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CIVIL LIABILITY USE OF USERS INSIDE TRADINGINFORMATION 

Abstract 

In dealing with confidential information, there is access to market information that most 

traders are not aware of. Different groups, such as primary groups and secondary groups, 

have this information. The primary holders of confidential information generally consist of 

managers, members of the board of directors, company representatives, etc, and those who 

were accidentally informed. Both groups have civil liability. In fact, the main question of the 

present study is what is the civil liability of users of confidential information in stock 

exchange transactions? The research method is library and it is been tried to examine the 

three pillars of civil liability resulting from the use of confidential information by considering 

the responsibility of disclosing information in stock exchange transactions. The results 

showed that the disclosure of confidential information alone is not enough to fulfill civil 

liability and the existence of three elements of fault, detriment and Causality is also 

necessary. With the addition of these conditions, the victims can file a lawsuit to legally 

claim compensation. 

Keywords: Civil Liability, Confidential Information, Damage, stock exchange, Information 

disclosure. 
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 چکیده

نیستند.  آگاه آن از گرانمعامله   تمام كه دارد وجود بازار درباره  اطلاعاتی به دسترسی  نهانی، اطلاعات باخرید و فروش   در

را   یاطلاعات نهان یهاول گاندارند های ثانویه دارای این اطلاعات هستند.های اولیه و گروهن گروههای مختلفی تحت عنواگروه

را اشخاص    اطلاعات نهانیثانویه    گاندارنددهند و  ، نمایندگان شركت و غیره تشکیل میاعضا هیئت مدیره  ان،مدیرعموما،  

سوال اصلی   در واقع  هر دو گروه دارای مسئولیت مدنی هستند.  ند.گیراند، دربرمیثالث و كسانی كه به طور اتفاقی مطلع گشته

باشد؟ ی به چه صورت مینهانی در معاملات بورس  اطلاعات  از  كنندگان  استفاده  دنیلیت ممسئو   پژوهش حاضر نیز اینست كه 

لات بورسی، اركان  با درنظر گرفتن مسئولیت افشای اطلاعات در معامسعی شده تا  ای بوده و  روش انجام پژوهش كتابخانه

استفاده از  ناشی  مدنی  مسئولیت  گانه  قر  اطلاعات  از  سه  بررسی  مورد  نیز  گیرد.  نهان  بود  ی نتاار  آن  از  حاكی  افشای ج  كه 

باشد و وجود سه عنصر تقصیر، ضرر و رابطه سببیت نیز لازم اطلاعات نهانی به تنهایی برای تحقق مسئولیت مدنی كافی نمی

 مایند.توانند با ارائه دادخواست، جبران خسارات خود را قانونی به صورت مطالبه نط، زیان دیدگان میاست. با جمع این شرای

 ای بوده است. كیفی و روش جمع آوری اطلاعات نیز كتابخانه-روش پژوهش حاضر تفسیری

 . ، افشابورس خسارت،نهانی،  اطلاعات مسئولیت مدنی، کلیدواژه:
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 مقدمه 

اند. بوده  هایی برای داد و ستدخود به سوی ایجاد محل  احتیاجات و نیازهایهمواره در راستای تامین    اریخت  طول  در  هاانسان

بازار را شکل دادند. با رشد علم و فناوری كم كم این   به نحویپرداخته و  شان  محصولاتخرید و فروش  آنها در این محل به  

  بورس بازارهای مجازی و الکترونیکی درآمد.  صورتتر حتی به رفتهمختلفی به خود گرفت و در سطحی پیش اشکالنوع بازار 

  بازاری   به   مردم  بیشتر   ذهن  در  بورس  بازار .  كه در گذر زمان تحولات زیادی به خود دیده است   است   بازارها   این  از   یکی  نیز

  اوراق  سهام،  مثل  خود  های اییدار  و  آیندمی  هم  گرد  سهام  مانند  بهادار  اوراق  فروشندگان  و   خریداران  آن  در  كه  دارد  اشاره

   .كنندمیخرید و فروش  را و... مشاركت 

از  مروزه  ا دركه    مواردییکی  است  فروش  دنیای   ممکن  و  گردد،  هر شغلیخرید  مشکلاتی  بروز  به  از    منجر  سوءاستفاده 

  گردد صحبت میری  از اطلاعات تجا  در دنیای تجارت هرگاه   تواند داشته باشد.شغل می  آناطلاعاتی است كه هر كس در  

  با نام و    آیدبه حساب میتاجر  های  ز داشتهی ابخش  به نوعیكه    باشدمعلومات و دانشی می،  رسدمیبه ذهن    ای كهاولین نکته

تجاری" می   "اسرار  متغیر  در   شفافیت   اما  . گرددشناخته  مؤثرترین  از  یکی  عنوان  به  همواره  استراتژی  اطلاعات  تعیین  در  ها 

در    ت فعالی  در حال  هایارگان تمامی    سازی،شفاف  و  رسانیاطلاع  در بازار سرمایه  .مطرح بوده است   بازار  گذاری در سرمایه

طور    یبازار  چنین به  تجاریها،  بورس  واضحو  را    نشردهندگانو    میانجیان  بهادار  میاوراق  شاید  گردندشامل  هرچند   ،

های مالی نیز  ها و واسطهاشد، لکن شفافیت عملکرد بورسبیشترین توجه و حساسیت معطوف به اطلاعات عملکرد ناشران ب 

 اطلاعات براساس سهامداران از خاصی گروهو فروش    یدخراثیرات ناشی از  میان ت  در این  .از اهمیت درخوری برخوردارند

 در  باشد.دار میبها اوراق بازارهای عادی فعالان برای مهمی مقوله گذارانسرمایه سایر از بازدهی بیشتر كسب و نشده منتشر

نیستند. بر این   آگاه آن از گرانمعامله  همه كه ددار وجود بازار درباره اطلاعاتی به دسترسی نهانی،  اطلاعات باخرید و فروش  

 با گرمعامله گردد، منعکس قیمت  در و شده مطلع اطلاعات از اینکه بازار از قبل و بوده اشتباه بهادار اوراق بازار قیمت  اساس

مل مدیران یا كارمندان اش بازار اطلاعات نهانی در گروه دیگری از معامله كنندگان با نماید.می كسب  خود سود نهانی تاطلاعا

هستند شركت  آینده  از مطلوبی اندازچشم كه  ارشد  و  دارند. در شده پذیرفته شركت عملکرد  ایران   قحقو در   بورس 

به عنوان جرم پنداشته شده ،  اولبند    قانون بازار اوراق بهادار  ۴6ماده    بر اساساطلاعات نهانی    نمودن  آشکارسوءاستفاده و  

بند  است  این  م.  فردی    ":  دنك ی بیان  مورد  كه  اگر  در  نهانی  اطلاعات  از  مسئولیتش  اساس  بهادار  بر  است اوراق  در    ،مطلع 

،  نکه در بین عموم منتشر گرددای  از  پیش  ،شخصی خود یا زیان زدن به دیگران  منفعت از این اطلاعات در راستای    صورتی كه

 "ردد.گ گردد، مجازات می آنها نشر  مند گردد و یا باعث از آنها بهره

 مبانی آن تا حدودی شرح داده شود. در ادامه لازم است تا اطلاعات نهانی و 

 نهاني  اطلاعات تعريف -۱
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 معانی كه البته مرسوم گردید. پانزدهم قرن در چاپ اختراع از بعدباید بگوییم كه كاربرد این واژه  اطلاعات یواژهدر رابطه با 

 .است  شده گرفته الگویی ساختن یا چیزی دادن شکل  معنی به forma یا formation ریشه از كلمه این اصل.دارد زیادی

 فواق ،خبرها ،خبرچینی و معرفی اتهام، م،و عل خبر، ها،دانسته و آگاهی  معنای به لغت  در information همان یا اطلاعات

  ) است  شده پردازش هایداده همان ی منزله به اصطلاحی لحاظ از .است  آمدهیافتن   خبر و شدن آگاه شدن، وردیده گردیدن،

 . (1391 دهکردی، سلیمان

-می داده كسی به كه آگاهی و بینش  -1است: شده ذكر اطلاعات واژه برای معنا  چندین ،1755 مورخ انگلیش لغت نامه در

 . است  بوده ثابت  به امروز تا گذشته از سوم معنی كهكردن   مطلع -3اتهام؛ تفهیم یا مسئولیت  نشد دار عهده-2 شود؛

نامه در.  است  شده داده قرار انگلیسی زبان در Inside Information معادلنیز   نهانی اطلاعات یواژه  و انگلیش لغت 

 inside نام به اصطلاحی و است  شده  یربتع ت،اطلاعا information ی واژه و شده معنی درونی inside ی واژه آكسفورد

information  و منهب حقوقی  لغت نامه در .ندارد وجودBlack،  information  و آمده اطلاعات و اطلاع خبر، معنای به 

inside اصطلاح نهانی اطلاعات  بیان برای  اما است؛  شده  ذكر درونی معنی به insider information در . است  شده ذكر 

 واژه، این از كردن نهانی یرتعب و شده معنی دارنده یا داخلی فرد یا عامل معنی به ذكر شده لغت نامه دو  در insider كه حالی

 كار به لفظ با معنا این.  هستند مالی اساسا   كه  اطلاعاتیشده:   ذكر  طور  این  Insider information معنی . است  ذهن از  دور

 .شودمی استفاده   Finacial informationاصطلاح از مالی اساسا  اطلاعات بیان برای رازی ندارد تطابق و همسازی شده برده

 كارمندان یوسیله به كه گرددگفته می ارزشی با و مهم اطلاعات   به  insider information بانکی، و مالی سفوردك آ در

  insiderعبارت ،گذاریرمایه س و مالی  اصطلاحات فرهنگ درشوند.  می  داشته نگه شركت  یک مشاوران  یا شركت

information است  شده تعبیر نهانی  اطلاعات به . 

كه    منتشر نشده در بین مردمهرگونه اطلاعات    "چنین تعریف شده است:عات نهانی  لااط  ،بهادار ایران  ازار اوراق در قانون ب اما  

  روی،  اگر منتشر گردد، و  مرتبط است   گاننشردهندیا  خرید و فروش كنندگان  به اوراق بهادار،    ناواضحو یا    واضح  شکل  به

 . باشدگذار میر مربوط تأثیربهادا اوراق تجارتگذاران برای سرمایه قصدو یا   هاقیمت 

 نهاني  اطلاعات خصوصیات مختلف -۲

 دارای یک سری خصوصیات هستند كه عبارتند از: نهانی اطلاعات

 خاص بودن اطلاعات  -۳-۱
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  كه هاییدانسته كلاطلاعات . این اوراق بهادار باشد ویژهصادركننده یا یک  ویژهر اوراق بهادابایستی در رابطه با اطلاعات 

 روی اهداف پیش روی شركت موثر میباشد را شامل میشود)گولدینگ 4، 1996(. 

 دقیق بودن اطلاعات -۳-۲

یا  خرید و فروش  بهادار،    كه مربوط به اوراق  هستندنهانی    فقط مفروضاتی  32بند  قانون بازار اوراق بهادار    1ماده    با توجه به

ق، صحیح و قطعی بوده كه به یکی از موضوعات اوراق  ناشرآن باشد. به عبارت بهتر اطلاعات مشخص و دقیق اطلاعاتی مضی

غیراین صورت هیچ اطلاعات دیگری در زمرة اطلاعات  در  .باشدمیاوراق بهادار یا ناشراوراق بهادار  و فروش    یدخربهادار،  

  (1383د)شریفی، آین به حساب نمینهانی شركت ها 

 تاثیرگذار بودن اطلاعات -۳-۳

 اهمیت ویژه موارد مشخص كردن بیشتردر  .باشندتاثیرگذاری لازم است دارای ویژگی  ،دنی شو رای آنکه اطلاعاتی نهانی تلقب

نشر یافتن   با زیرا.  داشبمی ساده ،موقع آن در اطلاعات منتشر شدن دلیل به هنگام رسیدگی بهادار اوراق قیمت  روی اطلاعات،

 آید.آسان به دست می افشا از بعد و پیشین هایتقیم در قیاس با بهادار اوراق قیمت  روی گذاریتأثیرمیزان  ،آنها

 عمومي نبودن اطلاعات  -۴-۳

با    "  ...مومهرگونه اطلاعات افشاءنشده برای ع  ":كندطور بیان میاینكه  آن    32بند  و  قانون بازار اوراق بهادار    1ماده    بر اساس

این است كه برای عموم مردم ناشناخته    ،یاطلاعات نهان  برایویژگی اطلاعاتی    مهمترینتوان گفت  توجه به این عبارت می

این حالت یک در واقع    .دیگران پوشیده باشند  باشند و به بیان دیگر هنوز منتشرنشده باشند و غیر از افراد واجد صلاحیت بر

 .  (139۴ی و همکاران، )جمالگرددمزیت محسوب می

 پیشینه موضوع و نوآوری  -۳

نصیری   اند. به عنوان مثالتا حدودی مورد بررسی قرار دادهپژوهش حاضر را  پژوهشگران مختلفی در مواردی مشابه موضوع  

 رفطلب ضرر از طشرایط    موردقانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران در    چنین بیان كردند كه  ( 1387و تفرشی )

قانون بازار اوراق   52ماده    باشدمیتناد  سااین زمینه قابل  در    تاجران، قوانینی محکمی را ارائه نداده است. اما تنها موردی كه

   مشکل و ضرری تحت این جرم به افراد وارد گردد فرد متضرر  باشد كه چنین بیان دارد اگر بهادار جمهوری اسلامی ایران می

 جبران خسارت كند.دادخواست   بر اساس قوانینمراجعه و  ضاییق هایسازمانبه یستی باخسارات می برای جبران  
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( نیز صرفا  به بیان آثار سوءاستفاده از اطلاعات نهانی پرداخته و حکم مسأله را مورد بررسی قرار نداده 1392د )ی منفرمیرزای

آنها به اشخاص فاقد شرایط قانونی و اقدام آنان در خرید  ی اطلاعات نهانی به ارائه است. طبیعی است كه اقدام دارندگان اولیه

اكنش  رد نظر پیش از اینکه آن اطلاعات برای عموم انتشار یابد و سایر سرمایه گذاران به آن ویا فروش اوراق بهادار شركت مو 

 كند.  نشان دهند به سایر سرمایه گذاران خسارت مالی وارد می

دیدگان سوءاستفاده از اطلاعات  بانی مسئولیت مدنی، به بیان نحوه جبران خسارت زیان( بدون بررسی تحلیلی م1396ندیمی )

زیرا این  ، باشدنمی متضرربرای   اعلام دریافت خسارتمسئولیت مدنی، وجود حق واسطه و بیذاتی  تاثیرنی پرداخته است. نها

قیمت و    پایین آمدنلاعات نهانی در بازار بورس  اط  نشر  مورددر    زیان به وجود آمده  زیرا  خسارت است كه باید جبران گردد

در    فرد ضرردیدهكه    منفعتیباید    ضررمسئول جهت جبران    بنابراینگردد،  ی می كه مال مثلی تلق  منفعت است   رفتناز دست  

   پرداخت كند.به وی  آورد رابه دست میاطلاعات  نشرصورت 

آنچه كه تا كنون مورد توجه حقوق دانان صاحب نظر در گردد كه  های بیان شده، كاملا ملاحظه میبا كمی تفحص در پژوهش

 ین ا  یمدن  یت است و به جنبه مسئول  یو مجرمانه استفاده از اطلاعات نهان  یفریصرفا جنبه ك   خصوص قرار گرفته است   ینا

 باشد. ، بنابراین از این لحاظ پژوهش حاضر دارای نوآوری میاقدام پرداخته نشده است 

 هشچارچوب نظری پژو -٤

 گردد: خته میدر این زمینه نظریات مختلفی بیان گردیده در این قسمت به بررسی تعدادی از آن پردا

 5بازار کار  نظريه -5-1

 یکسان دسترسی مسئله اما ،تاثیرگزار هستند بازار  مشخص نمودن میزان كارامدی در متفاوتی هایبر اساس این نظریه مولفه

 اوراق در بازار .دارد بازار كارایی  میزان تعیین در اساسی نقش و باشدمیای  ویژه جایگاه ایدار اطلاعات به بازار نلیفعا همه

بودهغیرحرفه فعالان اغلب  بهادار رو.  دارند سازی قیمت  در پایینی سهم مهم هایتحلیل و ای  این  مولفهاز   از   هایجمله 

 و ها واقعیت  از برخواسته موارد  در اغلب شایعات ینا باشد. می هاشركت  شایعات گذاران سرمایه گیریتصمیم در  اساسی

سازمان اخبار هستندپنهانی  پسآن مدیران كه   ها  این خودشان آنکه از ها   به را آن اندنموده استفاده محرمانه اطلاعات  از 

بازار غیررسمی  صورت و فروش    یدخر متوجه غیررسمی  صورت  به  را اطلاعات قیمتی  اثر ترتیب  بدین و نموده  منتقل  به 

 بهادار  اوراق در بورس فعال  های سازمان درشود كه  گفته می " اطلاعات نشت " به این رویداد نمایند.خود می شركت سهام

 (. 138۴الهدی، علم )وجود دارد

 6کارگذاری  تئوری -5-2
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ناكافی    اید گفت از موارد بو    به وجود آوردهنظریه نمایندگی  تغییراتی در  اطلاعات نهانی،    طبقاوراق بهادار  خرید و فروش   

است.این    بودن ب  نظریه  نمایندگانه  مدیران  دانسته)سهامداران(،    هاانزمساصاحبان    عنوان  برخوردارند  از   متولیانكه  هایی 

ب  فراوانیهای  هزینه  مهم سازماناز اطلاعات    گیریبهره با  در برخی مواقع  . مدیران  اندخبر بودهبیاصلی اطلاعات     طور ه  را 

میغیرمس سهام  صاحبان  متوجه  فروش  كنند.  تقیم  و  شرخرید  اطلاعات  محرمین  توسط  بهادار  اساس  كت اوراق  بر  و  ها 

شود: مدیران و سهامداران.  اطلاعات خصوصی، چالشی میان دو گروه مهم از استفاده كنندگان از اطلاعات مالی محسوب می 

-گذاران برای خرید یا نگهداری سهام میگیری سرمایه تصمیم  در  مولفه  تریناصلیها،  سازمانمالی صادر شده توسط    دانش

  ثروت   افزایش  به  سهامداران  همگام به دیگر  بهادار،  اوراق  بازار   در  خود  مدیران  كه  رددگ وع میجایی شر   از  چالش  اینباشد.  

 پردازند.برای خویش می

 های معاملات متکي بر اطلاعات نهاني تئوری -5-3

آن باهم كنش دارند،مبحث  رینتاصلیهای اخیر  در سال  عات  متکی بر اطلاخرید و فروش  نظارت و منع    ی كه محققان در 

این    نهانی یا بر  نظارت  به    نظریات. در واقع  است خرید و فروش    نوععدم  است؛    ها شدهكنشاین    ایجادبه  مختلفی منجر 

اول   دارندگروه  فروش    اعتقاد  و  نهانی    اساس  برخرید  دوم  افزایش    باعث اطلاعات  گروه  و  بازار  كاهش اعتقاد  كارایی  به 

معاملات   رابطه بارایج در   نظریاتاساس  این. بر هستنداطلاعات نهانی  بر اساسخرید و فروش كارایی بازار در هنگام وجود 

 شوند: متکی بر اطلاعات نهانی به دو گروه كلی تقسیم می

-كه خود مواردی را شامل می   (7لاعات نهانی)تئوریهای بازار متکی بر اطخرید و فروش  مخالف اعمال محدودیت بر    نظریات

 ر.نظریه كارآمدی بازات، ظریه پاداش مدیریی، نم بدون قربانه جرنظریگردد كه عبارتند از: 

  گرددمی  مواردی   هم شامل (  8متکی بر اطلاعات نهانی ) تئوری نمایندگی خرید و فروش  موافق اعمال محدودیت بر    نظریات

 . تئوری مساوات در بازار، نظریه تصرف غیرقانونی :زا عبارتند كه

 فرضیات پژوهش -٥

هانی به صورت ناروا استفاده نماید و یا در نتیجه استفاده از اطلاعات نهانی به كسی  ی كه از اطلاعات نبه نظر می رسد فرد

 ضرر وارد شود استفاده كننده باید از عهده جبران آن خسارت برآید.

سط ایشان قابل  گان اطلاعات نهانی اماره داشتن اطلاعات نهانی وجود داشته و لذا خلاف آن همواره توهمچنین در مورد دارند

طلاعات نهانی باشند لکن این امر باید توسط مدعی  اثبات است. همچنین، اشخاصی غیر از این افراد نیز ممکن است دارنده ا

  دیده( اثبات شود.)زیان

 روش پژوهش -٦
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از منابع  تحلیلی می باشد و اطلاعات مورد نیاز در با استفاده    –ن موضوع از نوع روش توصیفی  روش تحقیق در خصوص ای

 نتی به دست آمده است. داخلی و خارجی از طریق كتابخانه ای و اینتر

 سازماندهي پژوهش  -۷

پیشینه  بررسی  به  سپس  و  پرداخته  اصلی  مفاهیم  تعریف  به  مسئله  طرح  و  مقدمه  بیان  از  پس  پژوهش  این  و    در  موضوع 

 شود. گیری می یان و نتیجهچارچوب پژوهش اهتمام گردیده و در ادامه پس از بیان فرضیات، مبحث اصلی ب 

 اطلاعات نهاني دارندگان  -۸

 :شوندمی تقسیم دسته  چندی به دارندگان اطلاعات نهان

  اطلاعات نهانی   موقت دارندگان    و  اطلاعات نهانی  همیشگیدارندگان  كه خود به دو دسته    نهانی  دارنده اولیه اطلاعات  اول:

  گروه . این  كسب كنندتوانند به طور مستقیم اطلاعاتی  می  سازمانود در  شغلی خ  شرایطاز آن به دلیل    قسمتی  شوند.تقسیم می

با    ارتباطكه  وقتیتا   را  نوع  این  از  شغلی  ارتباطات  و  سهامداری  نهانی   سازمانشغلی،  اطلاعات  دارای  نمایند،  حفظ 

 (. 1398كردی،  و یانفکورهستند)

همچنین سهامداران عمده در مقایسه با سهامداران . هستند شر مدیره و اركان نظارتی و اجرایی نا هیئت اعضای  شامل   گروه این

 گیرند.خرد دارای اطلاعات رسمی بیشتری هستند و در این گروه جای می 

 : كند»اطلاعات نهانی« فرض می همیشگیو زیر را به عنوان دارندة اولیه  افراد، قانون بازار اوراق بهادار

 عامل، مدیر عامل و معاونان آنان؛   مدیران شركت شامل اعضای هیئت مدیره، هیئت  ▪

سهام ▪ دارای  ب  خودشانكه    افراد  كسان  یا  خویشتحت  ا  بیشحمایت  یا    تر ،  دارند  را  شركت  سهام  درصد  ده  از 

 ؛ مباشرانشان

را   مادر )هلدینگ( كه حداقل ده درصد سهام هایسازمان مباشرانیا ا دیگر روسعامل و اعضا هیئت مدیره و  انمدیر ▪

 ؛ را دارند پذیر یهسرما ت ئت مدیره شرك یهاعضای در  نفریا حداقل یک دارند  در مالکیت خود

  را در اختیار دارند. ، اطلاعات نهانی مسئولیت و شرایط خود بر اساسكه   دیگر افرادی ▪

افرادی كه مورد حمایت ایشان  و    شركت حسابرسی    دفاتر  شریکانو    روسازمان،  سا  یرهمدئت  اعضای شورا، اعضا هی ▪

 .9هستند

 
 بهادار قانون بازار اوراق ۴6ماده  1تبصره  9
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نقش دارند در شركت  و بررسی اطلاعات نهانی    ایجادكه در    افرادیرسد  دارندگان بند چهارم، به نظر می  یی شناسا  مورددر   

كنندگان   قراردادهای شركت( به علاوة ارائه  مسئول امور سهام و امور،  حقوقی  ،یحسابدار  ،كارشناسان و مدیران مالی  مانند

ق بهادار، فرابورس یا سازمان بورس و اوراق بهادار ( كه حسب  ر )اعم از بورس اوراكارشناسان مقام ناظ  ،خدمات كارگزاری

 (. 1389،نفردممیرزایی)گیرنداطلاعات نهانی قرار می  یهدسترسی دارند، مشمول دارندگان اول هاسازمانوظیفه به اطلاعات نهانی 

قانون   16ده  به عنوان مثال در ما  این گروه وضع شده است.، یک سری قوانین برای  قانون بازار اوراق بهاداردر این راستا در  

بهادار  اوراق  بهادار    تجارت  نوعانجام هر  "بیان شده:  بازار  در موسسه  اوراق  باشدثبت  كه  در    شده    یا   باشد و ثبت    اثناییا 

حركتهر انجام    ررفتاو    نوع  در  مستقیم  غیر  یا  شدهمستقیم  ذكر  وسیله  تجارت  سازمان،  اعضای   به    دفتر  سایو ر  شورا، 

 .10افرادی كه مورد حمایت ایشان هستندو  شركت حسابرسی 

اعضای شورا و سازمان  "های این گروه چنین تاكید شده گردیده است:  به منظور نظارت بیشتر بر فعالیت   17همچنین در ماده  

مشغول آن  دو سال اخیر    ردوقت خود را كه    نیمهتمام وقت یا    هایطور پیشههمینو    یشخو  مالی و تجاری  كاتتحرموظفند  

 ".11بیان نمایند، به رئیس قوه قضاییه بودند

مستقیم یا غیر   نشر   از  وظیفه دارند  شركت حسابرسی    دفتر  مباشرانو    روسااعضای شورا، سازمان،    ،18طور بنابر ماده  همین

ا میكه    پنهانطلاعات  مستقیم  آن  متوجه  حتی  گردندحین خدمت  شدناز    بعد،  خودداری  انخدمتش  زمان   تمام  . 12نمایند، 

 .شود( این قانون محکوم می۴6مقرر در ماده ) هایمتخلف به مجازات

که استخدام ای كه با ناشر دارند، بدون داشتن سمتی در شركت و حتی بدون اینای ویژهروابط حرفه  علت دیگر فقط به    گروه

زمان   در  اطشوند،  این  به دست میلاعات  خاصی  شامل وكلای حقوقی حسابرسان، حسابداران،   افراداین    معمولا   .آورندرا 

های مهم شركت تأثیرگذار هستند و برای ارزیابی اهمیت  شوند كه بر تصمیمتأمین سرمایه و... می  دفاتربازرسان، مشاوران،  

بهادار  ۴6در ماده  فی و تخصص دارند.  های شركت اطلاعات كافعالیت  اوراق  بازار  یده و در اشاره گرد  این گروهبه    قانون 

به حبس تعزیری از سه ماه تا یکسال یا به  ورت ارتکاب مشکلی از طرفشان، مجازات تعیین گردیده است كه بر اساس آن  ص

 .محکوم خواهند شد جزایا هر دو  متحمل نشده ضرریا   منفعت دریافت شدهتا پنج برابر  معادل دو پولی جبران

 
 قانون بازار اوراق بهادار ۴6ماده  1تبصره  10

 قانون بازار اوراق بهادار  17ده ما 11

 نون بازار اوراق بهادار قا 18ده ما 12
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اطلاعات  دوم: ثانویه  ن  نهانی  دارنده  آنها  به  كه  كنندگانیز  نهانی  گاندارندو    پیشنهاد  اطلاعات  این    گردند.تقسیم می  اتفاقی 

از    پنهانكه اطلاعات    دهندتشکیل میافرادی    را گروه     توان گفت حتما نمی  كه  آورندبه دست میگر  دی  فردیو محرمانه را 

اطلاعات نهانی، سعی در    داشتن د كه با  ناشب هایی مییکی از گزینه  شخص ثالث دارنده اطلاعات .  باشدمیاطلاعات  آن    هدارند

قانون بازار    ۴6گردد. در ماده  نیز گفته می پیشنهاد كنندگان  گونه افراد  د. به این ندار  خرید و فروش برای    مطلوب شرایط    ایجاد

شامل این گروه   ".بپردازداوراق بهادار   تجارتبه  یاطلاعات نهان به وسیلهكه   فردی هر  ": ته شدهگف 2بند شماره  اوراق بهادار

هر  "دارنده خاصی نشده و با ذكر كلمه  باشد. چرا كه این بند مطلق بوده و مقید به شخص خاص یا از دریافت كنندگان نیز می 

 (. 1398خالقی و پیریائی، )"ه تغییر پیدا كرده است معیار تشخیص جرم از شخص خاص به ماهیت عملکرد مجرمان "شخص

میان   این  همدیگر  گروهدر  كه    ی  كردهاطلاعات    این  تصادفاهستند  به  اندرا كسب  نه  اتفاقی،  اطلاعات  دارندگان  واقع  در   .

ط خاصی از گردد. بلکه در شرایكه دارای اطلاعات نهانی است، خبردار می  افرادیاطلاعات نهانی دسترسی دارد و نه توسط  

   یابد.اطلاعات آگاهی می

 معامله مبتني بر اطلاعات نهاني  -۹

  دیگران قبل از    یری،گ   یمتصم  مراكز  ی بایکنزد  دلیلو به    ی شغل  شرایط  علت در بازار اوراق بهادار به  هستند كه    ادبرخی افر

بورس و از    د و فروش كنندگانخری  یاندر م  ناصحیح  یرقابتشرایط    یجادابه    منجر  موضوع  ینو ا  كنندرا كسب می اطلاعات  

و    شدهبورس  باعث ضربه زدن به    ی،اطلاعات  ینسهام به واسطه چن  ارتجت  ین. همچنگرددمی  هافرصت   یاصل برابر  فتنر  ینب

از   پیشبوده و  ناصحیح بازار اوراق بهادار در قیمت   وضعیت در این   را به دنبال دارد. گذارییه سرما یسک قابل توجه ر یشافزا

با معاملهاینکه  گردد،  منعکس  قیمت  در  و  شده  مطلع  اطلاعات  از  نهانیزار  اطلاعات  با  می  منفعت خود    گر  دست  . آوردبه 

-همان خودی نمایندمی  با اطلاعات نهانی مشاركت خرید و فروش بازار كه در  خرید و فروش كنندگاناز   برخیممکن است 

پذیرفته    سازمانیک    عملکرداز    ی مناسبیدورنماافرادی هستند كه    گرشامل مدیران ارشد یا دیافراد    . اینسازمان باشندهای  

 . (1398)توحیدی، را در اختیار دارند بورسدر  ویژهشده 

كلی طور  نهان  همانند  مشکلاتی  به  اطلاعات  از  كردنعدم    ی،سوءاستفاده  خود  منتشر  زمان  عدم   سرعت و    در  اطلاعات، 

است كه در بازار    مواردیاز جمله    یعاتشا  وجودزمان از اطلاعات و    یکو در    میزان  یکهمه فعالان بازار به    یبرخوردار

می شم بورس   بازار    یمال  ی نهادها  یرانمد  بیشتر   گردد.اهده  دارند  بورسدر  ا  اعتقاد  در  نهان  ین كه  اطلاعات  از    یبازار 

بازار را در  این    یاطلاعات  یتفاف . آنها شگیردیصورت م  روش  با اینسهام    یهاو فروش  یداز خر   یاریسوءاستفاده شده و بس 

  بدبسیار    یهبازار سرما  یو خبررسان  یرساناطلاع  یمراجع رسم. در این میان باید اذعان داشت كه  كنندقلمداد می  پایینیسطح  

ن دارند، از آ  ی دسترس  یاز فعالان بازار كه به اطلاعات نهان   گروه كه آن    شودیم  باعث مساله به نوبه خود    ین و ا  عمل نموده
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از ندارند،    یدسترس  یاز فعالان كه به اطلاعات نهان  گروهو آن    ینندبب واقع خود را مجبور به استفاده از آن    استفاده كنند و در

 بروند. یعاتشا به دنبال یا دیگران تقلید نموده

اوراق    یهادر بورس  یی در مورد مبارزه با پولشو   2009كه در اكتبر سال    (13افتییااف  )  یاقدام مال  یژهگروه و گزارش    در

م  است  كرده  منتشر  جهان  سطح  در  زبهادار  شاخص  یروارد  عنوان  دهنده    هایبه  فروش  نشان  و  دارندگان خرید  مشکوک 

 :اندشناخته شده ییاطلاعات نها

و فروش قابل ملاحظه    یداوراق، نسبت به انجام خر  یمتبر ق   یرگذاربعد از اعلام اخبار تاث  ی به فاصله كم  یمشتر ▪

 .كندیاقدام م اوراق

 . كنندیاو كار م  یبرا یااشر اوراق بهادار در شركت ن ی خانواده مشتر یاعضا  یادوستان  ▪

 .كندیم یدر محل استقرار ناشر اوراق بهادار زندگ  یمشتر ▪

پروفا  یمشتر  یدخر  یزانم ▪ مشتر  یتناسب  یو  یگذاریهسرما  یلبا  مثلا   سهامداران    یندارد.  بهادار  اوراق  در  هرگز 

 .كندیكار م  یننکرده است اما سر فرصت اقدام به ا یگذاریهسرما

 . شودیوجه م ینتام یاباز شده  یدقبل از خر یبه فاصله كم یحساب مشتر ▪

 .رساندیدر مورد آن اوراق به فروش م یادز یهایاوراق خود را با ارائه آگه یت مالک یمشتر ▪

ایران   نهان  یمبتنخرید و فروش  در حقوق  اطلاعات  به عبر  نهانی سوء  ی  از اطلاعات  آن  از جرائمی كه به سبب  نوان یکی 

بینی كرده  قانون بازار اوراق بهادار پیش  ۴6ماده    2این جرم را بند    گذار بوده است.گردد، همواره مورد توجه قانون ستفاده میا

 هادار مبادرت كند«. كه با استفاده از اطلاعات نهانی به معاملات اوراق ب است. در این بند آمده است: »هر شخصی

استفاده را    موارددیگر    ،است و برخلاف بند یکخرید و فروش  این جرم، صرفا انجام  فیزیکی مورد نیاز برای تحقق    عملکرد

بند  گیرددربرنمی كه  است  این  دیگر  نکته  باید    2.  نهانی  اطلاعات  این  است  نکرده  امانت    مشخص  اختیار  به صورت  در 

ا  ینمرتکب یا  بگیرد  آینقرار  مینكه  را  هر  ها  به  باشندتواند  رسیده  آن  به   .شکلی 

  اولبند  قانون بازار اوراق بهادار،    ۴6ماده    بر اساساطلاعات نهانی    منتشركردنو    فساددر قانونی كه از آن نام برده شد، جرم  

میپنداشته شده    جرم مقرر  بند  این  نهانی«  است.  »اطلاعات  كه  »هر شخصی  مورددارد:  كه  اور  در  را  بهادار  به  اق  توجه  با 
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اینکه    از  پیش  رتی كه از این اطلاعات در راستای نفع شخصی خود یا زیان زدن به دیگران،در صو  مطلع شده  مسئولیت خود

 "گردد.گردد، مجازات میآنها  نشر  مند گردد و یا باعث از آنها بهره، در بین عموم منتشر گردد

صورت با واسطه یا  داند كه بهای برای عموم میات نهانی را هرگونه اطلاعات افشا نشدهماده یک این قانون نیز اطلاع  32بند  

گذاران برای  سرمایه  قصدقیمت یا    روی،  افشاو در صورت    مرتبط باشد  منتشركنندگان یا    تاجرانبه اوراق بهادار،    بی واسطه

   باشدموثر میمعامله اوراق بهادار مربوط 

 نهاني  اطلاعات از  دگان کنن مدني استفاده مسئولیت -۱۰

نموده  و رابطه سببیت تغییر    ضررتقصیر،    به مرور زمان معنایو    گشتهارائه    متفاوتی  ظریاتنمسئولیت مدنی  به طور كلی برای  

استفاده كنندگان از اطلاعات  و مسئولیت مدنی    گردیده آغاز    1961. نگرش اقتصادی در تحلیل مسئولیت مدنی از سال  است 

از  اطلاعات    دنمنتشر شو    ینهان بازار سرمایه  این    .آیدبه شمار مییر  های اخسال  تغییرات مهمدر  بازارهای    رشد  راستادر 

ی  افشای اجبار  را در جهت مسئولیت    قوانینبازنگری  شرایطی را به وجود آورد كه  ،  دنیااقتصاد    روی  ات آنو تأثیر  تجاری

حض یا م  و مسئولیت بدون تقصیر و  است سئولیت ناشی از تقصیر  م  نشان دهنده  ایران  یحقوق  قوانین  كند.طلب میاطلاعات  

آزادی  باشدمیاستثنا   را. مسئولیت محض  داده  رفتارها  قرار  را    مورد چالش  افراد  بهو  كه ضررساز رفتاری می  مجبور  نماید 

با توجه به قواعد عمومی  ،  یاستفاده كنندگان از اطلاعات نهانبه منظور بررسی مسئولیت مدنی  در ادامه  (.  138۴)بادینی،  نباشد

قرار  بررسی  مورد ، سه عنصر تقصیر، ضرر و رابطة سببیت در حقوق ایران د سنتی حقوقدانانمسئولیت مدنی و براساس رویکر 

 .گیرندمی

 تقصیر  -11-1

ونی باشد . پس اگر عملی قانكنندبیان می عمل قابل سرزنش  عنوان  به    را  آن  برخیكه  غیرقانونی است    نادرست وعمل    ،تقصیر

اعم از افراط و تفریط است. افراط، كاری است كه باید تا    ایران انون مدنی  و قابل سرزنش نباشد، تقصیر نیست. تقصیر طبق ق

شود. تفریط هم ترک عمل یا خودداری از انجام عملی است  كه بیش از حد متعارف انجام میحد معینی انجام شود، در حالی

یر، عمدی یا غیرعمدی بودن آن در  تقص  زیادیو    كمیدر مسئولیت مدنی  .  شدرف باید انجام میبه موجب قانون، قرارداد یا ع

 تحقق آن تأثیری ندارد.  

، مدیران یا نشردهندهاز جمله    افراد مختلفی  طرفاز    تواندمیتقصیر    ی،استفاده كنندگان از اطلاعات نهاندر مسئولیت مدنی  

 . باشدحسابرسان وی 

 به سه شکل باشد:  ممکن است  تقصیر ناشر
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اطلاعا  اول افشای  عدم  از  ناشی  واقع  تتقصیر  در  نهانی.  نیافته دارایی  ،اطلاعات  نشر  كه  هستند  اساسی  )جنیدی، اندهای 

دارندگان   فسادبرای    راهیدیگر    و  برابر گشته قیمت اوراق بهادار بر اساس آن    باشد  اختیار همهوقتی كه اطلاعات در  (1388

پردازد، مقرر  ل افشا كه به تعریف افشا میبند چهار ماده یک دستورالعم(  1383خواهد داشت )شریفی،  اطلاعات نهانی وجود ن

به    فرستادن  "افشا    :داردمی مطابق    بهنشر  و    شركت اطلاعات  اطلاعات  این  "استدستورالعمل    قوانینموقع  در  بنابراین   .

به   نشرعمومی اطلاعات،    نشر،    شركت اطلاعات به    تادنفرس:  باشدمورد نظر میافشا    درست بودنتعریف چند معیار برای  

   .دستورالعمل افشا بر اساس نشرقع اطلاعات و مو 

  ممکن استاست و    مخالف با واقعیت اطلاعات    منظور  برخی از این موارددر    .نادرست اطلاعات    انتشار  ناشی ازتقصیر  دوم  

در    بیاندر   ترتیب ساختاری  نمایشاطلاعات،  اطلاعات    استفاده  شدن  گمراه  عث با اطلاعات،    شکل  از    بیان .  گرددكنندگان 

مطلع    آیا گردد اینست كه  اما سوالی كه در اینجا مطرح می   موثر است.  مورددر این    مربوطه هماطلاعات و جزییات    ناقص

اطلاعاتی   نسازمااست؟ در واقع اگر    لازممسئولیت    محقق شدنخلاف واقع بودن اطلاعات برای    بودن منتشر كننده به اینکه

دهد را   آن و    نشر  از  اط  معلوم گردد  پس  درحالیبوده   نادرست لاعات  این  كنندگانكه  اند  مدیران وی    منتشر  مطلع  و  آن  از 

رسد  ، آیا ناشر مسئول جبران زیان ایجاد شده است؟ به نظر میگرددگذاران  سرمایه  باعث ضرر كردنو این اطلاعات    نبودند

  ضرر باید این    مسئولیت محض، ناشر  بینی سیستم  كه با پیشه قضایی پاسخ منفی است در حالیدر حقوق ایران باتوجه به روی

 . نمایدرا نیز جبران 

اشر موظف است كه اطلاعات را در زمان معین تعیین شده . ندر زمان خود  اطلاعات  منتشر كردندر خودداری از    تقصیر  سوم

طول    در  ستی ، بایسازمانماهه حسابرسی شده    های مالی ششورتص   منتشر شدندستورالعمل افشا،    بر اساس  پخش نماید.

از این  حتی اگر یک روز باش، سربازدن اطلاعات  نشردر  دیركردد و نشر گردندوره شش ماهه  اتمامشصت روز بعد از  مدت

و یکم سهام   گذاری كه روز شصت اطلاعات در روز شصت و دوم، سرمایه  نشر. بنابراین  باشدمیو تقصیر    شناخته  مسئولیت 

و شرایط خاص بازار اوراق    واجباتنماید.  دعوای مسئولیت می  ایجادبه    مجبور   را  ضرر دیدهخرید    بابت و  را خریده  ناشر  

-میگذاران  سرمایه   اساسی  حقوق   از جملهاطلاعات و دسترسی به موقع به اطلاعات    نشركه سرعت  باشد  طوری میبهادار به  

 .نمایدمبدل میزیانبار   عملیرا به   در افشاء دیركرد، واجباتی كه در قانون ذكر كردهه بر علاوو عرف خاص این بازار   باشد

 "1۴شود گرفته می  دارای صلاحیت   مقامات  از طرفحقوقی    افرادتصمیمات  "كه    از آنجا  بیان كردباید  مدیران    قصوردر مورد  

در    قصورو   مدیران  عمد  یا  مسئولیت و  دیدن  هایشان انجام  ضربه  می   ظایفو  باعث  ناشر  میگرددقانونی  آیا  دعوای  ،  توان 

  مقوله در حقوق ایران با توجه به  را مبنای دعوای مسئولیت مدنی قرار داد؟    قصور مدیرانو    اقامه نمودت را علیه آنها  مسئولی

)كاتوزیان،    د نداردعلیه مدیران وجو   ا دعو   اقامه  مجال  گردد كهاین چنین بیان بیان میحقوقی    افراد »وجود اراده مستقل« برای  
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مسئولیت مدنی شخصی ندارند مگر در    باشندسازمان می تشکیلات    بخش مهمی ازمدیران    . از آنجا كه(1378و تفرشی،  1377

. در واقع  خواهان باشندشخصی را    سودشخصیت حقوقی با انجام فعل زیانبار    حمایت یا تحت    اعلام كندمواردی كه قانون  

دیران، در این موارد دعوا علیه ناشر  مسئولیت ممربوط به    قوانیناطلاعات و    یت نشركنندگانمسئول  مورد  صراحت قانون در

خواستار  و    اقامه دعواعلیه مدیران خود  بر    ذكر شده  تحقق مواردو    قوانینتواند بر اساس  می  نشردهندهو سپس    گردداقامه می

ماده  نمایدجبران خسارات   ا  276.  در  تجارت،  قانون  اصلاح  دعو قانون  طرح  موارد  شان  سهام  كلكه    افرادیاز سوی    این 

مراجعه به   .باشد را علیه اعضای هیأت مدیره به نام و از طرف شركت مجاز دانسته است   سازمانسهام    كلاقل یک پنجم  حد

  برابر در    انسازممدیران و مدیرعامل  "این ماده،    بر اساسكند.  قانون اصلاح این پاسخ را با تردید مواجه می   1۴2مفاد ماده  

مقررات و یا مصوبات مجمع عمومی بر حسب مورد منفردا یا مشتركأ مسئول    از  یچیسرپدر صورت  و اشخاص ثالث    سازمان

 تواند مصداق این ماده تلقی شود.  قانونی است و بنابراین می قواعداز  تخطی  ،افشا از قوانینسرپیچی  ".هستند

از این   منظور  بودند.حسابرسان    نام بردیم،  یاطلاعات نهان  ردن ازاستفاده كصیر در  گروه دیگر كه از آنان به عنوان دارنده تق

رایزن جرم یک  پزشک در معالجه با عمل جراحی،    جرم: مانند  دهندانجام می  افراد صاحب شغلكه    باشدمی  جرمی،  قصور

راهنمایی و   در  استانداردهای حسابرسی  غفلت مالی  به  نسبت  اینك   اصلینکتة   .یک حسابرس  تقصیر  در  دارای  كه  افراد    ه 

توان رفتار انسان متعارف را به  نمی  مهارتی، تفاوت معیار تمیز آن است. در امور فنی و  ه آن توجه نمودب  باید  تخصص هستند

متعارف    متخصص، باید یک  متخصص  قصور یک پس برای تمیز    (138۴  عنوان معیار تمیز خطا از صواب پذیرفت)كاتوزیان، 

است  نه تنها شامل تقصیر به معنای خاص  اتفاق افتاده  سابرس  ح   طرفاز  ی كه  زیانبار  عملعیار قرار داد. بنابراین  را مخبره  و  

نیز    تقصیرو    كوتاهیبلکه   صورتهای مالی حسابرسی    با توجه به گذاران  سرمایه  بیشترردی كه  ا. در موگرددشامل میوی را 

كما اینکه    یدضرر وارد آانجام دهند و    خرید و فروش،  باشدمیرسی  حساب  هایسازمان  نادرست شده كه ناشی از رسیدگی  

طلب وارد بر خود را    ضررهایمسئولیت قهری، جبران    طبقتوانند  می  مطمئناقراردادی با حسابرس موصوف ندارند،    ارتباط

 است.  نمودهاولیه اشاره  هایبه این مسئولیت حسابرسان در عرضه   ۴3قانون بازار در ماده  .كنند

 ضرر -11-2

مسئول  اول   ةماد اوجود ضرر    یمدن  یت قانون  با  قانون  بدون  هر كس":  كندی م  یانب  عبارت  ینرا  نت  یاعمدا     یمجوز    یجة در 

فراد  ا  یبراقانون    موجب به  كه    یگرید  حقهر  به    یا  یتجارت  شهرت  یا  یثیت ح  یا  یآزاد  یامال    یا  یسلامت  یاجان  به    احتیاطییب

نما  یالطمه   یدهگر  یجادا ماد  موجب   كه  یدوارد  مسئول    یگرید  ی معنو   یا  یضرر  خود   از عمل  یناش  خسارتجبران  شود 

مورد    ".باشدیم از  در  كنندگانضرر  استفاده  گفت اطلاعات    سوی  باید  نیز  اموال  بخشی  نهانی  در  گردد  كه  وارد  یا    خللی 

 قوانین. در  جبران وارد شده است   زیان قابل،  شودوارد    آسیبی  فردی  احساساتو    آبرویو  برود یا به سلامت    بیناز    سودی

: مسلم بودن ضرر،  با هم مشتر هستنداز شرایط ضرر قابل جبران درخصوص چهار شرط    صحبت در    اغلب حقوقدانانایران  

در   .باشدمی متفاوت هادیدگاهشرایط  دیگر  مورددر  .مستقیم بودن ضرر، عدم جبران ضرر در گذشته و مشروعیت مطالبه ضرر
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ضرر    ، مسئول جبران هستند.گذاران در بازار متضرر شوندسرمایه  نده اطلاعات نهانی عملی مرتکب گردد كهصورتی كه دار

گذاران از  در این موارد ضرر مسلم است، یعنی صرفا ضرر وارده به سرمایه  .گذاران از جنس ضرر مادی است وارده به سرمایه

 .  (1390ابراهیمی، )روداحتمال وجود ضرر نمی ،ضرر مادی جنس

 رابطة سببیت  -11-3

به ویژه در جایی كه   .باشدرابطه سببیت بین فعل شخص و ضرری كه وارد شده است به معنی ناشی شدن ضرر از آن فعل می 

بیشتری می اهمیت  نیست  ایجاد مسئولیت  در جایی  تقصیر، شرط  نیز  آن  اثبات وجود  و  اسبابیابد  ایجاد    كه  در  گوناگونی 

اند د  ضرر یکدیگر موجب ورود ضرر گشته و گاه اسباب موجب ضرر  موثر بوده  با  این اسباب همزمان  شوارتر است. گاه 

سبب    ارتباط بیندر هر حال،    .قاطع تعیین نمایدو  تواند آن را به طور دقیق  باشند اما زیان دیده نمیمشخص می  محصور و

نسبت به آن  و عرف  كه عقل    استوار باشدبه ظنی    اقلحدـ مسلم باشد یا  1:  را دربردارد  مهمدو شرط    یانز)فعل زیانبار( و  

از  باشد و سبب دیگری  واسطه بیـ  2اطمینان داشته باشند. این    در مجموع  پس(.  1386دالوند،  )نگرددعرفی    ارتباطآن    مانع 

دیدهشرایط   ماده تواند  می  فرد خسارت  داوری موضوع  بازار،    36  در هیأت    لات مجاددر  نماید.    خسارتدادخواست  قانون 

  اما برعکس نیست،    سخت عنصر تقصیر    ثابت كردن،  دارندگان اطلاعات نهانی  طرفاز    قوانین  لغو مسئولیت مدنی ناشی از  

اگر    مثلا  .گردندقیمت سهام در بازار می   تغییر  منجر به   مختلفیاسباب    زمانیدر هر  زیرا  است    سخت رابطه سببیت    ثابت كردن

نرخ ارز   اساسی  تغییرات  یا   دیگراز سوی كشورهای    شدید مالیهای  با تحریمهانی  دارندگان اطلاعات ن  طرفاز  مقررات    لغو 

 ی سخت و سنگین بوده است. وجب كاهش قیمت سهام بوده است امر، تشخیص اینکه كدام عامل م گرددهمراه 

 نتیجه گیری -۱۱

غییر و تحول زیادی بر خود  تگذشته  یهاسال یدر ط بوده و در این راستا سارتجبران خ  یمدن  یت مسئولهدف در طول زمان 

توجه به ابعاد مختلف    و اهمیت   ضرورت  ی،آن بر اقتصاد جهان  یرو تأث  اقتصادی  ی بازارها  یتوسعهدر این میان    دیده است. 

در دنیای    باشد.ی ورس اوراق بهادار مها در اقتصاد هر كشور ب بخش  ینمهم تر  از  یکی را دوچندان كرده است.    یمدن  یتمسئول

بنابراین    گیرد.گذاران و سازمان بورس شکل می بورسی، روابط علاوه بر قراردادها، بر اساس اعتماد بین سرمایه خرید و فروش

مسئول چگونگیت شناخت  و  آن    یناش  خسارات  جبران  ی ها  اساسی  از  سرماموضوعی  توجه  جلب  افزا  یهدر  و    یشگذاران 

آنان این شرایط    .خواهد بود  یگذار  یهدر سرما  حضور  افراد و   كه وجود دارد گذارانسرمایهبین   نگرانی در این ه هموار در 

  اشتباه با عمل   در جهت منافع خویش استفاده نموده و  صحیحنا  صورت، از این اطلاعات به  پنهانیطلاعات  های دارنده اگروه

بین گذارانسرمایه خود   خطر  به  را  ایشان  منافع  مدنیدازند.  و  مسئولیت  مورد  در  كه  داشت  اذعان    از  كنندگان  استفاده  باید 

 تقصیر، ضرر عنصر    سهوجود ندارد. در این راستا    محکمیآن در حقوق ایران قوانین   طبق آن دادوستدنهانی و انجام    اطلاعات

در  خرید و فروش  ودن انجام  از آنجایی كه در مورد لزوم عمدی ب   و رابطه سببیت از شروط تحقق مسئولیت مدنی هستند.
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ایران قواعد مشخ به اصول كلی حقوق  حقوق  باید  این زمینه  بنابراین در  ندارد،  مدنی و مسئولیت مدنی مراجعه صی وجود 

و باید به گشته  حقق  م، مسئولیت مدنی  ایدنم   خرید و فروشنمود. پس همین كه شخص با استفاده از اطلاعات نهانی اقدام به  

وا خسارات  بپردازد.جبران  را   رده  در  كه  قانونی  تنها  میان  این  معامله  در  سوی  از  مدنی  مسئولیت  دعوای  اقامه  حق  با  بطه 

قانون    52قسمت پایانی ماده    اند، وجود دارد،پرداختهخرید و فروش  كنندگان علیه افرادی كه با استفاده از اطلاعات نهانی به  

  فرد متضرر   ،گردد  یگر افراددمتوجه    در اثر ورود ضررمذكور    یمجرا  اگر  ...  ":باشد كه بیان داردبازار اوراق بهادار ایران می

 . "جبران خسارت كند  دادخواست  ،قوانین بر اساسمراجعه و  سازمانهای قضاییجبران آن به  یبرا تواندیم

ی تحقق مسئولیت مدنی توان گفت افشای اطلاعات نهانی به تنهایی برا در نتیجه این مقاله و با توجه به موارد ذكر شده می

رابطه سببیت نیز لازم است. با جمع این شرایط،  تحقق عناصر تقصیر، ضرر و  كه در بالا ذكر شده    طورباشد و همانكافی نمی

قانون بازار، جبران خسارات خود را    36طی دعوای مسئولیت مدنی موضوع ماده  توانند با ارائه دادخواست و  زیان دیدگان می

 .مطالبه نمایند
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