به ، رسد در این فرض نیز باید بر مبناي نظریۀ سبب متعارف و اصلینظر میبه .نیز قابل طرح است

کننده سبب تعیین عامل تغییر قیمت اوراق بهادار اقدام کرد و در صورتی که عمل شخص دستکاري
                                                 

1. Securities And Exchange Act (Republic of Korea) 
2. SECURITIES EXCHANGE ACT OF 1934 

گردآوري کرده و به  سازمان مکلف است مستندات و مدارك مربوط به جرایم موضوع این قانون را«قانون بازار اوراق بهادار:  52ماده  .3
چنانچه در اثر جرایم مذکور ضرر و زیانی متوجۀ  .شاکی پیگیري نماید به عنوان صلاح اعلام کند و حسب مورد موضوع رامراجع قضایی ذي

  .»تواند براي جبران آن به مراجع قانونی مراجعه و وفق مقررات، دادخواست ضرر و زیان تسلیم کنددیده میسایر اشخاص شده باشد، زیان
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وارده به دیگران را منتسب به او و ناشی  متعارف و اصلی این امر باشد و عرفاً بتوان این تغییر قیمت و ضرر
  .وي مسئول جبران خسارات است، از عمل وي دانست

 وضعیت حقوقی معامله ناشی از دستکاري بازار اوراق بهادار -2 -1 –2
با اشخاص  وضعیت قراردادي که پس از دستکاري شدن بازار، بزهکار بر جبران خسارت مسئولیتعلاوه بر 

قلبانه و هاي متکننده با روشبراي مثال شخص دستکاري .شود نیز قابل تأمل استاطلاع منعقد میبی
ا به شخص سپس این اوراق ر .شودانتشار اطلاعات دروغین موجب افزایش مصنوعی قیمت اوراق بهادار می

 لیتمسئوام در اینجا علاوه بر اینکه مطابق قواعد ع .آورددست میفروشد و سود سرشاري بهاطلاعی میبی
لان معامله تواند بطآیا می، تواند دعواي مطالبۀ خسارت علیه متخلف طرح کنداطلاع میشخص بی، مدنی

 را نیز ادعا کند؟
قانون بازار اوراق بهادار ایران در این خصوص ساکت است و تنها به تعیین مجازات براي مجرم اکتفا کرده 

اطلاع معامله بعدي با شخص بی، گذارقانونر توسط بدیهی است که با توجه به منع دستکاري بازا .است
است؛ از طرف دیگر آنچه که مستقیماً مورد نهی مقنن قرار گرفته .باشدنمی گذارقانوننیز مورد تأیید 

بنابراین نظر به اینکه نهی مزبور  .شودبازار است و نه معاملاتی که در پی آن منعقد می» دستکاري«
بر فساد  گذارقانونبحث در مورد دلالت یا عدم دلالت نهی ، استت تعلق نگرفته مستقیماً به این معاملا

 1قانون بازار اوراق بهادار 46ماده  2معامله آن گونه که در معاملۀ متکی بر اطلاعات نهانی موضوع بند 
دنی و قانون م 223که اصل صحت قراردادها وفق ماده چنان .سالبه به انتفاء موضوع است، شودمطرح می

لذا معامله مزبور باطل  .کنداین برداشت را تقویت می، همان قانون 219اصل لزوم قراردادها مطابق ماده 
نیست و از نظر حقوقی صحیح و واجد آثار حقوقی است؛ اما این نظر نافی ایجاد خیار تدلیس براي شخص 

تر هم به اند و منطقیگفته 2نطور که محققیقانون مدنی نیست و همان 439و  438اطلاع طبق مواد بی
اعم از اینکه دستکاري مبتنی بر اطلاعات ، کننده را باید مرتکب تدلیس دانستدستکاري، رسدنظر می

دهد و از این طریق اي در قالب فعل مثبت انجام میباشد یا معامله؛ زیرا این شخص ابتدا اعمال فریبکارانه
شخصی که پس ، بنابراین .شودکند و سبب گمراهی آنها میب میاشخاص ناآگاه را به انعقاد معامله ترغی

تواند قرارداد را بر مبناي خیار می، کندمعامله می، کنندة بازاراز وقوع دستکاري در اثر ناآگاهی با دستکاري
توان اضافه کرد که اگرچه راهکار فسخ بر مبناي تدلیس از نظر البته این را هم می .تدلیس فسخ کند

معمولاً اوراق بهادار ، اما با توجه به نوسانات قیمت سهام در فرض دستکاري بازار، قابل توجیه است تئوري

                                                 
دست تا پنج برابر سود به ي از سه ماه تا یکسال یا به جزاي نقدي معادل دوقانون بازار اوراق بهادار: اشخاص زیر به حبس تعزیر 46ماده  .1

هر شخصی که با استفاده از اطلاعات نهانی به معاملات اوراق بهادار  -2 ...: آمده یا زیان متحمل نشده یا هر دو مجازات محکوم خواهند شد
  .نماید مبادرت

  .321قربانی و باقري، پیشین، ص  .2
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کننده بازار خریدار باشد و خواه فروشنده) مورد معامله بلافاصله از سوي خریدار (خواه شخص دستکاري
تیجه در بیشتر فروض با منتفی لذا عملاً امکان فسخ قرارداد وجود ندارد؛ در ن، گیردمورد معامله قرار می
در طرف  1 .شودمطرح می، یعنی عامل زیان، موضوع مطالبه خسارت از شخص متخلف، شدن فسخ قرارداد

توان ضمانت اجراهاي ناظر به معاملات بورس لزوما نمیمقابل برخی معتقدند که در خصوص ضمانت
جرایی دانست؛ زیرا طبع معاملات بورس صرفا اجراهاي مدنی را به تمام و کمال پذیرفت و همه آنها را ا

هاي حقوق عمومی محدود به ضوابط حقوق خصوصی نیست و با مقررات و خصایص نشئت گرفته از ویژگی
 2.لذا بطلان و فسخ در معاملات اوراق بهادار جایی ندارد، آمیخته شده است

 ییاجرا لدستورالعم 31به مواد باید ، اجراهاي دستکاري بیان شدعلاوه بر آنچه که در خصوص ضمانت

 اوراق و بورس سازمان رهیمد هیئت 13/9/1389تهران مصوب  بهادار اوراق بورس در معاملات انجام نحوه

 1385سال  نامه معاملات در شرکت بورس اوراق بهادار تهران و لواحق آن مصوبنییآ 6بهادار و ماده 
 ای متیق يدستکار ظن که یصورت در«: داردده بیان مییادش 31مادة  .بورس نیز اشاره کرد یعال يشورا

 ایمت یق يعادرینوسان غ با که را یمعاملات تواندیم بورس، باشد وجود داشته ینهان اطلاعات از استفاده
هیئت «: است نامه ذکرشده در بالا نیز مقرر داشتهآیین 6ماده  ».د نکندییتأ، شود انجام يرعادیغ حجم
ق بهادار در اورا یا معاملاتی يشنهادیمت پیدر ق يرعادیکه نوسان غ يواند در مواردتیم» بورس«ره یمد

توقف «انجام کار در دستورالعمل  یچگونگ .کند ياز انجام معامله جلوگیر، هر جلسه مشاهده کند
ض یل تفورعامین ماده را به مدیارات موضوع ایتواند اختیره بورس میهیئت مد .خواهد آمد» معاملات

 مدیرة یئته تهران مصوب بهادار بورس اوراق در آتی سهام معاملات قرارداد دستورالعمل 26ماده  ».کند

ستکاري قیمت نیز به قابلیت ابطال معاملات متاثر از د 12/4/1389مورخه  بهادار اوراق بورس و سازمان
  .به تشخیص مقام دستوردهنده توسط بورس تصریح دارد

 بازار اوراق بهادار» دستکاري«اجراي کیفري ضمانت -2 -2
اري بازار مجازات شخصی که مبادرت به دستک، 1384قانون بازار اوراق بهادار مصوب  46طبق صدر ماده 

زاي نقدي معادل جحبس تعزیري از سه ماه تا یکسال یا ، گذارانسرمایه، کارگزاران، کند اعم از ناشرانمی
  .است، متحمل نشده یا هر دو مجازاتدست آمده یا زیان تا پنج برابر سود به دو

بینی شده در این قانون براي این جرم و سایر جرایم قانون بازار اوراق بهادار ناچیز بوده و مجازات پیش
ها از بازدارندگی لازم برخی معتقدند این مجازات .قرار گرفته است 3نظرانمورد انتقاد برخی از صاحب

اجراي کیفري در نظر گرفته شده در حقوق ایران دهد میان ضمانتمیها نشان بررسی .برخوردار نیستند

                                                 
  .118یشین، ص مبین، پ .1
  .56پورفرد و صادقی و قنبري، پیشین، ص عبدي .2
  .366، ص 1395، تهران، سمت و دانشگاه شهید بهشتی، 1سلطانی، محمد، حقوق بازار سرمایه، چاپ  .3
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در نظام حقوقی ، براي مثال .و کشورهایی که داراي بازارهاي مالی کارآمد هستند تفاوت فاحشی وجود دارد
در ژاپن حبس تا ده سال یا جزاي نقدي 1، اندونزي حبس تا ده سال و جزاي نقدي پانزده میلیارد روپیه

در کانادا ، سال یا هر دو مجازات 5در استرالیا جزاي نقدي و حبس تا ، یا هر دو مجازات 2ن ینده میلیو
در فرانسه حبس تا دو سال و جزاي نقدي تا ده برابر سود اکتسابی یا ده میلیون فرانک ، سال 14حبس تا 

توان به ن میهمچنی 3.سال یا جراي نقدي براي جرم دستکاري تعیین شده است 3و در آلمان حبس تا 
 2004قانون خدمات اوراق بهادار مصوب  115سال به موجب ماده  10مجازات جریمه نقدي و حبس 

  .هم اشاره نمود 4آفریقاي جنوبی
، مجازات حبس مندرج در قانون بازار اوراق بهادار، 1392قانون مجازات اسلامی مصوب  19به موجب ماده 

 .جزاي نقدي اندکی متفاوت و نیازمند تفصیل بیشتري استشود؛ اما بررسی درجه محسوب می 6درجه 
» جزاي نقدي نسبی«ان کیفري به دانحقوقدر نظر ، تعیین جزاي نقدي به شیوه مندرج در قانون فوق

وقتی نسبی است که میزان آن بر اساس و مبناي خاصی محاسبه و معین ، جزاي نقدي .شودتعبیر می
قانون بازار اوراق  46جزاي نقدي مذکور در صدر ماده  5 .بیت نشده استتث گذارقانونشود و از قبل توسط 

تا پنج برابر  دو«جزاي نقدي  گذارقانونبهادار نیز اینگونه است و به صورت قطعی مشخص نیست؛ بلکه 
که در مورد تعیین مجازات بزه چنان .را مقرر کرده است» دست آمده یا زیان متحمل نشده سود به
به عنوان بخشی از مجازات ، 1397قانون اصلاح قانون مبارزه با پولشویی مصوب  10ز ماده نی 6پولشویی

که  20/4/1396-759به موجب راي وحدت رویه شماره  .به همین شیوه عمل کرده است، در کنار حبس
ها به صورت منظور حل اختلاف در خصوص صلاحیت رسیدگی به جرم تغییر کاربري اراضی زراعی و باغبه

هاي داراي است اما با توجه به ملاك مندرج در آن قابل اعمال در خصوص سایر بزهغیرمجاز صادر شده
این ، 1392قانون مجازات اسلامی مصوب  19ماده  3جزاي نقدي نسبی است و نیز با توجه به تبصره 

 : متن راي وحدت رویه مزبور چنین است .شوددرجه هفت محسوب می، مجازات
مشخص  1392مصوب سال  قانون مجازات اسلامی 19نقدي که درجات آن در ماده  مجازات جزاي«

ناظر به جزاي نقدي ثابت است و از جزاي نقدي ، با توجه به تعیین حداقل و حداکثر آن در قانون، شده
شود و از این حیث در جرایم با نسبی که میزان آن بر اساس واحد با مبناي خاص قانونی احتساب می

                                                 
١. fifteen billion rupiah 

 تقریبا معادل یک میلیارد و یکصدوبیست میلیون ریال .2
  .157میرزایی منفرد، پیشین، ص  .3

٤. SECURITIES SERVICES ACT 2004 
  .328، ص 1382، تهران، میزان، زمستان 8)، چاپ 1-2-3هاي حقوق جزاي عمومی (گلدوزیان، ایرج، بایسته .5
شأ هاي مجرمانه و منهاي به دست آمده از فعالیتشود ارتباط میان عواید و داراییپولشویی عبارت است از فرآیندي که طی آن تلاش می .6

کند، اما براي دیده است، اگرچه به طور مستقیم به افراد خسارت وارد نمیاین جرم که از جمله جرائم بدون بزه .غیرقانونی آنها پنهان شود
آمیز، حیات اقتصادي و حتی سیاسی کشورها را تر و به طور فاجعهمرتکبان آن منافع عظیمی دربردارد که به نوبه خود در یک مقیاس گسترده

پور، مهدي و عرفانه ترکاشوند، پولشویی در بستر بانکداري مجازي، همایش ملی سیاست جنایی ایران در دهد (صبوريتحت تاثیر قرار می
  .)276، ص 1395زمینه جرایم اقتصادي، دانشکده حقوق دانشگاه شهید بهشتی، اردیبهشت 



  ر جعفري لنگروديمجموعه مقالات همایش ملی تجلیل از مقام علمی استاد محمدجعف  / 796

 

انصراف دارد؛ بنابراین مجازات جرایمی که طبق قانون جزاي نقدي نسبی ، مشابه یکسان نیستعناوین 
شود و رسیدگی تعزیر درجه هفت محسوب می، ماده مورد اشاره 3است با توجه به حکم مقرر در تبصره 

در صلاحیت دادگاه کیفري دو  1392مصوب  قانون آیین دادرسی کیفري 340به آن به موجب ماده 
بر این اساس رأي شعبه  .باشد و رأي این دادگاه قابل تجدیدنظر در دادگاه تجدیدنظر استان استمی

ها به صورت غیرمجاز مجازات بزه تغییر کاربري اراضی زراعی و باغ عالی کشور در مورد درجههفدهم دیوان
قانون  471رأي طبق ماده  این .شودکه با این نظر انطباق دارد به اکثریت آرا صحیح و قانونی تشخیص می

ها و سایر مراجع اعم از قضایی و غیر آن عالی کشور و دادگاه آیین دادرسی کیفري براي شعب دیوان
  ».الاتباع استلازم

شود ت محسوب میقانون بازار اوراق بهادار درجه هف 46جزاي نقدي مذکور در ماده ، بنا به استدلالات فوق
ازات اسلامی قانون مج 19ماده  3با لحاظ تبصره ، باشدمی 6از نوع درجه  و با توجه به اینکه حبس آن

محسوب  6درجه ، جهت تعیین صلاحیت رسیدگی محاکم، که مجازات شدیدتر ملاك عمل است 1392
یفري کدادگاه ، شود و شروع تحقیقات آن در صلاحیت دادسرا است و تنها بعد از صدور کیفرخواستمی

  .ه جرم را دارددو صلاحیت رسیدگی ب
 : شوددر خصوص موضوع بالا دو نکته یادآوري می

قانون بازار  46در خصوص جرائم موضوع ماده  1امکان تحقق شروع به جرم، اگرچه از نظر تئوري: نکتۀ اول
شوند محسوب می 6درجه ، ولی از آنجایی که این جرائم به شرحی که گفته شد، اوراق بهادار وجود دارد

مجازات شروع به جرم تعیین نکرده  6براي جرائم درجه ، 1392قانون مجازات اسلامی مصوب  122و ماده 
قانون بازار اوراق بهادار جرم نبوده و مستوجب مجازات  46لذا شروع به ارتکاب اعمال موضوع ماده ، است
قانون  46هاي ماده براي بزه 1392قانون مجازات اسلامی مصوب  126اما معاونت موضوع ماده  .نیست

قانون مجازات اسلامی مصوب  127ماده » ت«شود و مشمول بند بازار اوراق بهادار جرم محسوب می
هاي همچنین تعدد و تکرار جرم نیز در خصوص بزه .باشدمی 8یا  7است و مجازات آن درجه  1392

قانون  137اده و تکرار جرم نیز موضوع م 134تعدد جرم مزبور مشمول ماده  .یادشده قابل تصور است
  .است 1392مجازات اسلامی 

                                                 
در شروع به جرم مرتکب به منظور عملی نمودن  .دهندص را تشکیل میشروع به جرم در کنار جرم عقیم و جرم محال مصادیق جرم ناق .1

آید ولی در نتیجۀ مداخله عامل غیرارادي، زند که در صورت وقوع، به موجب قانون جرم به حساب میقصد مجرمانه خود دست به عملی می
در شروع به جرم، مرتکب با عبور از قصد مجرمانه و  در واقع .شودشود و نتیجه موردنظر مرتکب حاصل نمیآن عمل در نیمه راه متوقف می

مانده است، به دلیل  عملیات مقدماتی وارد در مرحله اجرایی جرم مقصود خود شده و در حالی که تا اتمام کامل جرم تنها یک گام باقی
ت ناقص محقق شده است، ذیل عنوان شروع ماند ولی از آنجا که جرم به صورمداخله یک عامل خارجی از رسیدن به نتیجه موردنظر ناکام می

مرتکب، شروع به اجراي جرم  –1بر اساس این تعریف، براي تحقق شروع به جرم دو شرط لازم است:  .به جرم مستحق مجازات خواهد بود
اوي سازگاري ناتمام ماندن جرم، معلول مداخله یک عامل خارجی باشد (طبیبی، مرتضی و مهرداد اطهري، جرائم ناقص: واک –2 .کند
  .)179و  178، ص 1395، پژوهشنامه حقوق کیفري، پاییز و زمستان 14، ش پیاپی 2هاي فقهی و حقوقی، سال هفتم، ش آموزه
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نظر به  .تردید در قابل یا غیرقابل گذشت بودن بزه دستکاري است، یکی از مسائل مطروحه: نکتۀ دوم
علاوه بر جرائم تعزیري «: داردکه مقرر می 1392قانون مجازات اسلامی مصوب  104اینکه به موجب ماده 

ن قانون و جرائمی که به موجب قوانین خاص قابل گذشت مندرج در کتاب دیات و فصل حد قذف ای
، )648(، )642(، )633(، )632(، )622(، )608) و مواد (596جرائم مندرج در قسمت أخیر ماده (، هستند

)668( ،)669( ،)676( ،)677( ،)679( ،)682( ،)684( ،)685( ،)690( ،)692( ،)694( ،)697( ،)698( ،
و نیز نظر اکثر علماي ، ».شوندنیز قابل گذشت محسوب می» تعزیرات«جم ) از کتاب پن700) و (699(

باشد؛ مگر آنکه قانون به صراحت اصل بر عدم قابلیت گذشت در جرائم می، در موارد تشکیک 1، حقوق جزا
این جرم در قانون بازار » قابلیت گذشت«بینی حال با توجه به عدم پیش .جرمی را قابل گذشت اعلام کند

ق بهادار و با لحاظ قرینه اعطاي اختیار به سازمان بورس و اوراق بهادار جهت پیگیري رسیدگی به اورا
توان گفت می، قانون اخیر 7ماده  9و بند  52پرونده مطروحه در مراجع قضایی به عنوان شاکی در ماده 

انگاري برخی از جرمهمچنین هدف  2.شوندجرائم مربوط به بازار اوراق بهادار غیرقابل گذشت محسوب می
ایجاد نظم و انسجام کارآیی در این بازار است که در نهایت منجر به توسعۀ آن ، از اعمال در بازار سرمایه

شود؛ بنابراین نفع و جنبه عمومی بزه موضوع این مقاله بر جنبه خصوصی آن غلبه و رشد اقتصادي می
  .دارد

  

                                                 
، دو فصلنامه 1به عنوان نمونه، رجوع کنید به: فرهود، نغمه، تاثیر گذشت شاکی در فرآیند دادرسی و تعیین مجازات، دوره چهارم، ش  .1

، تهران، میزان، بهار 21، چاپ 2اردبیلی، محمدعلی، حقوق جزاي عمومی، ج  – 31، ص 97حقوقی، بهار و تابستان  دانش و پژوهش
  .258، ص 1389

بدین  .به تعریف جرائم قابل گذشت و جرائم غیرقابل گذشت پرداخته است 1392قانون مجازات اسلامی  100ماده  2و  1هاي تبصره .2
ابل گذشت، جرائمی هستند که شروع و ادامه تعقیب و رسیدگی و اجراي مجازات، منوط به شکایت شاکی و جرائم ق -1تبصره «ترتیب: 

جرائم غیرقابل گذشت، جرائمی هستند که شکایت شاکی و گذشت وي در شروع به تعقیب و رسیدگی  -2تبصره  .عدم گذشت وي است
 ».و ادامه آنها و اجراي مجازات تأثیري ندارد
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 : گیرينتیجه
، کندگذاران وارد میبه نظم و کارآیی بازار اوراق بهادار و اعتماد سرمایه از جمله اعمالی که آسیب جدي

البته در  .شودهاي گوناگونی انجام میبازار اوراق بهادار است که انواع مختلفی دارد و با روش» دستکاري«
 .ستغیرقابل انکار ا، به لحاظ ارزانی و در دسترس بودن» دستکاري«جامعه امروزي نقش اینترنت در 

بیشتر ، توجه به این پدیده که مختص بازار سرمایه نیست؛ اما به لحاظ اهمیت و آثار مخرب قابل توجه آن
به قانون مجازات عمومی مصوب ، استان قرار گرفته گذارقانونان و دانحقوقدر این بازار مورد توجه 

نظر تقنینی نیز فرانسه و از  .گرددو در حقوق خارجی به قرن هفدهم و بورس آمستردام برمی 1304
  .انگلیس اولین کشورهایی بودند که به وضع مجازات براي این رفتار پرداختند

 46ماده  3شود و موضوع بند مقید به نتیجه و مرکب محسوب می، بندي جرائماین بزه که در تقسیم
بر ، به طور معمول، ه آناي از اقداماتی است که نتیجمجموعه، است 1384قانون بازار اوراق بهادار مصوب 

هاي کاذب براي اوراق بهادار هم خوردن تعادل بازار و خروج بازار از وضعیت طبیعی آن و ایجاد قیمت
کننده یعنی از طریق انتشار شایعات و اخبار و اطلاعات غلط و گمراه، است و ممکن است مبتنی بر اطلاعات

اجراي کیفري این ضمانت .باشد، هادار با قصد یادشدهیا معاملات به معناي انجام عملی معامله اوراق ب
پدیده ضدرقابتی غیرقابل گذشت که برعکس کشورهاي دیگر ناچیز است و از بازدارندگی کافی برخوردار 

تا  سال یا جزاي نقدي معادل دواز حبس تعزیري از سه ماه تا یک در مقررة فوق آمده که عبارت، نیست
 6درجه مجازات حبس مزبور  .ه یا زیان متحمل نشده یا هر دو مجازات استپنج برابر سود به دست آمد

 20/4/1396-759به موجب راي وحدت رویه شماره ، شود؛ اما جزاي نقدي آن که نسبی استمحسوب می
که مجازات شدیدتر ملاك  1392قانون مجازات اسلامی  19ماده  3باشد و با لحاظ تبصره می 7درجه 

تلقی شده است و شروع به آن وفق  6درجه » دستکاري«مجازات جرم ، ت بزه استتعیین درجه مجازا
  .جرم نیست 1392قانون مجازات اسلامی مصوب  122ماده 

 52به موجب ماده  .استبینی شدهاجراي مدنی نیز در قانون پیشضمانت، کیفري فوق مسئولیتعلاوه بر 
قانون بورس  9بخش  fبینی بند به مانند پیش، مدنی ئولیتمسقانون بازار اوراق بهادار ایران و قواعد عام 

مسئول جبران خسارات وارده ، شخص مرتکب در برابر متضرر، ایالات متحدة آمریکا 1934اوراق بهادار 
همچنین صحت قرارداد منعقده در پی دستکاري بازار نیز محل مناقشه است که صحت آن بر مبناي  .است

اي که بر آن اساس منعقد و نه به معامله» دستکاري«به اصل عمل  گذارانونقاصل صحت و نیز تعلق نهی 
دیده نیز مطابق قواعد عام البته اعطاي حق خیار تدلیس به طرف زیان .مقرون به واقع است، شودمی

نظر حقوقی قابل ذکر است که اجراي آن باتوجه به سازوکار معاملاتی حاکم در بازار سرمایه دشوار به
  .درسمی
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Legal Analysis of Security Market Manipulation  
Abbas Ghasemi Hamed* 
Yousef Barari ** 
Shahrzad Haddadi *** 
Abstract 
 The manipulation of the securities market leads to a collapse in the market equilibrium 
and its withdrawal from the natural state and the loss of investor reliance, there are 
actions that cause artificial and false positives, and the seduction of investors, thereby 
generates huge profits from false price changes. This practice has caused the most 
damages to investors of the capital market as a consumer and may be based on 
information or transactions. In our country, in addition to the disciplinary guarantee, 
there is also a criminal and legal guarantee in accordance with paragraph 3 of Article 46 
of the Market Act of 1384 and general legal rules. The criminal liability is a three-month 
imprisonment of up to one year, or a fine of two to five times the profit or loss incurred, 
or both penalties under the above-mentioned clause. In addition, the perpetrator, in 
accordance with the general rules of civil liability and Article 52 of the mentioned law, 
is obliged to compensate the losers and the accuracy of the contract concluded after this 
act is a matter of controversy and discussion, which is based on the preservation of right 
to terminate and the principle of accuracy.  
Keywords:  
Securities; Market Manipulation; Artificial Prices; Investors; Criminal Liability; Civil 
Liability.  
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