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   مقدمه
تواند با تفويض برخـي اختيـارات    ميباز همواره اين بحث مطرح بوده است كه دولت چگونه از دير

در  .كنـد كمـك   هـا هـاي آن  به كارآمدي بيشتر فعاليت ،ها يا صاحبان حرف ها، گروه نهادبه بعضي 
با تحديد  ،يافته سعي كردند توسعهها در كشورهاي  دولتبرخي  ،همين راستا از اوايل قرن نوزدهم

ديگـر، بـه ايـن      سويسو و توسيع اختيارات بخش خصوصي و نظارت خود از  يكمداخله خود از 
دند تا بـا  كرموفق آن، ديگر كشورها نيز تلاش  نسبتاًاز اين جريان و سير  تبع به. مهم دست يابند

اي واحـد   كسـاني كـه در مجموعـه    امـور  كردنمند براي نظام 1»خودانتظامي«كارگيري نظرية  هب
كنند، اجازه داده كه با توافق يكديگر به ايجـاد مقـررات و قواعـدي كـه مبنـاي رفتـار        فعاليت مي

   .اند دهكركه از قبل براي آنها تعريف اختيار اجراي قواعدي را به آنها بدهند  آنهاست اقدام كنند يا
به يـك حرفـه، صـنعت،     مربوطمند ساختن امور  انتظامي روشي براي نظام خود ،توان گفت مي

كنند،  اي واحد فعاليت مي اندركاران مجموعه در اين شيوه كه دست. رود شمار مي بهتجارت و غيره 
با توافق يكديگر به ايجاد مقررات و قواعدي كه مبناي رفتـار آنهاسـت اقـدام     ،دور هم جمع شده

ويـژه بـازار    بـه هاي اقتصادي   فعاليت، در 2در مفهوم اخص خودانتظامي. )1998پريست، (كنند  مي
، بررسـي تفصـيلي مفهـوم ايـن لغـت در فرهنـگ       سرمايه مطرح است و مؤيد ما براي اين گفتـه 

است كه  )2010؛ گارنر، 2003بلك، ( و تخصصي )2001؛ كاستلو، 2009مايور، ( هاي عمومي لغت
   .ثر از مصاديق بسيار آن در بازار سرمايه هستندأمت

اعمال كنترل است كه از طريق تفويض طيفي از  براي كارآمد اي شيوه همچنين، انتظامي خود
قلمرو اصلي آن در هر جايي است كه اعمال گيرد و  گذاري صورت مي مقرراتت در جريان اختيارا

 ،رو همـين از . تر باشـد  مطلوبه، كنترل از درون براي منافع گروهي خاص و در سطح كلان جامع
بر بازار سرمايه، در كانون وكلاي دادگستري، كـانون كارشناسـان    افزونبينيم كه از اين شيوه  مي

   .است شدهاستفاده ، نيز فراخور خود دستهايي از اين  ا و گروهه كانون مهندسان و انجمنرسمي، 
 ـ  گرفتـه بر  شـكل هاي كار نهادوحاضر سعي شده است تا ساز ةمقالدر  كـه   مبنـاي ايـن روش 

گيـري،   شـكل  ةنحو ماهيت،مانند ي لئو مسا شودبررسي  ـ  هستند 3انتظام هاي خود نهادموسوم به 
فصـل اختلافـات    و حـل  ةدهي اعضا، شيو پوششعضويت يا  ةاختيارات، نحو أتعليق، انحلال، منش

  .ندشواعضا، رسيدگي به تخلفات و ضمانت اجراها، تبيين 

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Self-regulation 
2. Self-regulation in its strict sense 
3. Self-regulatory organizations (which are also known as SROs) 
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نـابعي بـه   اسـت، م  انجام نشـده  پژوهشيكه در اين خصوص تا كنون در كشورمان  از آنجايي
 منزلـة  بـه (بيشتر از نص قوانين ايـران و آمريكـا    ،از اين رو زبان فارسي در اين زمينه وجود ندارد؛

برخـي منـابع انگليسـي زبـان در      طـور  همينو ) هاي جهان ترين بورس ترين و فعال  يكي از بزرگ
هـا  گونه نهاد عملي اين ةگرفتن روينظر كه با تحليل و تدقيق و دراست آمريكا كمك گرفته شده 

  .وري شده استآها، مقاله حاضر گرد يا تشكل

  انتظامهاي خودقانوني نهاد أمنش
مجلس شوراي اسلامي، در  1384قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران مصوب آذر ماه 

داند كـه اوراق   ، در تعريف بورس اوراق بهادار، آن را بازاري متشكل و خودانتظام مي1 مادة 2بند 
گران طبـق مقـررات ايـن قـانون، مـورد داد و سـتد قـرار         يا معامله بهادار در آن توسط كارگزاران

، ابتـدا بـه ذكـر    قـانون  همـين  1 مـادة  5سپس قبل از تعريف تشكل خودانتظام، در بند . گيرد مي
تشكل خودانتظام را  صريح طور به ،1 مادة 6پردازد و در ادامه يعني بند  قي از اين مفهوم ميمصادي

 3/4/1386مصـوب    اجرايي قانون بازار اوراق بهـادار،  ةنام آيين 3 ةطور ماد همين .1كند معرفي مي
هـا،   كـانون  هـا،  بورس«: كه است گونه بيان داشته هيئت وزيران در رابطه با تشكل خودانتظام اين

گذاري مركزي اوراق بهادار و تسويه وجـوه، تشـكل    هاي سپرده بازارهاي خارج از بورس و شركت
  .2»شوند هاي خودانتظام توسط شورا تعيين مي مصاديق ساير تشكل. شوند خودانتظام محسوب مي

اصـطلاح كـه   بـه جعـل ايـن     انتظامي و حتـي نسـبت   شده از اصطلاح خود ارائهتعريف  بارةدر
تعريـف   اًاست، گفته شده است كه اين جعل اصطلاح و متعاقب »self-regulation«ة ترجمان واژ

ابعاد اين اصطلاح نوظهور نيست و اينكه با  ةكنند خوبي تبيين بهشده از سوي قانونگذار ايران،  ارائه
  .)1390باقري، ( استنوس أيات نظام حقوقي ايران نامكل

و نهادهـاي    ، قوانين فدرال حاكم بر بـازار سـرمايه  1929 سال 3در آمريكا بعد از بحران بزرگ
چهار قانون فدرال اصلي حاكم بر بازار سـرمايه آمريكـا يعنـي قـوانين اوراق     . مالي تصويب شدند

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
تشكلي است كه براي حسـن انجـام وظـايفي كـه     , دارد كه تشكل خودانتظام اين قانون بدين شكل مقرر مي 1 ةماد 6بند . 1

بخشيدن به روابـط اعضـا مجـاز     اي خود و انتظام هاي حرفه موجب اين قانون برعهده دارد و همچنين براي تنظيم فعاليت به
  .داند، با رعايت اين قانون، وضع و اجرا كند اي و انضباطي را كه لازم مي است ضوابط و استانداردهاي حرفه

گذاران و ساير مجـامع مشـابه،    گران، بازارگردانان، مشاوران، ناشران، سرمايه هاي كارگزاري، معامله كانون ،نيز 1 مادة 5بند 
بازار اوراق  منظور تنظيم روابط بين اشخاصي كه طبق اين قانون به فعاليت در كند كه به هاي خودانتظامي معرفي مي تشكل

غيردولتي، غيرتجاري و غيرانتفاعي بـه ثبـت    ةصورت مؤسس هاي مصوب سازمان به بهادار اشتغالي دارند، طبق دستورالعمل
 .رسند مي

  .در ادامه آمده است» شوند هاي خودانتظام توسط شورا تعيين مي مصاديق ساير تشكل«تفصيل ذيل اين ماده يعني . 2
3. The Great Depressio 
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و قـانون   19403گذاري  هاي سرمايه قانون شركت 1934،2قانون بازار اوراق بهادار  1933،1 بهادار
شرايط نظارت بر بازار ثانويه اوراق بهادار و نهادهاي مـالي بـازار    1940،4گذاري  مشاوران سرمايه

موجب قـانون بـازار    كه به SEC(5( كميسيون اوراق بهادار و بازار. اند اوراق را مورد حكم قرار داده
را   حـاكم بـر بـازار سـرمايه     رالتأسيس شده است، اعمال قـوانين فـد   1934اوراق بهادار مصوب 

  .عهده داردبر
، قانونگذار آمريكا تشكل خودانتظام را در بخش سوم 1934در قانون بازار اوراق بهادار مصوب 

معناي هر نوع  اصطلاح سازمان خودانتظام به«: دكن ميصورت معرفي  بدين) 26 ةشمار(اين قانون 
 ـ ةشد يا نهاد ثبت 7يده اوراق بهادارانجمن به ثبت رس ،6بازار ملي اوراق بهادار  8اوراق بهـادار  ةمبادل

ماننـد هيئـت دولتـي     ،ايـن قـانون    ةشد نظر گرفتهاً براي اهداف دركه صرفاستاست يا هر نهادي 
 . »شكل گرفته باشد 9ريزي قانوني اوراق بهادار برنامه

مفهـوم ايـن    بـارة بـه ذكـر مصـاديق پرداختـه و در    بينيم كه قانون آمريكا بيشـتر   مي، از اين رو
نداده است و البته در همين قانون در بخش چهارم، كميسيون اوراق بهـادار و   ارائهاصطلاح، تعريفي 
  . داند گونه نهادها مي هاي اين يك مرجع دولتي فدرال، ناظر بر فعاليت و آن را كند بازار را معرفي مي

  و انحلال آنها تشكيل، تعليق ةنحوها و نهاد ماهيت اين
غيردولتـي،   هـاي  ههاي خودانتظام را مؤسس ، تشكل1 مادة 5قانون بازار اوراق بهادار ايران در بند 

كـارگزاران،  «: دارد مي بياناين قانون  53 مادة طور نهمي. كند معرفي ميغيرتجاري و غيرانتفاعي 
سازمان   ماه از تشكيل شش طيگران، بازارگردانان و ساير فعالان بازار اوراق بهادار مكلفند  معامله
  .»آن اقدام كنند ةنام به ايجاد كانون خود، پس از تصويب اساس نسبت

 8/9/85و اوراق بهادار مصـوب   تشكيلات سازمان بورس مصوبه 6 مادةآن، بر طبق  بر افزون
 هـايي كـه مجـوز خـود را از     ها، نهادهاي مـالي و سـاير شـركت    ها، كانون بورس«هيئت وزيران، 

موظفند ساختار نظارتي خـود را در چـارچوب مصـوبات سـازمان      ،اند دهكرسازمان يا شورا دريافت 
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Securities Act of 1933 
2. Exchange Act of 1934 
3. Investment Companies Act of 1940 
4. Investment Advisors Act of 1940 
5. Securities and Exchange Commission 

(It should be noted all the laws and bylaws approved in relation with securities and 
exchange market, specifically self-regulatory organizations, have been retrieved from the 
following: http://sec.gov) 

6. National Securities Exchange 
7. Registered Securities Association 
8. Registered Clearing Agency 
9. the Municipal Securities Rulemaking Board 
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ييد صلاحيت مديران أشرايط احراز و ت«: دكن اين مصوبه مقرر مي 7 مادةطور  ينهم .»شكل دهند
ند، توسط هيئـت مـديره   كن نامه فعاليت مي تصويباين  6 مادةدرج در نارشدي كه در تشكيلات م

  .»دشو سازمان انجام مي
هـا، نهادهـاي مـالي از     كانون ها، سيس بورسأدريافت مجوز ت ةيك دستورالعمل نحو ةدر ماد

 :كنـيم  مـي هيئت مديره سازمان بورس، مشاهده  30/7/85سازمان بورس و اوراق بهادار، مصوب 
ها و نهادهاي مالي موضوع قانون بـازار اوراق   ها، بازارهاي خارج از بورس، كانون سيس بورسأت«

/ گزاري، كـارگزاري هـاي كـار   از جملـه شـركت   1384بهادار جمهـوري اسـلامي ايـران مصـوب     
گـذاري، مؤسسـات    سرمايه ةهاي مشاور گري، بازگرداني و سبدگرداني اوراق بهادار، شركت معامله
  و هرگونه شخصيت حقوقي تحت هر عنوان كه براسـاس مقـررات مصـوب، اركـان    ...  بندي، رتبه

به دريافت مجوز و ثبت نـزد سـازمان     شوند، منوط نهاد مالي شناخته مي منزلة بازار اوراق بهادار به
  .»...استبورس و اوراق بهادار 

قـانون بـازار اوراق    1 مـادة  5با عنايـت بـه بنـد    «: بينيم نيز مي  همين دستورالعمل 3 مادةدر 
غيردولتـي، غيرتجـاري و غيرانتفـاعي، طبـق      ةهـا در قالـب مؤسس ـ   سيس كانونأبهادار، ثبت و ت

هـا   ييديه سازمان بورس و اوراق بهادار به مرجع ثبت شـركت أت ةپس از ارائ مربوط و  دستورالعمل
  .»شدخواهد  انجام

ل، مالعهمـان دسـتور   6و  4مـواد  براسـاس   اشاره كنيم كه همالبته بد نيست به اين موضوع 
گونـه اشـخاص    ايـن  ةمـدير  تئ ـنامه، سرمايه، مديرعامل و اعضـاي هي  اساستغييرات در  هرگونه

پـذير   سازمان بـورس و اوراق بهـادار امكـان    ةييديأت ةئها، پس از ارا حقوقي در مرجع ثبت شركت
لغو و تعليق مجوز فعاليت هر يك از اشخاص موضوع مواد يك و دو حسـب مـورد بـا    . خواهد بود

  .بهادار خواهد بود  به هر يك از آنها و براساس اعلام سازمان بورس و اوراق رعايت مقررات مربوط
با اين تفاوت كه در حـال حاضـر كميسـيون اوراق     ،همين صورت است بهدر آمريكا نيز وضع 

، 1گـذاري بخـش مـالي    مقـررات مرجـع   مانندانتظام ديگر  سري نهادهاي خود يكبه  بهادار و بازار
آنهـا نظـارت عاليـه     ةهممرجع عالي بر  ةمنزل است، ولي همچنان خود به كردهتفويض اختياراتي 

  ).2011كارسون، ( 2دارد

  اين اختيارات أگذاري و منش اختيارات مقررات
هاي خودانتظام اختيار تنظـيم   ، براي تشكل1 مادة 6در بند  1384قانون بازار اوراق بهادار مصوب 

ي تفويض اختيار بخش دولتي بـه بخـش   ا گفته بهتوان آن را  نظر گرفته است كه ميمقررات را در
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) 

 .براي مثال مرجع مذكور وظيفه رسيدگي به اختلافات ميان اعضا را بر عهده دارد كه تفصيل آن در ادامه آمده است. 2
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طوري كـه قـانون    كه آيا همان كنيمخواهيم بررسي  حال مي. )1389فر،  هادي(خصوصي دانست 
 وضع توانند ضوابط و استانداردهاي لازم را با رعايت اين قانون ها مي تشكلدارد كه اين  مقرر مي
گـذار تصـريح كـرده     قـانون آن چيزي كه  انندم بهگونه است يا  عملي نيز اين ة، در رويكنند و اجرا

  . دشو عمل نمي
جرئـت  بـه  . در ايران، وضع كمـي متفـاوت از آمريكـا اسـت     ال بايد گفتؤدر پاسخ به اين س

تـوان آن را از مصـاديق    كه مـي (هاي خودانتظام  تشكلهاي  توان گفت كه تمامي دستورالعمل مي
بـر اينكـه بايسـتي مطـابق بـا قـانون        افزون ، )اي و انضباطي دانست ضوابط و استانداردهاي حرفه

ت مـديره  ئبايستي به تصويب هي قوانين موضوعه باشند، مي ةبورس و اوراق بهادار و همچنين كلي
 منزلـة  سازمان بـورس بـه  ) يا تصويب(است كه موافقت و اين در حالي  1سازمان بورس نيز برسند

حال آنكه در آمريكا به . شود يك از مقررات بورس اوراق بهادار ديده نمي هيچيك الزام قانوني در 
ده كه تمـامي  ش بيني ، اين امر پيش1934 قانون بازار اوراق بهادار مصوب نوزدهصراحت در بخش 
كميسـيون  ييـد  أتبايسـتي بـه    هاي پيشنهادي نهادهاي خودانتظام مي رالعملومقررات و حتي دست
 ـتنظـيم مقـررات و    ةنحـو بنابراين، در آمريكا بين  ؛برسد )SEC( اوراق بهادار و بازار عملـي   ةروي
  .مغايرتي وجود ندارد

تفـويض اختيـارات    ةنحـو ، مشـابهتي كـه بـين ايـران و آمريكـا وجـود دارد در       ايـن  با وجود
) در آمريكـا در سـطح فـدرال   البته و (گذاري است كه هر دو از طريق قانونگذاري مجلس  مقررات

ن، يبنـابرا  ؛)1389فـر،   هـادي (حدود و ثغور آن نيز تا حدي مشخص شده اسـت   ،صورت پذيرفته
  .گردد ميبراصلي اين تفويض اختيارات به حكم قانوني و مصوب مجلس منشأ 

  دهي اعضا عضويت يا پوشش ةنحو
مقرراتي خاص براي ورود يـا   ةدارندبرتوانند حسب مورد در غل و صنايع نظام خودانتظامي، ميمشا

 3يـا تأييـد صـلاحيت    2اي صنايع ممكن است نظام صدور پروانه مقررات حرفه. خروج اعضا باشند
ترين نظام، نظام صدور  سختگيرانه. )1998پريست، (خاص باشد  ةبراي ورود به آن صنعت يا حرف

هـر چنـد   (اي در آن شـغل   د و افراد حرفـه شو پروانه است كه در آن ورود تمامي اعضا كنترل مي

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
عضويت در كانون كارگزاران بورس و اوراق بهادار اشاره كنيم كـه در ابتـداي   توانيم به دستورالعمل  در ايران براي مثال مي .1

 1384قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران مصوب آذرماه  33 مادةدر اجراي «: خورد آن اين عبارت به چشم مي
كارگزاران بورس و اوراق بهـادار    كانون دار، كانون كارگزاران بورس و اوراق بها ةاساس نام 78و  77و مواد  7 ةماد 1و بند 

 .»سازمان بورس و اوراق بهادار رسيد ةت مديرئپيشنهاد و با انجام اصلاحاتي به تصويب هياين دستورالعمل را 
2. Licensure regime (also known as licensing regime) 
3. Certification regime (also may be referred to as title restriction or title reservation) 
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، بدون داشتن پروانه يا مجوز لازم قـادر بـه فعاليـت در آن حرفـه     )داراي تخصص لازم نيز باشند
  ).دادگستريپروانه وكالت  مانند(نخواهند بود 

  شروع بـه فعاليـت كـارگزاري،   «: دارد بيان مي 1384قانون بازار اوراق بهادار مصوب  33 مادة
به عضويت در كـانون    منوطگري و بازارگرداني به هر شكل و تحت هر عنوان  معامله/ كارگزاري

  .»يي آن استهاي اجرا ها و دستورالعمل نامه آيينمربوط و رعايت مقررات اين قانون و 
: دارد م عضو مقـرر مـي  ئگيري موقت يا دا كناره بارةهمين قانون شرايطي را در 38 مادةهمچنين 

درخواسـت   هاي مشـابه  گزاري و ساير تشكل گر، بازارگردان، مشاور سرمايه معامله/ كارگزار چنانچه«
باشند، مراتب را به سازمان، كانون و نيز به بـورس    م از فعاليت خود را داشتهئگيري موقت يا دا كناره

عضـويت در   آمريكـا نيـز    در. »...ندكن خود را نزد كانون توديع مي  مجوز فعاليت ،دهكرمربوطه اعلام 
زاران يـا  تمامي كـارگ  ،باشد؛ بنابراين و طبق نظام صدور پروانه مي انتظام اختياري نيستنهاد خود
  .)2011كارسون، (گران بايستي به عضويت يك تشكل خودانتظام شناخته شده درآيند  معامله

 فصل اختلافات اعضا و حل
 نيـز بـه آن اشـاره كـرده اسـت،     ) 1998(كـه پريسـت   چنان ترين مباني خودانتظامي، يكي از اصلي

 چند ممكن است كه مرجعي دولتياست، هرانتظام  خودفصل اختلافات اعضا در خود ساختار  و حل
  .بر اين پروسه نظارت داشته باشد يا عمومي نيز

در بازار اوراق بهادار ايران، اصل اوليه بر حـل اخـتلاف از طريـق مصـالحه و سـازش، درون      
حصول سـازش، مسـئله بـه     عدمو در صورت  است) انتظام خودهاي  تشكلها يا  يا كانون(سازمان 

). 1384قانون بازار اوراق بهـادار مصـوب    36 مادة(د شهيئت داوري سازمان بورس ارجاع خواهد 
سـازش، مسـئله    عدماند و در صورت صدور گواهي  مراجع بدوي مانند ها به بينيم كه كانون پس مي
 ـ سـه وارد ت داوري سازمان بورس ارجاع خواهد شد كه يكي از مئبه هي داوري اجبـاري يـا   « ةگان

  .2دشو در ايران تلقي مي 1»تكليفي

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Compulsory arbitration (as opposed to optional arbitration)  

نظـر    در اينكه آيا مرجع درنظر گرفته شده در سازمان بورس و اوراق بهادار داوري در مفهوم اخص كلمه هست يا نه، اتفاق
الواقع داوري باشد، آراي صادره از ايـن مرجـع، قابليـت ابطـال در      ر اين است كه اگر اين فيبحث هم د ةوجود ندارد و فايد

يك مرجع شبه قضايي باشد، بايسـتي در ديـوان    براي مثالم دارند و اگر داوري نباشد و .د.آ.دادگستري را بنا به ق ةمحاكم
 .نشده استه ئيك از اين دور راهكار ارا عدالت اداري قابل ابطال باشند كه هيچ

سازي  به خصوصي دعاوي مربوط( قانون برنامه سوم  ويژه ساله توسعه، به هاي برنامه پنج براي بررسي دو مورد ديگر به قانون. 2
 .ها مراجعه شود و قانون تملك آپارتمان) بين دولت و بخش خصوصي
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هـا در حـل اختلافـات     كانون  ه داديم، اعتقاد ما بر اين است كه رابطهئبا لحاظ تفصيلي كه ارا
صـورت كـه هيئـت     بـدين طولي است؛  اي رابطه بين اعضاي خود با هيئت داوري سازمان بورس،

سـازش از تشـكل    عـدم داوري سازمان بورس وقتي صالح به رسيدگي در امر اسـت كـه گـواهي    
 يصلاحيتپس صلاحيت مرجع داوري سازمان بورس، . نظر صادر شده باشدمربوطه يا كانون مورد

 ةلي ـاستثنايي است، بدين دليل كه برمبنـاي اصـل خودانتظـامي در بـازار بـورس اوراق بهـادار، ك      
  . 1دشووفصل  انتظام به نوعي حل بايستي درون نهادهاي خود اعضا مي اختلافات

مشابه ايران است  كمابيش، وضع )به بعد 2007در سال (در آمريكا با توجه به اصلاحات اخير 
تفـويض اختيـار    بر كميسيون اوراق بهادار و بازار، با توجه بـه  افزونبا اين تفاوت كه نهاد ديگري 

يـا   هـا  همين كميسيون شكل گرفته است؛ پس در آمريكا نيز اصل اوليه بر سازش در خود بورس
حصول اين مهم، مسـئله بـه مرجعـي بـه نـام       عدمهاي خودانتظام است و در صورت  ساير تشكل

 ـد تا شو گذاري صنايع مالي ارجاع مي مقرراتمرجع  گـري يـا داوري، اخـتلاف     جيميـان  ةوسـيل  هب
  .)2011كارسون، ( دشوفصل و گرفته حل صورت

  مراجع رسيدگي به تخلفات اعضا
بـه تخلفـات    2هيئت مديره بورس«: دارد مقرر مي 1384قانون بازار اوراق بهادار مصوب  35 مادة

گران، بازارگردانان، ناشران و ساير اعضاي خود از هر يـك از   معامله/ انضباطي كارگزاران، كارگزار
ي أر. دكن ـ رسـيدگي مـي   نامه انضباطي خود آيينبط طبق ر يهاي ذ نامه آيينمقررات اين قانون يا 

ي سـازمان قطعـي و   أر. اسـت نظر در سـازمان   تجديد  قابلمدت يك ماه از تاريخ ابلاغ  بهبورس 
  .»الاجرا است لازم

هيئت وزيران نيـز بيـان    86اجرايي قانون بازار اوراق بهادار مصوب سال  ةنام آيين 18 مادة
 ةمدير قانون، به تخلفات مديرعامل و اعضاي هيئت 7 مادة 11و  3در اجراي بندهاي «: دارد مي

تكـاليف، وظـايف و اختيـارات آنهـا در      بـارة هـاي خودانتظـام در   ساير تشكلها و اركان  بورس
سـازمان   ةمـدير  رسد، در هيئت كه به تصويب شورا مي هاي ياد شده مطابق دستورالعملي سمت

  . »شود رسيدگي مي
شركت بورس در شرايط عادي مرجـع   ةمدير تئآيد، هي مياين مواد بر مفهوم گونه كه از همان

سـازمان بـورس    ةمـدير  تئ ـتوان بـه هي  مي ،آيد كه از آراي آن با جمع شرايطي مي شمار بهبدوي 

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
ذكر اين نكته ضروري است كه اختلافات مالي بين اعضا منصرف از تخلفات اعضا است و اين دو مورد نبايستي با يكـديگر  . 1

 .براي هر كدام فرآيند رسيدگي جدا درنظر گرفته شده است زيرا  ؛ندشوخلط 

 .منظور هيئت مديره شركت بورس است نه هيئت مديره سازمان بورس. 2
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هـا يـا اركـان سـاير      مديره يا مـديرعامل بـورس   اعضاي هيئت ءو اگر متخلف، جز تجديدنظر كرد
. شـود  سازمان بورس رسيدگي مـي  ةمدير هيئتهاي خودانتظام باشد، به تخلف وي بدواً در  تشكل

دستورالعمل رسيدگي بـه تخلفـات اشـخاص    « مانندد، مقررات ديگري نيز در اين رابطه وجود دار
كه جزئيات ايـن  » انضباطي كارگزاران  دستورالعمل«و » قانون بازار اوراق بهادار 35 مادةموضوع 

  .اند دهكرامور را تشريح 
 ماننـد  هـاي خودانتظـام   رسيم كـه سـاير تشـكل    در اين مقررات به اين نتيجه مي يياستقرابا 

شركت بورس، حق رسيدگي به تخلفـات   جز، به ...گذاران و گران، سرمايه كانون كارگزاران، معامله
توانند  يم) يكي از سه عضو آن(در غالب كميته رسيدگي به تخلفات  تنهاگرفته را ندارند و  صورت
بـه تكميـل پرونـده     مربـوط تكميل تحقيقات مقدماتي، رسيدگي بدوي، انجام ساير اقدامات  براي

 ةمـدير  شركت بـورس يـا هيئـت    ةمدير تا در هيئت كنندي پيشنهادي فعاليت أتخلفاتي و صدور ر
ادي نـاظر  نه ـ منزلة سازمان بورس به ،از اين رو. دشو گرفتهسازمان حسب مورد، تصميم مقتضي 

كـه همـان رسـيدگي بـه تخلفـات      ـ   انتظام، يكـي از وظـايفش   هاي خود بر بازار سرمايه و تشكل
 )1خودانتظـام ارجـح   ينهـاد  منزلـة  به(را تا حدي به هيئت مديره شركت بورس  ـ  انضباطي است

  .2كنيم مي چيزي است كه در آمريكا نيز مشاهده مانندو اين  ده استكرتفويض 
هاي فعالان اقتصـادي در بـازار بـورس     جرايم و مجازات موردگذشته از تخلفات انضباطي، در

، موادي را به اين امر اختصاص داده است؛ بـر ايـن اسـاس، بـراي     يادشدهاوراق بهادار نيز قانون 
را قبـل از صـدور كيفـر     3عمومي غيردولتي، نقش تعقيب امر كيفـري نهاد  منزلة سازمان بورس به

 4ترين اين جرايم براي تعقيب، معاملات براسـاس اطلاعـات نهـاني    مهم. ل شده استئخواست قا
بورس نيز در اين قضيه مسئوليتي را بـه عهـده     پس خود نهادهاي خودانتظام، حتي شركت. است

توانـد   دهـي مـي   رساني و گـزارش  كه گاهي عدم اين اطلاع اي دهنده اطلاع منزلة به به جزندارند، 
  ).قانون بازار اوراق بهادار 52- 46 مواد(هايي را در پي داشته باشد  مسئوليت

برخلاف ظاهر اصطلاح خودانتظامي، گويا دولت هميشه مسئوليت رسيدگي به جرايم  ،بنابراين
ها را از هر نوع كه باشند، در صلاحيت منحصـر خـود نگـاه داشـته اسـت و نهادهـاي        و مجازات

تواننـد از وقـوع آنهـا بـه      خودانتظام در رابطه با اين جرايم، مانند هر فرد عادي ديگري فقط مـي 
  . ارش دهندصلاح گز مقامات ذي

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
 .است» Independent SRO«يا » نهاد خود انتظام مستقل«آن  البته عنوان اصلي. 1

نهـاد  «هاي ديگري كه از آنها بـه  سري وظايف خود را به بخش در آمريكا نيز مانند ايران، كميسيون بازار و اوراق بهادار يك. 2
 .»FINRA«گذاري بخش مالي  براي مثال، مرجع مقررات. شود، تفويض كرده است تعبير مي» خودانتظام مستقل

3. Prosecutory role 
4. Insider trading/dealing 
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هـاي چهارگانـه كميسـيون اوراق بهـادار و بـازار، موظـف بـه         در آمريكا هم يكـي از بخـش  
جو و كشف تخلفات اشخاص از قوانين و مقـررات اوراق بهـادار و طـرح دعـواي مناسـب      و جست

صلاح اداري عليه متخلفان است كـه بخـش    هاي فدرال يا مراجع ذي حقوقي يا كيفري در دادگاه
اين بخـش  . تواند دلايل لازم براي تعقيب متخلفان را گردآوري كند بخش اجرا مي. اردنام د 1اجرا

تعقيـب   بـارة آنها به كميسيون، نظر اعضا را در ةئپس از كشف تخلف و گردآوري دلايل بايد با ارا
 ـ. متخلف و شرايط آن جويا شود ، موجـود تصـويب كنـد    ةچنانچه تعقيب متخلف را با توجه به ادل

كميسيون در ارتباط با شرايط تعقيب، عليـه متخلـف    ينظر گرفتن نظر اعضابخش اجرا بايد با در
  .)2011كارسون، ( 2در مرجع صالح دعواي حقوقي يا كيفري اقامه كند

  و پيشنهادها گيري نتيجه
هم در نظام حقوقي ايران و هم آمريكا، از طريـق   ،انتظام هاي خودنهاد قانوني ةشاكلنشأ و م .1

  . دولت هيئت هاي وجود آمده است و نه تصميم بهمجلس قانونگذاري 
آن دسـته   ها نه در قانون ايران و نه در قانون آمريكا، تجاري نيست بلكه جزماهيت اين نهاد .2

روند كه براي انسجام بخشيدن به امور يك حرفه، صنعت يـا   شمار مي بهاز اشخاص حقوقي 
  .چند اعضاي آنها به فعاليت تجاري اشتغال داشته باشنداند، هر گرفتهتجارت شكل 

ن و آمريكـا  ها، بين نظـام حقـوقي ايـرا   تشكيل، تعليق و انحلال اين قبيل نهاد ةنحو نظراز  .3
تر بازار اوراق بهادار و  دليل قلمرو وسيع بهه در آمريكا شود، به جز اينك تفاوت بارزي ديده نمي

نهـاد نـاظر بـر     منزلـة  بـه (هاي كميسـيون بـازار و اوراق بهـادار     مسئوليتحجم بيشتر  تبع به
  .هاي مشابه صورت گرفته است ، تفويض اختياراتي به برخي نهاد)انتظام هاي خود نهاد

انتظام در نظـر   هاي خود طور مطلق براي نهاد بهنون ايران مقررات در قااختيار وضع و اجراي  .4
ييد هيچ مرجعي در ايـن بـين لازم   أگرفته شده است و ظاهر اطلاق بر اين دلالت دارد كه ت

در مقابـل، قـانون آمريكـا    . دهـد  مـي عملي خلاف ايـن را نشـان    ة، روياين وجودنيست؛ با 
در كشـور   ،بنابراين ؛داند لازم مي باره در اين كميسيون اوراق بهادار و بازار راييد أت صراحت به

  .عملي وجود ندارد ة، مغايرتي بين قانون و روييادشده
 ،از ايـن رو مبناي نظام صدور پروانه است؛ دهي اعضا، در ايران و آمريكا بر عضويت و پوشش .5

  .انتظام هستند هاي خود نهاد نام و گرفتن جواز از ثبتامكان فعاليت، ملزم به  براياعضا  ةهم

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Division of Enforcement 

  .1934بخش چهارم قانون بازار اوراق بهادار . 2
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 ـاعضا در اين نهاداختلافات  مورددر .6 اثبات جرم يـا تخلـف   اختلاف مستلزم  فرضي كهدر  ها 
 ـ انتظـام   خـود  هـاي  مبناي اصل اوليه در داخل نهادفصل اين اختلاف بر و حل انتظامي نباشد 

حصـول آن، اخـتلاف بـه مرجعـي بـالاتر فرسـتاده        عدمكه در صورت  استمبناي سازش بر
  .شود كه مقررات ايران و آمريكا از اين نظر مشترك هستند مي

يـك نهـاد    ةرسيدگي بـر عهـد  كننده به تخلفات انضباطي اعضا،  رسيدگيدر رابطه با مراجع  .7
شركت بورس با تفويض اختيـار از جانـب    ةمدير تئهيكه در ايران  قرار دارد انتظام ارجح خود

همين صـورت از   به) FINRA(گذاري بخش مالي  مقررات، مرجع سازمان بورس و در آمريكا
و اين  دار رسيدگي به اين تخلفات هستند عهده، )SEC( طرف كميسيون اوراق بهادار و بازار

  .استتر بيان شد، جاري  ترتيب به جز برخي موارد استثنايي كه پيش
در انتظـام، هـم    هـاي خـود   انتظام، خود نهاد هاي خود رسيدگي به جرايم اعضاي نهادمورد در .8

توانند مانند هر فرد ديگري بـه مراجـع ذيـربط وقـوع جـرم را       ايران و هم در آمريكا تنها مي
آمريكـا،  ) SEC( سازمان بورس ايران و نه كميسيون اوراق بهادار و بـازار  اطلاع دهند؛ پس نه

با اين تفاوت كه در آمريكا بـراي كميسـيون   . صلاحيت رسيدگي به جرايم، ولو سبك را ندارند
  .گيري دادگاه، شناخته شده است تصميمآوري ادله تا  جمعاوراق بهادار و بازار، اختيار تعقيب و 
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