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مدیریت تعارض منافع بورس اوراق بهادار در آیینه 
هنجارهای تقنینی

فاطمه افشاری*
داور درخشان**

چکیده
ــت  ــل دول ــاط و تعام ــای ارتب ــن عرصه ه ــی از مهم تری ــر یک ــال حاض ــادار در ح ــورس اوراق به ب
ــت  ــد دول ــار دارن ــد، انتظ ــرمایه گذاری می کنن ــازار س ــن ب ــه در ای ــهروندانی ک ــت. ش ــهروندان اس و ش
ــی از  ــد. یک ــته باش ــدار داش ــفاف و قانون م ــردی ش ــرمایه گذاران عملک ــع س ــح و مناف ــظ مصال در حف
جلوه هــای پراهمیــت رفتــار اعتمادســاز دولــت، پیشــگیری و مبــارزه بــا فســاد در ایــن عرصــه اســت تــا 
ــن  ــور تضمی ــاد کش ــرمایه گذاران و اقتص ــرای س ــادار را ب ــورس اوراق به ــری ب ــی و پیش بینی پذی پویای
ــا  ــارزه ب ــگیری و مب ــی پیش ــداق اصل ــادار، مص ــورس اوراق به ــع در ب ــارض مناف ــت تع ــد. مدیری نمای
ــا رویکــرد توصیفــی ـ تحلیلــی در پــی شناســایی قواعــد مدیریــت  ــه ب فســاد اســت کــه در ایــن مقال
تعــارض منافــع در هنجارهــای داخلــی و ســپس تحلیــل آنهــا در ایــن حــوزه بــر خواهیــم آمــد. پــس 
از تحلیــل و بررســی قوانیــن و مقــررات در ســپهر تقنینــی کشــور، می تــوان نمونه هایــی از هنجارهــای 
مدیریت کننــدۀ تعــارض منافــع در بــورس اوراق بهــادار را مشــاهده کــرد کــه البتــه بایــد ایــن قوانیــن و 
مقــررات، توســعه  یافتــه و شــامل مجمــوع مصادیــق تعــارض منافــع گردنــد. در حــال حاضــر مصادیقــی 
همچــون اعــام دارایــی، شــفافیت و افشــا، منــع اشــتغال هم زمــان، ممنوعیــت فعالیت هــای مــوازی بــا 
وظایــف عمومــی، منــع مشــارکت اشــخاص ذی نفــع در تصمیم گیری هــای رســمی، حفــظ بی طرفــی، 
حفاظــت از اطاعــات محرمانــه، منــع مالکیــت یــا دارا بــودن ســهام اشــخاص تصمیم گیــر و درب هــای 
گــردان، در قوانیــن و مقــررات پیش بینــی شــده اســت؛ ولــی می تــوان ایــن زنجیــره را تکمیــل کــرده 

و مدیریــت جامــع تعــارض منافــع را در ایــن عرصــه تضمیــن کــرد.
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مقدمه
ــی  ــی و دولت ــای عموم ــته در نهاده ــث برجس ــی از مباح ــر یک ــال های اخی ــع در س ــارض مناف تع
ــاد می شــود.  ــکاب فســاد ی ــرای ارت ــوان حــوزه خاکســتری و فرصتــی ب ــه عن ــوده اســت کــه از آن ب ب
فســاد یکــی از مشــکات نظــام اداری کشــور اســت کــه بایــد از طریــق اصــاح هنجارهــا و ســاختارها 
ــرای  ــری ب ــع را خط ــارض مناف ــا، تع ــالیان دور، دولت ه ــن از س ــت.1 بنابرای ــا آن پرداخ ــه ب ــه مقابل ب
ــای  ــر جلوه ه ــدا ب ــا در ابت ــی دولت ه ــز اصل ــتند. تمرک ــی می دانس ــری عموم ــی در تصمیم گی بی طرف
ســنتی تعــارض منافــع ماننــد هدایــا یــا پیشــنهادات دوســتانه بــه مقامــات عمومــی و روابــط شــخصی 
و خویشــاوندی بــود؛ امــا بــا گذشــت زمــان بــرای دولت هــا آشــکار شــد کــه تعــارض منافــع زمانــی رخ 
می دهــد کــه منافــع شــخصی فــرد بــر فعالیــت او در بخــش عمومــی اثرگــذار باشــد2 و لازم اســت بــه 

ــان برآینــد. جلوه هــای نویــن تعــارض منافــع نیــز توجــه کــرده و در پــی مدیریــت آن

ــادار  ــورس اوراق به ــده، ب ــع ش ــارض مناف ــگاه تع ــر بزن ــال های اخی ــه در س ــی ک ــی از نهادهای یک
اســت. ایــن بــازار به خصــوص در ایــام اخیــر، دچــار نوســانات مشــکوک شــده اســت کــه افــکار عمومــی 
ــع و  ــارض مناف ــن تع ــد و ظ ــورس می نگرن ــت گذاران ب ــال سیاس ــه اعم ــبت ب ــد نس ــده تردی ــا دی ب
ترجیــح منافــع اشــخاص خــاص بــر منافــع عمومــی بیش ازپیــش تقویــت شــده اســت. ایــن موضــوع 
ضــرورت شــفافیت تصمیم ســازی های کان در بــورس را می رســاند تــا اعتمــاد عمومــی مــردم 
ــه  ــردم ب ــاد م ــایه اعتم ــع رشــد آن، در س ــورس و بالتب ــه ســرمایه گذاری در ب ــردد؛ چراک ــف نگ تضعی

ــرد. ــکل می گی ــازار ش ــن ب ــی در ای ــم ناگهان ــدم تاط ــاد و ع ــن نه ــازی ها در ای تصمیم س

ــاری  ــی و تج ــناد و مال ــول و اس ــتد کالا، پ ــل داد و س ــنِ مح ــی اماک ــه تمام ــدا ب ــورس در ابت ب
ــورس اوراق بهــادار اهمیــت  ــا تأســیس و گســترش شــرکت های ســهامی، بحــث ب اطــاق می شــد.3 ب
روزافزونــی داشــته اســت. مــردم پــول خــود را تحویــل ایــن شــرکت ها می دهنــد و در ازایِ آن ســندی 
بــه نــام ســهام دریافــت می کننــد. ســرمایه گذاران بــه دلیــل اینکــه بایــد ســرمایه خــود را تبدیــل بــه 
وجــه نقــد نماینــد، نیازمنــد بــازاری بــرای مبادلــه ایــن اوراق یــا ســهام هســتند؛ بنابرایــن اوراق بهــادار 
ــه  ــد ب ــا ســرمایه گذاری توســط اشــخاص نیازمن ــع ســرمایه های خــرد اســت ت ــرای تجمی وســیله ای ب
ــت  ــده و تح ــام ش ــرمایه انج ــازار س ــذاری ب ــت مقررات گ ــد گف ــه بای ــردد. البت ــهیل گ ــد تس ــه نق وج
ــاح  ــع ذی ص ــایر مراج ــادار و س ــورس اوراق به ــازمان ب ــوب س ــات در آن، مص ــت و معام ــارت اس نظ

1. ابریشمی راد، محمدامین و حسین آیینه نگینی، »مطلوب سازی جایگاه واحدهای »حقوقی« و »رسیدگی به تخلفات 

اداری« در ساختار دستگاه های اجرایی«، فصلنامه پژوهش های نوین حقوق اداری، سال دوم، شماره 4، 1399، ص 58.

2-Stan, L, The Romanian Anticorruption Bill, Centre for Post-Communist Studies, 2004: p: 48 . 

2. مهران فر، محمدرضا، آشنایی با مفاهیم بورس اوراق بهادار، نشر چالش، چاپ سوم، 1389، ص 3.
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ــه  ــرای نظم بخشــی ب ــه ب ــا ک ــن معن ــام اســت؛ بدی ــازار متشــکل و خودانتظ ــن ب ــن ای اســت. همچنی
آن، بــا تملــک قســمتی از بــازار، ضمــن نظــارت بــر نقــل و انتقــال ســهام، بــر فعالیــت اشــخاص هــم 
ــازاری منســجم اســت  ــورس اوراق بهــادار، ب ــوان گفــت ب ــازار نظــارت می شــود.1 پــس می ت ــن ب در ای
کــه موضــوع اصلــی آن ســرمایه بــوده و مــورد اصلــی معاملــه در آن، البتــه نــه انحصــاری، اوراق بهــادار 
ــرای تأمیــن  ــازار ســرمایه، فراهــم کــردن فضایــی شــفاف و کارآمــد ب اســت.2 درواقــع هــدف اصلــی ب

ــا انتشــار اوراق بهــادار معامــات آن شــکل می گیــرد. ــی اســت کــه ب مال

نظــر بــه لــزوم وجــود چهارچــوب حقوقــی مشــخص بــر بــورس یکــی از مهم تریــن نهادهــای مالــی، 
ــب رســیده اســت  ــه تصوی ــادار ب ــورس اوراق به ــورد ب ــددی در م ــن متع ــون قوانی ــا تاکن در کشــور م
ــر  ــران« مصــوب ســال 84 ب ــادار جمهــوری اســامی ای ــازار اوراق به ــون »ب ــی در حــال حاضــر قان ول
ــل  ــی از قبی ــررات ســابق مزیتی های ــن و مق ــه قوانی ــون نســبت ب ــن قان ــم اســت. ای ــن عرصــه حاک ای
ــال در  ــای فع ــر ارکان و نهاده ــی و نظــارت ب ــای مال ــوع در ابزاره ــه، ایجــاد تن ــازار اولی ســامان دهی ب

ــازار ســرمایه دارد.3 ب

ــه نحــو وســیعی گســترش  ــازار ســرمایه ب ــزان ســرمایه گذاری مــردم در ب ــر، می در ســال های اخی
یافتــه اســت. ســهامداران انتظــار دارنــد دولــت با شــفافیت اطاعــات و رقابتــی کردن بــازار، مانــع اعمال 
رانــت عــده ای خــاص شــده و شــرایط فعالیــت را بــرای عمــوم جامعــه فراهــم ســازد. درواقــع مــردم از 
ــی و  ــع تفوق طلب ــوده و مان ــل نم ــورس عم ــازار ب ــد در ب ــرف دارن ــع همچــون داوری بی ط ــت توق دول
انحصارگرایــی شــرکت ها یــا نهادهــای خــاص شــود. در صــورت عــدم نظــارت دقیــق و جامــع دولــت 
بــر بــازار بــورس، فســاد و تعــارض منافــع در آن رخنــه کــرده و ایــن بــازار تبدیــل بــه عرصــه ای ناســالم 
ــگاه  ــه بزن ــل ب ــه خــود تبدی ــده اقتصــاد از آن حاصــل نمی شــود، بلک ــب تپن ــا قل ــه نه تنه می شــود ک
ــب  ــادی و اداری، نصی ــه اقتص ــرد و کان در عرص ــاد خ ــق فس ــن طری ــده و از ای ــع ش ــارض مناف تع
ــر ایــن  ــا وضــع و اعمــال هنجارهــای حقوقــی دقیــق، ب ــت ب ــذا لازم اســت دول حاکمیــت می شــود؛ ل
بــازار نظــارت نمــوده و مانــع وقــوع تعــارض منافــع گــردد. نظــر بــه ایــن هــدف، ارکان بــورس شــامل 
ــورس  ــت داوری ب ــورس و هیئ ــزاران ب ــازمان کارگ ــادار، س ــرش اوراق به ــت پذی ــورس، هیئ ــورای ب ش

ــد.4 ــن می کنن ــی را تضمی ــن مال ــرمایه گذاری و تأمی ــت س ــا امنی ــده اند ت ــی ش پیش بین

1. اسدی، حمید، جزءه کلاسی »آشنایی با قوانین و مقررات بازار سرمایه«، دوره آموزشی مدیریت سرمایه، دانشگاه 

عامه طباطبایی، 1397، ص 1.

2. سلطانی، محمد، حقوق بازار سرمایه، انتشارات سمت، چاپ سوم، 1396، ص 5.

3. بیکیان، محمدرضا، نگرشی حقوقی بر معاملات بورس کالا، انتشارات مجد، چاپ اول، 1394، ص 19.

4. جهانخانی، علی و علی پارسائیان، بورس اوراق بهادار، انتشارات دانشکده مدیریت دانشگاه تهران، چاپ اول، 1374، ص 
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نظــر بــه بیــان مقدمــات پیشــین، ســؤال اصلــی ایــن پژوهــش آن اســت کــه آیــا قوانیــن و مقــررات 
عرصــه بــورس اوراق بهــادار متضمــن قواعــد پیشــگیری و مدیریــت تعــارض منافــع هســتند و در صــورت 
مثبــت بــودن پاســخ، ایــن هنجارهــا چــه مصادیقــی از مدیریــت تعــارض منافــع را پوشــش داده انــد؟ 
فرضیــه ابتدایــی مــا آن اســت کــه بــا توجــه بــه تصویــب قانــون بــازار اوراق بهــادار در ســال های اخیــر، 
رگه هایــی از مدیریــت تعــارض منافــع را در ایــن قانــون و مقرره هــای وابســته بــه آن می تــوان یافــت؛ 
ــزوم منسجم ســاختن ایــن قوانیــن و مقــررات و پیش بینــی مصادیــق جدیــد مدیریــت تعــارض  ولــی ل
منافــع ازجملــه کمبودهــای نظــام حقوقــی اســت کــه بایــد بــه آن پرداخــت. در ایــن مقالــه بــا روش 
توصیفــی ـ تحلیلــی و بــا مطالعــه کتابخانــه ای، بــه تحلیــل و بررســی هنجارهــای حقوقــی وضع شــده 
در حــوزه بــازار بــورس اوراق بهــادار، در راســتای تحقــق هــدف مدیریــت تعــارض منافــع می پردازیــم. 
عــاوه بــر ایــن بــا رویکــرد انتقــادی ـ تحلیلــی، نقــاط ضعــف ایــن قوانیــن و مقــررات بررســی خواهــد 

شــد.

ــورس و بررســی ابعــاد حقوقــی آن نگاشــته و مســئله  تاکنــون پژوهش هــای متعــددی در حــوزه ب
ــی  ــا بررس ــت؛ ام ــه اس ــرار گرفت ــندگان ق ــه نویس ــورد مطالع ــاد آن م ــع و ابع ــارض مناف ــت تع مدیری
موضــوع مدیریــت تعــارض منافــع در بــورس و تحلیــل و بررســی مزایــا و معایــب هنجارهــای حقوقــی 
وضع شــده در حــوزه آن، تاکنــون بــه صــورت مســتقل مــورد بررســی قــرار نگرفتــه اســت؛ لــذا در ایــن 

پژوهــش، ایــن بعــد جدیــد از موضــوع، مــورد مداقــه قــرار خواهــد گرفــت. 

بــرای انجــام بررســی و پاســخ بــه مســئله اصلــی ایــن تحقیــق، در گفتــار اول ایــن مقالــه، چیســتی، 
ــه و در  ــرار گرفت ــی ق ــورد بررس ــته بندی آن م ــع و دس ــارض مناف ــت تع ــگیری و مدیری ــت پیش اهمی
گفتــار دوم، مصادیــق تعــارض منافــع و قوانیــن و مقــررات متناظــر بــا مصادیــق ذکــر شــده را در عرصــه 

بــورس اوراق بهــادار تحلیــل خواهیــم نمــود.
 

گفتاراول. تحدید مفهومی مدیریت تعارض منافع

تعــارض منافــع1 موقعیتــی اســت کــه اعمــال و تصمیمــات حرفــه ای مبتنــی بــر منافــع اولیــه، تحــت 
تأثیــر نــاروای منافــع ثانویــه قــرار می گیــرد. منظــور از منافــع اولیــه، منافــع عمومــی ماننــد حمایــت 
از رفــاه عمومــی و وظایــف حرفــه ای و نهــادی مقــام عمومــی اســت و منافــع ثانویــه، اغلــب دربردارنــده 
ــی نمی شــود و خواســته های  ــه منافــع مال ــی اســت؛ امــا محــدود ب منافــع شــخصی ماننــد منافــع مال
خویشــاوندان و دوســتان نیــز ذیــل منافــع ثانویــه قــرار می گیــرد کــه در حقــوق انگلســتان و فرانســه، 

1-Conflict of Interest

مدیریت تعارض منافع بورس اوراق
بهــادار در آیینــه هنجار های تقنینی
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ذیــل عنــوان سوءاســتفاده از اختیــارات نیــز خوانــده شــده و مــورد نظــارت قضایــی قــرار می گیــرد.1 
سیاســت های مدیریــت تعــارض منافــع بیشــتر بــر منافــع و روابــط مالــی متمرکــز اســت؛ چراکــه ایــن 
روابــط و منافــع نســبت بــه ســایر منافــع ســنجش پذیرتر اســت2 ؛ بنابرایــن تعــارض منافــع هنگامــی 
ــع خصوصــی  ــردم، دارایِ مناف ــب م ــف از جان ــام وظای ــده دارِ انج ــی عه ــام عموم ــه مق ــد ک رخ می ده
بــوده کــه ایــن منافــع خصوصــی یــا دیگــر منافــع بــا منافــع عمومــی در تعــارض بــوده و ایــن موضــوع 
ــام  ــذاری انج ــدف تأثیرگ ــا ه ــا ب ــت ی ــذار اس ــی تأثیرگ ــف عموم ــام وظای ــدف انج ــی و ه ــر بی طرف ب

می شــود.3

ــروز تعــارض منافــع، درگیــر شــدن  نکتــه  شایســته توجــه در ایــن زمینــه آن اســت کــه لازمــۀ ب
نفــع بخــش خصوصــی بــا بخــش عمومــی اســت؛ بــدان معنــا کــه بــدون ارتبــاط اشــخاص بــا بخــش 
ــه  ــخصی ب ــع ش ــود مناف ــذا وج ــد؛ ل ــی می باش ــع منتف ــارض مناف ــروز تع ــی، ب ــا حاکمیت ــی ی عموم
خــودی خــود موجــب تعــارض منافــع نمی شــود؛ بلکــه مشــارکت صاحــب منافــعِ شــخصی در فرآینــد 
ــن  ــود؛ بنابرای ــع می ش ــارض مناف ــکل گیری تع ــی در ش ــب نگران ــری، موج ــازی و تصمیم گی تصمیم س
ــن  ــه ای ــد.4 باتوجــه ب ــه وجــود می آی ــه خدمــات عمومــی ب ــع در حیــن ارائ ــد گفــت تعــارض مناف بای
مســئله، جامعــه از تمــام مقامــات فعــال در بخــش عمومــی انتظــار دارد کــه در همــه ســطوح، وظایــف 
ــر  ــان ب ــکان آن ــا نزدی ــع شــخصی ی ــه انجــام رســانند و مناف ــداری ب ــدون جانب ــه و ب خــود را بی طرفان
ــتفاده از  ــا سوءاس ــاد ی ــه فس ــد ب ــیانه می توان ــد و ناش ــت ب ــه مدیری ــذارد و هرگون ــر نگ ــات اث تصمیم

منصــب عمومــی بیانجامــد.

از آنجــا کــه تعــارض منافــع در عرصــه خدمــت عمومــی توســط مقامــات عمومــی اعــم از مقامــات 
سیاســی و اداری رخ می دهــد، مدیریــت تعــارض منافــع و پیشــگیری از آن، دارای اهمیــت به ســزایی 
اســت. بــرای پیشــگیری از تعــارض منافــع، دو دلیــل عمــده وجــود دارد: 1- در صورتــی کــه تعــارض 
ــردن و  ــی ک ــد؛ 2- چشم پوش ــد ش ــظ خواه ــای آن حف ــام اداری و اعض ــار نظ ــد، اعتب ــع رخ نده مناف
ــوه  ــع بالق ــارض مناف ــی تع ــل اصل ــی از عوام ــع، خــود یک ــارض مناف ــه خطــرات تع ــدادن ب ــت ن اهمی
اســت.4 اقداماتــی کــه در جهــت مدیریــت تعــارض منافــع صــورت می گیــرد موجــب افزایــش کارآمــدی 

1. افشاری، فاطمه. »الگوی مطلوب نظارت قضایی بر اشتباه مقام اداری در حقوق ایران با رویکردی تطبیقی به 
حقوق انگلستان و فرانسه«، رساله دکترا، تهران، دانشگاه عامه طباطبایی، 1396، صص66-47.

 2-Lo, B and Marilyn J Field, Conflict of Interest in Medical Research, Education, and Practice, Washington
DC, The National Academies Press, 2009, pp: 46-47

3-Jenkins, M, Conflicts of Interest Topic Guide, Transparency International, 2015, p: 4

4-Esadze, L, Guidelines for Prevention of Conflict of Interest, Belgrade, Serbia, 2013, p 2

 5-Demmke, C and Thomas Henokl, "Managing Conflicts of Interests – Ethics Rules and Standards in the
Member States and the European Institutions", EIPASCOPE, No 3, 2007, p 29
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ــی می شــود. در بیشــتر  ــرای فســاد و بی قانون ــدی ب ــن حــال، تهدی ــی شــده و در عی ــط عموم در محی
مواقــع، فســاد و تعــارض منافــع بــا یکدیگــر همــراه هســتند، بــه همیــن دلیــل بــرای مبــارزه بــا فســاد، 
بایــد تعــارض منافــع را شناســایی کــرد؛ چراکــه سیاســت های مبــارزه بــا تعــارض منافــع، ابــزار مهمــی 
در جهــت ارتقــاء دموکراســی و بــالا بــردن انســجام اداری محســوب می شــوند.1 در ایــن راســتا کارکنــان 
عمومــی بایــد قبــل از انتخــاب یــا انتصــاب خــود، منافــع خــود را بــه اداره اعــام نماینــد.2 ایــن اعــام، 
ــات  ــران و مقام ــان مدی ــوه در می ــاد بالق ــی و فس ــف مدیریت ــری، وظای ــدرت تصمیم گی ــل ق ــه دلی ب
عمومــی اســت کــه ســاز و کار متفاوتــی بــرای آن در نظــر گرفتــه می شــود.3 البتــه بایــد توجــه داشــت 
میــان فســاد و تعــارض منافــع تمایزهایــی وجــود دارد. فســاد، اســتفاده از موقعیــت و ســمت عمومــی 
بــرای منافــع شــخصی اســت، در حالــی کــه تعــارض منافــع مربــوط بــه انجــام وظایــف قانونــی مقــام 
عمومــی بــوده، یعنــی مقــام عمومــی دارای منافــع شــخصی باشــد یــا هنــگام انجــام وظیفــه عمومــی 
تعــارض منافــع بــروز یابــد؛ بــه عبــارت بهتــر، فســاد اغلــب شــامل مــوارد تعــارض منافــع نیــز می شــود 
ولــی همــه مــوارد تعــارض منافــع جــزء مــوارد فســاد نیســتند؛ بــه عنــوان مثــال، مقــام عمومــی کــه 
ــه تصمیم گیــری می کنــد ممکــن اســت منافــع شــخصی  ــر اســاس اصــول بی طرفان ــون و ب ــق قان مطاب
ــود  ــوب نمی ش ــاد محس ــه فس ــن به هیچ وج ــه ای ــود ک ــن ش ــری تأمی ــی تصمیم گی ــز در پ ــود او نی خ
و فــردی دیگــر کــه رشــوه گرفتــه اســت، ممکــن اســت شــامل تعــارض منافــع شــود کــه اغلــب و نــه 

همیشــه این گونــه اســت4 ؛ بنابرایــن ممکــن اســت تعــارض منافــع بــه فســاد بیانجامــد. 

تعــارض منافــع در ایــن مفهــوم، معــادل انحــراف از اختیــارات5 یــا همــان سوءاســتفاده از اختیــار 
ــته  ــدان برجس ــار، »ژز«، حقوق ــراف از اختی ــف انح ــت. در تعری ــه اس ــوق فرانس ــام اداری در حق مق
ــی  ــر از اهداف ــی غی ــه اهداف ــل ب ــرای نی ــده ب ــذار ش ــای واگ ــتفاده از صاحیت ه ــوی، آن را »اس فرانس
ــده صاحیــت مطمح نظــر داشــته«6 دانســته اســت. همچنیــن در تعریــف دیگــری  ــون واگذارن کــه قان
مشــابه تعریــف ژز بیــان شــده، سوءاســتفاده از اختیــار وقتــی پیــش می آیــد کــه تصمیم گیرنــده، رأی 
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power?", A Policy Report by Group for Legal And Political Studies, NO 8, 2014, p 10

4-Esadze, L, Guidelines for Prevention of Conflict of Interest, Belgrade, Serbia, 2013, p 3

 5-Le Dètournement de pouvoir . 

 6-Jèze, La Jurisprudence du Conseil ď Ètat et le Détournement de Pouvoir, Revue du Droit Public, . 
 1994, pp 58- 59. quoted in: Schwartz, B. )2006(, French Administrative Law and the Common-Law World ,Clark,

New Jersey: the Lawbook Exchange Ltd
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را بــه دلیــل اندیشــه ای کــه در قانــون پیش بینــی نشــده اســت، اتخــاذ می کنــد. مقولــه »سوءاســتفاده 
از اختیــارات« بــه طــور کلــی بــه دو دســته تقســیم می شــود: نخســت، سوءاســتفاده بــا هــدف تأمیــن 
منافــع خصوصــی؛ دوم، سوءاســتفاده از اختیــار بــا هــدف تأمیــن منافــع عمومــی. البتــه برخــی دیگــر، 

ــامل: ــه ش ــد ک ــان می کنن ــز بی ــری نی ــر دیگ ــته بندی جزئی ت دس

1- فاصله گرفتن از هدف اصلی دستگاه اداری )منفعت عمومی(:
1-1- هدف قرار دادن منفعت شخصی؛

1-2- حبّ غیر به حساب منفعت عمومی؛
1-3- به کارگیری قدرت به قصد انتقام؛

1-4- اغراض سیاسی و حزبی.
2- تاش اداره برای هدفی مغایر با اهداف خاصّ مقرر قانونی؛

3- استفاده از آیین های اداری به جای آیینی دیگر است.1

منافــع عمومــاً بــه دو دســته مالــی و غیرمالــی تقســیم می شــوند. منافــع مالــی بــه طــور بالقوه یــا بالفعل، 
ــوال  ــان، ام ــواده آن ــان، اعضــای خان ــه کارکن ــی آن ب ــع مال ــه مناف ــی می شــوند ک شــامل آورده و ســود مال
شــخصی، دارا شــدن ســهام یــا فراهــم کــردن موقعیــت مناقصــه بــرای کار دولتــی، قبــول هدیــه و پذیــرش 
مهمانــی یــا دریافــت درآمــد از شــغل دوم می شــود. ایــن منفعــت مالــی رونــد افزایشــی دارد؛ چراکــه درنتیجه 
تصمیم گیــری مقــام عمومــی، ارزش آنــان افزایــش پیــدا می کنــد کــه بــه طــور مثــال بــا انتخــاب پیمانــکار 
خــاص بــرای مناقصــه ســهم بیشــتری نصیــب مقــام عمومــی می شــود. دســته دیگر منافــع غیرمالی هســتند 
کــه وجهــه مالــی در آنــان دیــده نمی شــود کــه ممکــن اســت ایــن نــوع تعــارض منافــع از روابــط شــخصی 
یــا خانوادگــی یــا فعالیت هایــی در محیــط ورزشــی، اجتماعــی و فرهنگــی ناشــی شــود. بارزتریــن مثــال آن 
منافــع خانوادگــی اســت. بــه طــور مثــال بــا اســتخدام کارکنان بــرای تحــت تأثیــر قــرار دادن فرآیند اســتماع 
بــرای تضمیــن موقعیــت بــرادر یــا پســرخاله خــود بــدون اینکــه منفعــت مالــی بــرای مقــام عمومــی داشــته 
باشــد یــا نقشــه کش شــهرداری کــه فرزنــد او در مهدکــودک محلــی مشــغول بــه تحصیل اســت، نقشــه هایی 
را بــه طــور داوطلبانــه بــرای گســترش مهدکــودک طراحــی کنــد. در اینجــا، تعــارض منافع بــروز یافته اســت. 
تصمیــم او تحــت تأثیــر موقعیــت فرزنــد قــرار گرفتــه و بی طرفــی او در ارزیابــی نقشــه مــورد تردیــد قــرار 
می گیــرد.2 ایــن موضــوع به خصــوص بــرای مســئولان بــورس کــه ارتبــاط شــخصی بــا گروه هــای لابی گــر 

و ســازمان های اقتصــادی دارنــد، آنــان را در معــرض تعــارض منافــع قــرار می دهــد.3

1-Leberton, Gilles. Droit Administratif Gènèral, Paris, Dalloz, 2007, p 487 . 

 2-Lo, B and Marilyn J Field, Conflict of Interest in Medical Research, Education, and Practice, Washington

DC, The National Academies Press, 2009, p: 16

 3-Sanz. B, Codes of Conduct and Conflicts of Interest at any governance level of the management of EU Funds,

Directorate General for Internal Policies of the Union, 2017, p: 42
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مهم تریــن ابزارهــای جلوگیــری از تعــارض منافــع عبارت انــد از: ممنوعیــت مطلــق پذیــرش 
ــتخدام  ــری و اس ــت به کارگی ــی، ممنوعی ــای سیاس ــت فعالیت ه ــا محدودی ــازی ی ــه، قاعده مندس هدی
و  شــرکت ها  مردم نهــاد،  ســازمان های  هیئت مدیره هــا،  در  عضویــت  محدودیــت  خویشــاوندان، 
ــا ســازمان های شــغلی و دیگــر  ــه اتحادیه هــای تجــاری ی ســازمان های غیرانتفاعــی، عــدم وابســتگی ب
منافــع شــخصی، عــدم پذیــرش شــغل دوم کــه بــه طــور بالقــوه بــا وظایــف عمومــی مقامــات رســمی 
تعــارض دارد، متعهــد شــدن یــا رابطــه بــا انجمن هــا یــا مشــاغل نــژادی، قومــی، یــا اعتقــادی، افشــاء 
ــی  ــد و دارای ــام درآم ــرای کشــورهای خارجــی، اع ــی و کار ب ــت نمایندگ ــی، ممنوعی ــات عموم اطاع
شــخصی، اعــام دارایــی و درآمــد خانــواده، اعــام منافــع شــخصی مرتبــط بــا قراردادهــا، اعــام منافــع 
ــای  ــا فعالیت ه ــاغل ی ــتدها و مش ــرل دادوس ــا و کنت ــازی، محدودیت ه ــا تصمیم س ــط ب ــخصی مرتب ش
ــتخدام در  ــد اس ــی مانن ــان بیرون ــات همزم ــرل انتصاب ــت و کنت ــتغال، محدودی ــد از اش ــاد بع مردم نه
ســمن ها، ســازمان های سیاســی یــا دولتــی؛ عــاوه بــر اینهــا، مــوارد دیگــری نیــز در برخــی کشــورها 
ــه  ــاوت می باشــد ک ــر کشــور متف ــت ه ــه شــرایط و موقعی ــه باتوجه ب ــزوده شــده اســت ک ــا اف ــه آنه ب
ــا وظایــف و  ــه راهکارهــای عمومــی شــفافیت لازم، افشــاء مســائل مرتبــط ب ــوان ب ــان می ت ازجملــه آن
ــاح  ــت ها و اص ــاع از سیاس ــه ای( و اط ــار حرف ــای رفت ــق کمیته ه ــناد )از طری ــرل اس ــارت و کنت نظ

ــرد.1 ــاره ک ــزا و اداری اش ــوق ج ــی حق ــای قانون ــت و مقرره ه وضعی

گفتار دوم. مدیریت مصادیق تعارض منافع در بورس

ــع و چهارچوب شناســی آن  ــت تعــارض مناف ــورس و مدیری ــه ب ــوط ب پــس از بررســی مفاهیــم مرب
ــورس خواهیــم پرداخــت.  ــع در ب ــق تعــارض مناف ــه بررســی مصادی ــار ب ــن گفت ــار قبــل، در ای در گفت
ــه،  در گفتــار پیــش رو مصادیقــی همچــون شــفافیت، حفــظ بی طرفــی، حفاظــت از اطاعــات محرمان
ــهام  ــودن س ــی، دارا ب ــع خصوص ــر مناف ــذار ب ــمی اثرگ ــری رس ــای تصمیم گی ــارکت در فعالیت ه مش
ــا عــدم مدیریــت ایــن مصادیــق در  شــرکت خصوصــی و اشــتغال همزمــان بحــث شــده و مدیریــت ی
قوانیــن و مقــررات بــورس کشــور بررســی و تحلیــل خواهــد شــد. ایــن مصادیــق تعــارض منافــع، نقــش 
غیرقابــل انــکاری در بــروز فســاد در بــورس دارنــد کــه ضــرورت پیشــگیری و مدیریــت آنــان از طریــق 

قانونگــذاری مســئله ای اســت کــه بایــد مــورد توجــه سیاســتگذاران قــرار گیــرد.

1-Barcham, M, Corruption in Pacific Island Countries, UNDP Pacific Centre, 2007, p: 30

مدیریت تعارض منافع بورس اوراق
بهــادار در آیینــه هنجار های تقنینی



فصلنامه علمی پژوهش های نوین حقوق اداری
ســــال دوم/ شمـــــاره پنجم/زمستان 1399

173

ــورس  ــع ب ــارض مناف ــت تع ــا در مدیری ــفافیت و افش ــش ش ــد اول. نق بن
ــادار اوراق به

ــال  ــع اعم ــق مان ــن طری ــا از ای ــد1 ت ــح باش ــفاف و صری ــد ش ــررات بای ــن و مق ــوب قوانی چهارچ
ــع  ــارض مناف ــه افشــاء تع ــده هســتند ک ــن عقی ــر ای ــا شــد. بســیاری ب ســلیقه ها در اجــرای هنجاره
ــطح  ــئولین در س ــی مس ــس از آن، بی طرف ــده و پ ــه انجامی ــی در جامع ــاد عموم ــش اعتم ــه افزای ب
ــوب  ــا3 مص ــورای اروپ ــه ش ــاده 13 توصیه نام ــاس م ــود.2 براس ــت می ش ــه تقوی ــی جامع ــکار عموم اف
ــری  ــروز آن جلوگی ــند و از ب ــع باش ــع مطل ــارض مناف ــت تع ــد از وضعی ــی بای ــات عموم 2000، مقام
ــه ناظــر گــزارش نمــوده و تصمیــم نهایــی خــود  کننــد و در صــورت بــروز، آن را در اولیــن فرصــت ب
را بــدون تعــارض منافــع اتخــاذ نماینــد؛ بــه طــوری کــه ایــن تصمیمــات ســبب بــروز تعــارض منافــع 
ــدگان  ــه نماین ــرد ک ــه کار ب ــد ب ــورد هلن ــوان در م ــفافیت را می ت ــورد ش ــکار در م ــال آش ــردد. مث نگ
ــی  ــی نمایندگ ــدی کرس ــل از تص ــمت های قب ــه در س ــود را ک ــع خ ــده اند مناف ــف ش ــور موظ آن کش
ــده  ــر نماین ــه سامان بخشــی لابی گــری و نظــارت ب ــن موضــوع ب ــد و ای ــد، اعــام نماین کســب کرده ان
پــس از اتمــام دوره نمایندگــی، کمــک می کنــد. همچنیــن نماینــدگان بــا ایــن اعــام، بــه نهــاد ناظــر 
ــان  ــواده آن ــع همســران و اعضــای خان ــا مناف ــان در شــرکت ها ی ــع آن ــر مناف ــه ب ــد ک کمــک می کنن
بــه عنــوان اشــخاص ثالــث نظــارت کننــد. در رومانــی در صورتــی کــه مقامــات عمومــی بــا هــر نهــاد 
ــان ســهامدار  ــا خویشــاوندان آن ــراردادی داشــته باشــند ی ــی رابطــه ق ــا ســازمان غیرانتفاع تجــاری ی
ــه  ــزام ب ــد دانســت کــه ال ــع را اعــام کننــد.4 همچنیــن بای ــن مناف ــد ای ــه نهادهــا باشــند، بای این گون
ــوده اســت کــه  ــازار اوراق بهــادار ب ــه اطاعــات و شــفافیت، همــواره یکــی از ویژگی هــای اصلــی ب ارائ

ــازار دانســت.5 ــن ب ــری ای ــه رقابت پذی ــد کمــک ب ــل آن را بای دلی

شــفافیت، عنصــر لازم مدیریــت تعــارض منافــع محســوب می شــود کــه درواقــع بــه وضــوح و زبــان 

1. مشهدی علی، علی دارایی و صدیقه قارلقی، »شرایطِ استثنایی و استثنایِ حاکمیت قانون )مورد پژوهشی رویکرد 

خبرگان قانون اساسی به وضعیت های اضطراری(«، فصلنامه پژوهش های نوین حقوق اداری، دوره 2، شماره 4، 1399، 

ص 44.

2-Bryan K. and Kuang Xi, «Conflicts of Interest, Disclosure, and (Costly) Sanctions: Experimental Evi

dence», The Journal of Legal Studies, Vol. 38, No. 2, 2009, p: 506

3-Recommendation No R )2000( 10, Codes of Conduct for Public Officials

4-Borlini, L, Codes of conduct for public officials, GRECO findings & recommendations, Strasbourg, 2019, p: 15

5. باقری، محمود و جواد سیدی، همگرایی و رقابت در بازارهای بورس: تعارض حقوق رقابت و حقوق بازار بورس، 

فصلنامه حقوق، دوره 38، شماره 3، 1387، ص 59.



174

ســاده، اطاعــات را در اختیــار شــهروندان و ذی نفع هــا قــرار می دهــد. ایــن مؤلفــه باعــث می شــود کــه 
ــخگویی  ــرط های پاس ــی از پیش ش ــن یک ــود.1 همچنی ــاذ ش ــه ای اتخ ــه و بی طرفان ــات معقولان تصمیم
ــان  در نظام هــای دموکراتیــک، وجــود اصــل شــفافیت در نهادهــای تصمیم گیــری حاکمیتــی و در می
ــه اصــل  ــد ب ــر بای ــفافیت، ناگزی ــاد ش ــرای ایج ــده اســت.2 ب ــام ش ــی اع ــی و حکومت مســئولان دولت
انتشــار اطاعــات توســل کــرد؛ بــه طــوری کــه می تــوان گفــت، شــفافیت از مدخــل انتشــار اطاعــات 
بــه دســت می آیــد و بــدون انتشــار اطاعــات رســیدن بــه شــفافیت امــری موهــوم می باشــد.3 مقامــات 

عمومــی بایــد ملــزم شــوند کــه بــه طــور منظــم منافــع قبلــی و حــال خــود را اعــام نماینــد. 

بهتریــن نظــام افشــا، مربــوط بــه افشــای منافــع مالــی و غیرمالــی اســت کــه ایــن منافــع در فرآینــد 
ــرای  ــات ب ــام اطاع ــا، اع ــور از افش ــادار منظ ــورس اوراق به ــت.4 در ب ــذار اس ــری تأثیرگ تصمیم گی
معامله کننــدگان احتمالــی اوراق بهــادار اســت کــه بــا اعــام ایــن اطاعــات، زمینــه بــرای بهره بــرداری 

ناعادلانــه دارنــدگان اطاعــات از بیــن مــی رود.5

یکــی از مهم تریــن مــوارد افشــا و شــفافیت را می تــوان اعــام درآمــد و دارایــی مســئولان دانســت. 
ــه  معمــولًا در کشــورهایی کــه دارای چشــم اندازی از انباشــت فســاد هســتند، مســئولان عمومــی را ب
ــئولان  ــی مس ــام دارای ــام اع ــیس نظ ــدف از تأس ــد.6 ه ــزم می کنن ــود مل ــی خ ــروت و دارای ــام ث اع
عمومــی، پاســخگو کــردن آنــان، افزایــش شــفافیت و اعتمــاد شــهروندان بــه هیئــت حاکمــه می باشــد.7 
ــوه  ــداری بالق ــوارد جانب ــرده و م ــکار ک ــع را آش ــارض مناف ــای تع ــد موقعیت ه ــام می توان ــن اع ای
مســئولان را مشــخص نمــوده و امــوال نامشــروع را شناســایی کــرده و میــزان هدیــه، مســتمری و وام 

 1-Lo, B and Marilyn J Field, Conflict of Interest in Medical Research, Education, and Practice, Washington

DC, The National Academies Press, 2009, p: 58

2. همدمی خطبه سرا، ابوالفضل، فساد مالی؛ علل، زمینه ها و راهبردهای مبارزه با آن، تهران: پژوهشکده مطالعات 
راهبردی، 1383، ص 221.

3. زارعی، محمدحسین و آزیتا محسن زاده، »حقوق اداری دموکراتیک و پارادایم بوروکراسی وبری«، اندیشه های 
حقوق اداری )مجموعه مقالات اهدایی به استاد دکتر منوچهر مؤتمنی طباطبایی(، تهران، انتشارات مجد،1392، ص 34.

4-Jenkins, M, Conflicts of Interest Topic Guide, Transparency International, 2015, p: 5 . 

5. جنیدی، لعیا و محمد نوروزی، شناخت ماهیت اطلاعات نهانی در بورس اوراق بهادار، فصلنامه حقوق، دوره 39، 
شماره 2، 1388، ص 135.

6-Villoria Mendieta, M, Conflict-of-interest policies and practices in nine EU member states: a compara- .  
.tive review, SIGMA, 2007, p 8
7. وکیلیان، حسن و داور درخشان، بررسی کارایی قوانین افشای اموال در کاهش فساد اداری با رویکرد تطبیقی، دو 

فصلنامه دیدگاه های حقوق قضایی، شماره 77- 78، 1396، صفحه 236.
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ــام عمومــی پیشــگیری کــرده و در آشــکار کــردن  ــد و همچنیــن از ســوء مدیریت مق را مشــخص نمای
جرائــم اداری ماننــد رشــوه و اختــاس مؤثــر اســت. نکتــه ممتــاز اعــام دارایــی و منافــع در ایــن اســت 
ــر ایــن، اعــام  ــه شــود.1 عــاوه ب کــه اعامیه هــا بایــد به روزرســانی شــده و در فواصــل مشــخصی ارائ
ــه نهادهــای عمومــی در کشــف بهتــر تعــارض منافــع  امــوال و دارایــی کارکنــان و مقامــات رســمی ب
ــده  ــام ش ــای انج ــر فعالیت ه ــات و دیگ ــاری، مالی ــای تج ــد از فعالیت ه ــه می توان ــت؛ چراک ــر اس مؤث
ــن راه هــای پیشــگیری و  ــاد هســتند کــه یکــی از بهتری ــن اعتق ــر ای ــد. متخصصــان ب ــرداری کن پرده ب
ــه اعــام دارایــی و بررســی و  ــزام همــه کارکنــان بخش هــای اقتصــادی ب مدیریــت تعــارض منافــع، ال
ــای  ــت آن در نهاده ــه کار و فعالی ــرط ادام ــد ش ــه را بای ــن اعامی ــت و ای ــا اس ــن اعامیه ه ــرل ای کنت
اقتصــادی دولتــی دانســت تــا تأثیــر آن به ســزا باشــد و نیــز راســتی آزمایی ایــن اعامیه هــا در جهــت 
ــع  ــارض مناف ــت تع ــر مدیری ــم های مؤث ــه مکانیس ــده ازجمل ــامِ تحریف ش ــا اع ــارزه ب ــگیری و مب پیش

اســت .2

بــا توجــه بــه اهمیــت اعــام دارایــی و شــفافیت آن بــرای نهادهــای ناظــر، مــاده 14 قانــون بــازار 
ــه  ــاب و خاتم ــدو انتص ــی دارد: »در ب ــرر م ــوب 1384 مق ــران مص ــامی ای ــوری اس ــادار جمه اوراق به
عضویــت، اعضــای هیئت مدیــره بایــد فهرســت دارایی هــای خــود، همســر و افــراد تحــت تکفــل خــود 
را بــه شــورا گــزارش نماینــد«. ماحظــه می شــود کــه عــاوه بــر اعضــای هیئت مدیــره، اعضــای خانــواده 
آنــان نیــز مکلــف بــه شــفافیت دارایــی و امــوال شــده اند. ایــن موضــوع جهــت جلوگیــری از فریــبِ نهــاد 
ناظــر اســت کــه در صــورت فقــدان ایــن الــزام ممکــن اســت اعضــای هیئت مدیــره اقــدام بــه انتقــال 
ــود را  ــی خ ــروت و دارای ــان ث ــه کتم ــیله زمین ــوده و بدین وس ــواده نم ــای خان ــه اعض ــود ب ــی خ دارای
ــای  ــد فعالیت ه ــازمان موظف ان ــورا و س ــای ش ــاده 17، اعض ــاس م ــر اس ــن ب ــازند.3 همچنی ــم س فراه
اقتصــادی و مالــی خــود و همچنیــن مشــاغل تمام وقــت یــا پاره وقــت خــود را کــه طــی دو ســال اخیــر 
ــاده  ــر م ــد. قســمت اخی ــزارش دهن ــه گ ــوه قضایی ــه رئیــس ق ــد، ب ــا دارن ــه آن اشــتغال داشــته اند ی ب
حکایــت از توجــه قانونگــذار بــه فعالیت هــای ســابق اعضــای هیئت مدیــره اســت تــا اعضــا تحــت تأثیــر 
فعالیت هــای ســابق، زمینه ســاز تعــارض منافــع و تأمیــن منافــع ســمت های ســابق در موقعیــت فعلــی 
نشــوند؛ عــاوه بــر ایــن، بــر اســاس تبصــره مــاده 17 دســتورالعمل اجرایــی نحــوه انجــام معامــات در 
بــورس اوراق بهــادار تهــران مصــوب 1389، ســازمان بــورس اوراق بهــادار می توانــد جهــت پیشــگیری 

 1-Nayak, V, Transparency in the Disclosure of Assets by Judges - Basic components of a disclosure law and what we

can learn from other countries, New Delhi, 2009, p: 22

 2-TAIEX Seminar, Conflict of Interest in the Judiciary", EU Delegation in Sarajevo, Bosnia and Herzegovina

.)BiH(, 2015, pp 8-10

 3-Hoppe, T, The case of for asset declarations in the judiciary: identifing illicit enrichment and conflicts of interests, . 

Michelsen Institute, 2015, p: 6
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از تضییــع حقــوق ســرمایه گذاران در صــورت ابهــام و عــدم شــفافیت اطاعــات ناشــر1 ، نمــاد معاماتــی 
وی را تعلیــق کنــد. ایــن موضــوع نشــان دهنده اعمــال ضمانت اجــرا در قبــال عــدم شــفافیت و جایــگاه 

رفیــع آن در بــورس اوراق بهــادار اســت.

ــی در  ــرکت خصوص ــهام ش ــودن س ــا دارا ب ــت ی ــش مالکی ــد دوم. نق بن
ــادار2 ــورس اوراق به ــع ب ــارض مناف ــوع تع وق

موقعیتــی از تعــارض منافــع اســت کــه در آن یــک مقــام دولتــی، هم زمــان در بخــش خصوصــی 
ــا تحــت  ــرل ی ــرکت تحــت کنت ــه آن ش ــرکت خصوصــی اســت ک ــک ش ــت ی ــا مالکی ــهام ی دارای س
تأثیــر تصمیمــات او قــرار دارد. دارا بــودن ســهام در شــرکت های خصوصــی در کشــور ایتالیــا، اهمیــت 
ــک  ــور، ی ــن کش ــد. در ای ــان می ده ــی را نش ــرکت های خصوص ــت ش ــون مالکی ــا پیرام محدودیت ه
مدیــر دولتــی نبایــد مالــک شــرکت خصوصــی باشــد کــه آن شــرکت تحــت کنتــرل یــا تحــت تأثیــر 
ــرف  ــه ط ــند ک ــرکت هایی باش ــک ش ــد مال ــی نبای ــران دولت ــن مدی ــرار دارد. همچنی ــات او ق تصمیم
ــه  ــل ب ــد عم ــوارد می توانن ــن م ــخصی در ای ــع ش ــتند. مناف ــی هس ــش دولت ــکار بخ ــا هم ــرارداد ی ق
ــهام شــرکت های  ــی از س ــت درصــد کم ــد. مالکی ــه کن ــد مواج ــا تهدی ــان را ب ــف رســمی کارکن وظای
ــد و  ــه ســرمایه گذاری شــخصی دارن ــاً جنب ــرد کــه صرف ــرار گی ــرش ق ــورد پذی ــد م ــی بای ــزرگ، زمان ب
قــدرت اثرگــذاری بــر سیاســت های شــرکت ها را نــدارد، امــا اینهــا همگــی بایــد بــا توجــه بــه جایــگاه 
مســئول دولتــی، مــورد بررســی قــرار بگیرنــد؛ بنابرایــن قانــون یــا دیگــر هنجارهــای الــزام آور دولتــی 
بایــد همــه مقامــات دولتــی را از کســب منافــع ناموجــه و غیرمشــروع بــرای خــود یــا خویشــاوندان خــود 

ــدارد.3 ــاز ب ــره شــرکت های خصوصــی ب ــوان عضــو هیئت مدی ــه عن ــق تصــدی ســمت ب از طری

بــا توجــه بــه اهمیــت ایــن موضــوع، مــاده 8 آئین نامــه شــرایط عرضــه ســهام شــرکت های مشــمول 
ــی دارد  ــرر م ــورس مق ــی ب ــورای عال ــوب 1386 ش ــورس مص ــارج از ب ــازار خ ــا ب ــورس ی ــذاری در ب واگ
ــای  ــای مشــهود، نامشــهود و پروانه ه ــم از دارایی ه ــذاری، اع ــای شــرکت مشــمول واگ ــال دارایی ه »انتق
فعالیــت و بهره بــرداری، پــس از تصویــب واگــذاری شــرکت، بــه شــرکت مــادر تخصصــی یــا وزارتخانه هــا 
و شــرکت های وابســته ممنــوع اســت«. ایــن موضــوع مانــع سوءاســتفاده مقامــات دولتــی بــرای واگــذاری 
ــورس  ــات ب ــد واگذاری هــا، مقام شــرکت ها می شــود؛ چراکــه همــواره بیــم آن وجــود دارد کــه در فرآین

اوراق بهــادار شــرکت ها را بــه نهادهــای زیرمجموعــه خــود واگــذار کــرده و منتفــع گردنــد.

1. بر اساس بند 12 ماده 1 قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسامی ایران، ناشر شخص حقوقی است که اوراق بهادار را به 
نام خود منتشر می کند.

2-Private firm ownership and/or stock holdings

3-Borlini, L, Codes of conduct for public officials, GRECO findings & recommendations, Strasbourg, 2019, p: 9
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ــران  ــورس کالای ای ــع در ب ــزار غیرذی نف ــف کارگ ــه تعری ــوط ب ــه مرب ــه موجــب مصوب ــن ب همچنی
ــازار  مصــوب 86 شــورای عالــی بــورس مقــرر گشــته کــه در اجــرای بندهــای 1 و 2 مــاده 4 قانــون ب
ــورخ 86/3/2  ــه م ــماره 50795 /ت /37406 هـــ جلس ــه ش ــد 5 مصوب ــتای بن ــادار و در راس اوراق به
ــت  ــرایط فعالی ــولاد، ش ــر تجــارت ف ــع در ام ــزاران غیرذی نف ــران در خصــوص انتخــاب کارگ هیئت وزی
ــورس کالای  ــزاران ب ــردد: 1ـ کارگ ــن می گ ــر تعیی ــرح زی ــه ش ــران ب ــورس کالای ای ــزاران در ب کارگ
ــورس ذی نفــع باشــند.  ــران نبایســتی در امــر تجــارت فــولاد و ســایر محصــولات پذیرفته شــده در ب ای
ــده را در  ــه ش ــای پذیرفت ــه 1-2( کالاه ــود ک ــوب می ش ــع محس ــر ذی نف ــوارد زی ــزار در م 2ـ کارگ
ــهام  ــد از س ــش از ده درص ــد. 2-2( بی ــه نمای ــود معامل ــرای خ ــا ب ــام ی ــه ن ــارج از آن ب ــا خ ــورس ی ب
ــا،  ــق شــرکت ها، مؤسســات، انجمن ه ــا غیرمســتقیم )از طری ــه طــور مســتقیم ی ــزاری ب شــرکت کارگ
ــا اجتماعــاً قــرار گیــرد: الــف(  ــر انفــراداً ی ــا تعاونی هــای مرتبــط( در اختیــار اشــخاص زی اتحادیه هــا ی
ــورس؛  ــده در ب ــه ش ــای پذیرفت ــدگان کالاه ــطه ها و توزیع کنن ــدگان، واس ــدگان، مصرف کنن تولیدکنن
ــن  ــف تعیی ــد ال ــور در بن ــخاص مذک ــط اش ــا توس ــران آنه ــی از مدی ــه بعض ــی ک ــخاص حقوق ب( اش
می شــوند؛ ج( مدیــران اشــخاص مذکــور در بنــد الــف و افــراد تحــت تکفــل آنهــا؛ بنابرایــن ماحظــه 
می شــود کــه قانونگــذار نســبت بــه ذی نفــع بــودن کارگــزاران در امــر معامــات نیــز حســاس بــوده و 
در ایــن زمینــه بــا محدودیــت معامــات کارگــزار خواهــان مدیریــت تعــارض منافــع اســت. البتــه جــا 
ــرد و  ــدا می ک ــورس تســری پی ــز در ب ــا نی ــایر محصــولات و کالاه ــه س ــرره نســبت ب ــن مق داشــت ای

ــد. ــولاد نمی ش ــارت ف ــر در تج منحص

ــارض  ــت تع ــه در مدیری ــات محرمان ــت از اطلاع ــش حفاظ ــوم. نق ــد س بن
ــادار ــورس اوراق به ــع ب مناف

ــورس ماننــد همــه مســتخدمان بخــش عمومــی دارای  ــف ب ــان شــاغل در بخش هــای مختل کارکن
اطاعاتــی هســتند کــه متناســب بــا فعالیــت اقتصــادی از ســوی مــردم در اختیــار آنــان قــرار می گیــرد 
و بایــد توســط آنــان بــرای پیشــبرد اهــداف ســرمایه گذاری، در بــورس مــورد اســتفاده قــرار می گیــرد. 
ــرای مقامــات  ــد جــز ب ــه ای کــه از مــردم توســط کارگــزاران دریافــت می شــود، نبای اطاعــات محرمان
صاحیــت دار افشــا شــده و ابــزار منافــع شــخصی شــود.1 وظیفــه کارکنــان شــاغل اســت کــه از افشــای 
اطاعــات محرمانــه بــه خانــواده، دوســتان یــا دیگــر همــکاران ســابق خــود خــودداری نماینــد؛ چراکــه 
ــا علیــه اشــخاص دیگــر مــی رود و ایــن  ــه ی همیشــه بیــم سوءاســتفاده از اطاعــات شــخصی مــردم ل
ممنوعیــت، بــه جهــت مــورد معاملــه قــرار نگرفتــن اطاعــات خصوصــی و مقتضــی مــردم اســت کــه 

 1-Prosecution Service, Standards of Conduct ،Conflict of Interest and Protection of Confidential Information, Crown

.Counsel Policy Matual, 2018, p 2
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ــرداری و سوءاســتفاده قــرار  ــه دلیــل منافــع شــخصی اعــم از اقتصــادی و غیراقتصــادی مــورد بهره ب ب
می گیــرد و از ایــن محــل منافعــی نصیــب ایــن کارکنــان یــا دیگــر اشــخاصی کــه مدنظــر آنــان شــود.1 
ــاز  ــت و امتی ــک و خــاص، ران ــراد نزدی ــات در دســترس برخــی اف ــن اطاع ــرار دادن ای ــا ق ــع ب در واق
اطاعاتــی بــه وجــود می آیــد کــه ایــن نــوع رانــت بــه معنــای کســب امتیازاتــی هســت کــه ســایرین 
از کســب آن محــروم گشــته اند کــه ایــن موضــوع برخــاف اصــول بــازار رقابتــی و برهم زننــده تــوازن 

ــد.2 ــورس می باش ــادل ب و تع

ــواره  ــه هم ــود دارد؛ چراک ــز وج ــر نی ــورهای دیگ ــه در کش ــات محرمان ــای اطاع ــت افش ممنوعی
بخــش خصوصــی بــه دنبــال کســب ســود بیشــتر و کاهــش هزینه هــا اســت و بــه همیــن دلیــل، یکــی 
از راهکارهــای رســیدن بــه ایــن هــدف، دسترســی بــه تصمیم ســازان دولتــی و خریــد اطاعــات آنــان 
ــرای  ــه را ب ــد کــه اطاعــات محرمان ــادا3، وزرا اجــازه ندارن ــع کان ــارض مناف ــدِ تع ــر اســاس ک اســت. ب
ــزام  ــن ال ــرک خدمــت افشــا نماینــد. تخطــی از ای ــا 5 ســال پــس از ت منافــع غیردولتــی و تجــاری ت
ســبب جریمه هایــی ماننــد قطــع حقــوق بازنشســتگی خواهــد بــود. بــه فراخــور چنیــن اهمیتــی، مــاده 
10 دســتورالعمل تأییــد صاحیــت حرفــه ای مدیــران نهادهــای مالــی مصــوب 1386 مقــرر مــی دارد 
اطاعاتــی کــه به موجب این دســتورالعمل و به منظور اجـــرای وظـــایف، در اختیـــار اعضـــای کمیتـــه، 
ــه تلقــی  ــرار می گیــرد، محرمان ــورس اوراق بهــادار ق ــا هریــک از کارکنــان ســازمان ب دبیـــر کمیتــه ی
شــده و بــه جــز در مــوارد تعییــن شــده توســط هیئت مدیــره یــا مقــررات نبایــد اظهــار گــردد؛ بنابرایــن 
اطاعــات محرمانــه را صرفــاً بایــد براســاس مجــوز قانونــی افشــا و در اختیــار عمــوم قــرار داد تــا زمینــه 

انحصــار بــه وجــود نیایــد.

همچنیــن بــه موجــب مــاده 9 دســتورالعمل اجرایــی آیین نامــۀ ســرمایه گذاری خارجــی در 
بورس هــا و بازارهــای خــارج از بــورس مصــوب 1390، شــخصی کــه مجــوز معاملــه دریافــت می کنــد 
موظــف اســت بــه درخواســت ســازمان، اطاعــات، اســناد و مــدارک لازم را بــه ســازمان، بــورس یــا بــازار 
خــارج از بــورس یــا مراجعــی کــه ســازمان تعییــن می کنــد در مهلــت مقــرر ارائــه نمایــد. ســازمان و 
ســایر مراجــع موضــوع ایــن مــاده بایــد اطاعــات، مــدارک و اســنادی را کــه از دارنــده مجــوز معاملــه 
ــه شــخص  ــون ب ــه موجــب قان ــه تلقــی کــرده و جــز در مــوارد خــاص و ب دریافــت می کننــد، محرمان
دیگــری بــه غیــر از کارکنــان مرتبــط، وکا، بــازرس یــا حســابرس خــود ارائــه نکــرده یــا بــرای عمــوم 

1. صادقی مقدم، حسن و محمد نوروزی، نقد و بررسی نظام افشای اطلاعات در بورس ایران، فصلنامه حقوق، دوره 41، 

شماره 2، 1390، ص 140.

2. رنانی، محسن و خضری، محمد، رانت جویی و هزینه های اجتماعی آن، فصلنامه مفید، شماره 45، 1383، ص 50.

3-Canadian conflict of interest code
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ــادار مصــوب  ــورس اوراق به ــاده 10 اساســنامه ســازمان ب ــوارد م ــن م ــر ای ــد؛ عــاوه ب منتشــر ننماین
ــظ  ــر حف ــت، ب ــادار هس ــورس اوراق به ــازمان ب ــره س ــوگندنامه هیئت مدی ــدۀ س ــه دربردارن 1384 ک
اطاعــات مرتبــط بــا ســمت و مســئولیت اعضــا حتــی پــس از پایــان دوران تصــدی ســمت نیــز تأکیــد 
ــات  ــعِ انتشــار اطاع ــارض مناف ــه و تع ــات محرمان ــوارد انتشــار اطاع ــن م ــی از مهم تری ــی ورزد. یک م
توســط بازنشســته های نهادهــای عمومــی اســت کــه پــس از تصــدی دوران ســمت، اطاعــات دوران 
ــا  ــا ب ــن نهاده ــرار داده و ای ــای خصوصــی ق ــار نهاده ــی را در اختی ــای عموم ــود در نهاده تصــدی خ

ــاز ترجیحــی برخــوردار می شــوند. ــازار از امتی ــات در ب ــن اطاع اســتفاده از ای

در مــاده 18 قانــون بــازار اوراق بهــادار جمهــوری اســامی ایــران، اعضــای شــورا، ســازمان، مدیــران 
و شــرکای مؤسســه حسابرســی ســازمان، مکلــف شــده اند از افشــای مســتقیم یــا غیرمســتقیم اطاعــات 
ــه دوران  ــس از خاتم ــی پ ــوند، حت ــع می ش ــا مطل ــود از آنه ــف خ ــرای وظای ــه در اج ــه ای ک محرمان
ــای  ــی هنجاره ــای ذات ــی از ویژگی ه ــرا، یک ــه ضمانت اج ــا ک ــد. از آنج تصــدی خــود، خــودداری کنن
ــه حبــس  ــر ب ــد1، مــاده 46 مقــرر مــی دارد اشــخاص زی ــه شــمار می آی ــی و لازمــه اجــرای آن ب قانون
تعزیــری از ســه مــاه تــا یــک ســال یــا بــه جــزای نقــدی معــادل دو تــا پنــج برابــر ســود بــه دســت 
ــه  ــر شــخصی ک ــد: 1- ه ــد ش ــوم خواهن ــازات محک ــر دو مج ــا ه ــل نشــده ی ــان متحم ــا زی ــده ی آم
اطاعــات نهانــی مربــوط بــه اوراق بهــادار موضــوع ایــن قانــون را کــه حســب وظیفــه در اختیــار وی قرار 
گرفتــه بــه نحــوی از انحــاء بــه ضــرر دیگــران یــا بــه نفــع خــود یــا بــه نفــع اشــخاصی کــه از طــرف 
آنهــا بــه هــر عنــوان نمایندگــی داشــته باشــند، قبــل از انتشــار عمومــی، مــورد اســتفاده قــرار دهــد یــا 
موجبــات افشــاء و انتشــار آنهــا را در غیــر مــوارد مقــرر فراهــم نمایــد؛ 2- هــر شــخصی کــه بــا اســتفاده 
از اطاعــات نهانــی بــه معامــات اوراق بهــادار مبــادرت نماید؛بنابرایــن ماحظــه می شــود کــه بایــد در 
ــی ترکیبــی و مناســبی جهــت پیشــگیری از افشــا  ــه، ضمانت اجراهای ــال افشــای اطاعــات محرمان قب
ــات مشــمول ضمانت اجــرا  ــن اطاع ــا انتشــاردهندگان و اســتفاده کنندگان خــاص از ای اتخــاذ شــود ت

گردنــد.

بنــد چهــارم.  نقــش بی طرفــی در مدیریــت تعــارض منافــع بــورس اوراق 
بهــادار

ــات  ــا مقام ــه یکدیگــر و در رابطــه ب ــراد نســبت ب ــری اف ــد در براب ــی را بای ــی بی طرف ــای اصل مبن
عمومــی در برابــر قانــون دانســت.2 بی طرفــی همیشــه در قلــب و مرکــز ویژگی هــای یــک نظــام اداری 

1.  راسخ، محمد، ویژگی های ذاتی و عرضی قانون، فصلنامه مجلس و پژوهش، سال 13، شماره 51، 1385، ص 16.

2. ناجی، مرتضی، بی طرفی در دادرسی کیفری، مجله حقوقی دادگستری، شماره 56 و 57، 1385، ص 33.
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نهفتــه اســت کــه مــردم بــا حساســیت و نظــارت ویــژه ای بــه دنبــال معیارســنجی ایــن ویژگــی در نهــاد 
دولــت هســتند و ایــن موضــوع نیــز همــواره مــورد ســوال اندیشــمندان قرن هــای پیــش از زمــان کنونی 
بــوده اســت کــه چگونــه مقــام عمومــی رفتــار جانبدارانــه از خــود نشــان می دهــد و چــه راهکارهایــی 
بــرای جلوگیــری از بــروز ایــن نــوع رفتارهــا وجــود دارد؛2 بنابرایــن کشــورهای مختلــف بــرای تضمیــن 
بی طرفــی و بــه تبــع آن پیشــگیری از فســاد، اقــدام بــه تصویــب قوانیــن و مقــررات مختلــف کردنــد؛ 
ــه کاهــش فســاد  ــاً ب ــررات بیشــتر الزام ــن و مق ــه قوانی ــت ک ــده گرف ــه را نادی ــن نظری ــد ای ــی نبای ول
ــا  ــاط مســتقیمی بیــن افزایــش قوانیــن و مقــررات ســختگیرانه ب ــارت دیگــر ارتب ــه عب نمی انجامــد؛ ب
ــرر  ــور مک ــه ط ــه ب ــی اداره در جامع ــه بی طرف ــی ک ــدارد. در صورت ــود ن ــع وج ــارض مناف ــش تع کاه
مــورد تردیــد قــرار گیــرد، اعتمــاد مــردم بــه نظــام سیاســی ـ اداری کشــور زایــل می شــود؛ بــه همیــن 
دلیــل می تــوان بی طرفــی را کلیــد رضایــت مــردم از نظــام سیاســی دانســت. نفــوذ سیاســی در ارکان 
ــد نقــض اســتقال  ــاد می توان ــن نه ــران ای ــی بی ضابطــه مدی ــادار و جابه جای ــورس اوراق به ســازمان ب

و بــه تبــع آن، خــارج شــدن ایــن نهــاد از مســیر بی طرفــی گــردد.2

ــاده 5  ــورس، م ــازار ب ــئولان ب ــه مس ــت از جمل ــاد دول ــی نه ــظ بی طرف ــزوم حف ــه ل ــه ب ــا توج ب
ــادار  ــورس اوراق به ــازمان ب ــزد س ــده ن ــرکت های ثبت ش ــات ش ــای اطاع ــی افش ــتورالعمل اجرای دس
مصــوب 1386 مقــرر مــی دارد کــه اطاعــات افشــا شــده از ســوی ناشــر بایــد قابــل اتــکا، بــه  موقــع 
و فــارغ از جانبــداری باشــد. اطاعــات دارای تأثیــر منفــی نیــز بایــد بــه همــان ســرعت و دقتــی کــه 
ــق و  ــح، دقی ــد صری ــم بای ــات مه ــت منتشــر می شــود، افشــا شــود. اطاع ــر مثب ــات دارای تأثی اطاع
تــا حــد امــکان بــه صــورت کمّــی ارائــه شــود. همچنیــن مــاده 6 مقــرر مــی دارد ارائــه اطاعــات بــه 
ــد،  ــی باش ــا انتخاب ــردی ی ــورت ف ــه ص ــد ب ــایرین نبای ــهامداران و س ــگاران، س ــران، روزنامه ن تحلیل گ
مگــر اینکــه اطاعــات مزبــور قبــاً بــا رعایــت مفــاد ایــن دســتورالعمل افشــاء شــده باشــد. عــاوه بــر 
ــده ســوگندنامه  ــورس اوراق بهــادار مصــوب 1384 کــه دربردارن ــن، مــاده 10 اساســنامه ســازمان ب ای
ــن  ــی ورزد؛ بنابرای ــد م ــا تأکی ــی اعض ــر بی طرف ــت ب ــادار هس ــورس اوراق به ــازمان ب ــره س هیئت مدی
مشــاهده می شــود کــه قوانیــن و مقــررات مربــوط بــه بــورس اوراق بهــادار نســبت بــه حفــظ بی طرفــی 
ــا فضــای ســالم و رقابتــی  ــد ت ــژه ای کرده ان ــی توجــه وی ــدگان اطاعــات نهان ــدگان و دارن تصمیم گیرن
بــورس تضمیــن شــده و بــا نقــض بی طرفــی مســئولان آن زمینــه تعــارض منافــع و فســاد پدیــد نیایــد.

1-Gilman. S. C, Ethics Codes and Codes of Conduct as Tools for Promoting an Ethical and Professional Public Service: 

Comparative Successes and Lessons, the World Bank, Washington DC, 2005, p: 5

 2. رهبر، نوید، حفظ استقال نظام بورس و اوراق بهادار جمهوری اسامی ایران، مطالعات حقوقی تطبیقی، دوره 8، شماره 1، 1396، ص
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بنــد پنجــم. نقــش مشــارکت در فرآیندهــای تصمیم گیــری رســمی اثرگذار 
بــر منافــع خصوصــی در مدیریــت تعــارض منافــع بــورس اوراق بهادار

ــد  ــری مشــارکت می کن ــای تصمیم گی ــی در فرآینده ــام دولت ــک مق ــه در آن ی ــی اســت ک موقعیت
کــه بــر منافــع شــخصی یــا خانوادگــی او، اثرگــذار هســتند. همــه افــرادی کــه در دولــت مشــغول بــه 
کار هســتند، هــر زمانــی کــه در اتخــاذ یــک تصمیــم، دارای نفــع شــخصی باشــند، بایــد از مشــارکت در 
انتشــار یــک ســند اداری یــا مشــارکت در انعقــاد یــک قــرارداد دولتــی مســتثنا گردنــد. بــرای مثــال، 
شــخصی کــه در یــک فرآینــد از طــرف دولــت درگیــر یــک فرآینــد دولتــی اســت، ممکــن اســت نفــع 
ــواده اش در ایــن فرآینــد دولتــی دخیــل باشــد. در چنیــن مــواردی،  ــا یکــی از اعضــاء خان شــخصی ای
بهتــر اســت آن مقــام دولتــی ضمــن حفــظ منصــب دولتــی خــود، از شــرکت در فرآینــد تصمیم گیــری 
ــاق  ــی اتف ــر زمان ــن ام ــد. ای ــاب کن ــتند، اجتن ــذار هس ــخصی او اثرگ ــع ش ــر نف ــه ب ــوری ک ــاره ام درب
ــا  ــرار دهــد ی ــه طــور مثــال، شــخص ســوم تصمیمــات اتخاذشــده را مــورد پرســش ق می افتــد کــه ب
ــا از  ــر تصمیمــات اثرگــذار اســت، از شــرکت در رأی گیــری منــع گــردد ی مقــام دولتــی کــه نفــع او ب
بحــث دربــاره پیشــنهادات طــرح شــده یــا برنامه هــای ارائــه شــده انصــراف دهــد، یــا اینکــه هیــچ نــوع 

ســند یــا اطاعاتــی کــه بــر نفــع شــخصی او اثرگــذار هســتند، در اختیــار او قــرار نگیــرد.

بــه موجــب مــاده 4 دســتورالعمل کمیتــه ســازش کانــون کارگــزاران بــورس اوراق بهــادار مصــوب 
ــه جــای عضــو اصلــی در جلســات کمیتــه شــرکت خواهــد  ــر عضــو علی البــدل ب 1387، در مــوارد زی
کــرد: الــف- در صــورت وجــود عــذر موجــه، فــوت، اســتعفا یــا ســلب شــرایط عضــو اصلــی؛ ب- قرابــت 
نســبی یــا ســببی درجــه اول از هــر طبقــه بیــن عضــو اصلــی بــا یکــی از اصحــاب دعــوی؛ ج- دعــوای 
حقوقــی یــا جزایــی بیــن عضــو اصلــی بــا یکــی از طرفیــن یــا همســر یــا فرزنــد او مطــرح باشــد یــا در 
ســابق مطــرح بــوده و از تاریــخ صــدور حکــم قطعــی دو ســال نگذشــته باشــد؛ د- عضــو اصلــی، مدیــر 
عامــل، عضــو هیئت مدیــره یـــا مالـــک بـــیش از پـــنج درصـــد ســـهام، یکـــی از اصحــاب دعــوا باشــد. 
ــع شــخصی از اتخــاذ تصمیــم عمومــی تأثیرگــذار در  ــودن مناف ــه دارا ب ماحظــه می گــردد کــه چگون
ــل چشم پوشــی  آن منافــع بازدارندگــی می کنــد و نقــض منافــع خویشــاوندان نیــز در ایــن زمینــه قاب

نیســت.

همچنیــن بــه موجــب مــاده 3 قانــون بــازار اوراق بهــادار جمهــوری اســامی ایــران، شــورا بالاتریــن 
ــر عهــده  ــازار را ب ــوان شــده اســت کــه تصویــب سیاســت های کان آن ب ــازار اوراق بهــادار عن رکــن ب
ــی  ــورس، ســه نفــر خبــره مال ــه اعضــای شــورا یــک نفــر نماینــده از طــرف کانون هــای ب دارد. ازجمل
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منحصــراً از بخــش خصوصــی بــا مشــورت تشــکل های حرفــه ای بــازار اوراق بهــادار بــه پیشــنهاد وزیــر 
ــره منحصــراً از بخــش خصوصــی  ــر خب ــک نف ــران و ی ــب هیئت وزی ــی و تصوی ــور اقتصــادی و دارای ام
ــدت  ــتند. م ــی هس ــورس کالای ــر ب ــرای ه ــران ب ــب هیئت وزی ــط و تصوی ــر ذی رب ــنهاد وزی ــه پیش ب
مأموریــت ایــن اعضــا پنــج ســال اســت و آنــان را نمی تــوان از میــان اعضــای هیئت مدیــره و کارکنــان 
ــان  ــری هم ــه تصمیم گی ــوط ب ــط در جلســات مرب ــر فق ــن عضــو اخی ــرد. همچنی ــازمان انتخــاب ک س
ــذاری اعضــای  ــه تأثیرگ ــن موضــوع نشــان می دهــد قانونگــذار نســبت ب ــد. ای ــورس شــرکت می کنن ب
بــورس خــاص بــر بورس هــای دیگــر توجــه کــرده و آنــان را از تصمیم گیــری و درنتیجــه تأثیرگــذاری 
منــع داشــته اســت. عــاوه بــر ایــن، بــر اســاس مــاده 16 نیــز انجــام هرگونــه معامــات اوراق بهــادار 
ثبت شــده یــا در شــرف ثبــت نــزد ســازمان یــا هرگونــه فعالیــت و مشــارکت مســتقیم یــا غیرمســتقیم 
در انجــام معامــات مذکــور توســط اعضــای شــورا، ســازمان، مدیــران و شــرکای مؤسســه حسابرســی 
ســازمان و نیــز اشــخاص تحــت تکفــل آنهــا ممنــوع اســت. ایــن مقــرره حکایــت از آن دارد کــه اعضــای 
ذکــر شــده ممکــن اســت در صــورت مجــوز قانونــی مبنــی بــر انجــام معامــات، در تصمیم گیری هــای 
خــود بــه عنــوان نهــاد مافــوق، بــر معامــات و ارزش ســهام بــر اســاس منافــع خــود تأثیرگــذار بــوده و 

منافــع شــخصی خــود را ملحــوظ دارنــد.

بنــد ششــم. نقــش اشــتغال همزمــان یــا فعالیت هــای مــوازی بــا وظایــف 
عمومــی در مدیریــت تعــارض منافــع بــورس اوراق بهــادار

اعمــال محدودیــت جهــت تصــدی اشــتغال دوم یکــی از راهکارهــای مؤثــر پیشــگیری از تعــارض 
منافــع محســوب می شــود1 کــه البتــه فعالیت هــای فرهنگــی، تحقیقاتــی و آموزشــی از ایــن ممنوعیــت 
مســتثنا هســتند.2 ایــن موضــوع حتــی مــورد توجــه قانونگــذار اساســی نیــز قــرار گرفتــه و بر اســاس آن 
اصــل 141 قانــون اساســی تصویــب شــده اســت. در ایــن اصــل مقــرر شــده کــه کارمنــدان دولــت نبایــد 
بیــش از یــک شــغل دولتــی داشــته باشــند و داشــتن هــر نــوع شــغل دیگــر در نهادهایــی کــه تمــام 
یــا قســمتی از ســرمایه آن متعلــق بــه دولــت اســت و نیــز ریاســت و مدیریــت عامــل یــا عضویــت در 
ــی ادارات و مؤسســه هایِ  ــف شــرکت های خصوصــی، جــز شــرکت های تعاون ــواع مختل ــره ان هیئت مدی
آنــان ممنــوع اســت. ازجملــه محدودیت هایــی کــه بــرای مشــاغل ثانویــه مقامــات عمومــی وجــود دارد، 
ــای  ــوان فعالیت ه ــال می ت ــور مث ــه ط ــت. ب ــغلی اس ــمی و ش ــای رس ــا فعالیت ه ــل آن ب ــدم تداخ ع
خیریــه، فرهنگــی، آموزشــی را ادامــه داد؛ ولــی بایــد ایــن احتمــال منطقــی را بدهنــد کــه آن ســازمان 

 1. رزاقی، ابوالفضل و سید عباس پرهیزکاری، تعارض منافع، راهکارهای پیشگیری و مدیریت، مرکز پژوهش های

.اقتصادی، دفتر مطالعات اقتصاد بخش عمومی، شماره مسلسل: 15801، 1396، ص 8

2-CEPEJ, Report on European judicial systems, efficiency and quality of justice, 2014, p 343

مدیریت تعارض منافع بورس اوراق
بهــادار در آیینــه هنجار های تقنینی



فصلنامه علمی پژوهش های نوین حقوق اداری
ســــال دوم/ شمـــــاره پنجم/زمستان 1399

183

یــا نهــاد از ذی نفعــان اصلــی در بــورس نباشــد.1 در صورتــی کــه ســخنرانی یــا مقالــه و کتابــی نگاشــته 
ــی در صورتــی  ــوان اجــرت گرفــت؛ ول ــا شــغل باشــد، می ت شــود حتــی در صورتــی کــه غیرمرتبــط ب
کــه ایــن فعالیت هــا مشــمول وظایــف کارکنــان تعریــف شــود نمی تــوان در ازای آن، حقوقــی دریافــت 
کــرد.2 تعــارض منافــع در زمینــه اشــتغال همزمــان، بایــد تحــت مقررات گــذاری صریــح قــرار گیــرد کــه 
در آن مقامــات عمومــی محــدود و در صــورت امــکان بــه طــول کلــی از حــق اشــتغال بــه ســمت های 
ــه دلیــل پیشــگیری از  ــا، ب ــون اساســی ایتالی ــق مــاده 104 قان ــه محــروم شــوند.3 مطاب فرعــی و ثانوی
تعــارض منافــع اعضــای شــوراهای عالــی در طــی عضویــت در ایــن شــورا نمی تواننــد بــه عنــوان عضــو 

پارلمــان یــا شــورای محلــی، دادگاه قانــون اساســی یــا عهــده دار وزارت گردنــد.

ــد  ــا شــغل رســمی خــود هســتند؛ مانن ــوازی ب ــای م ــی، دارای فعالیت ه ــات عموم برخــی از مقام
ــمت و  ــکل ها، از س ــن تش ــرای ای ــد ب ــه می توانن ــاد ک ــکل های مردم نه ــه تش ــت در هیئت رئیس عضوی
ــه موجــب آیین نامــه داخلــی پارلمــان   ــد ب ــد. در فنان موقعیــت رســمی خــود تســهیاتی فراهــم آورن
مصــوب 2015، نماینــدگان ملــزم بــه افشــای روابــط و مشــاغل خــارج از وظایــف رســمی خــود هســتند 
ــی  ــایر دارای ــا، س ــرکت ها و کارخانه ه ــهام داری ش ــادی، س ــای اقتص ــامل فعالیت ه ــوارد ش ــن م ــه ای ک
ــد از اهمیــت به ســزایی در هنــگام تصــدی ســمت پارلمــان باشــد  درخــور توجهــی اســت کــه می توان
برخــوردار باشــد. حدنصــاب دارایــی یــا ســهام، 50 هــزار یوریــا 20 درصــد ســهام شــرکت تعییــن شــده 
اســت کــه در صــورت نائــل شــدن بــه ایــن حدنصاب هــا، بایــد اعــام کــرد . بنــا بــر اهمیــت ممنوعیــت 
ــادار جمهــوری اســامی  ــازار اوراق به ــون ب ــاده 10 قان ــر اســاس م ــوازی، ب ــت مشــاغل م ــا محدودی ی
ــق  ــه ح ــوده و به هیچ وج ــت ب ــف و تمام وق ــورت موظ ــه ص ــره ب ــای هیئت مدی ــتغال اعض ــران، اش ای
ــی و  ــم از دولت ــا اع ــا و نهاده ــتگاه ها، بنگاه ه ــایر دس ــری در س ــئولیت دیگ ــرش مس ــا پذی ــتغال ی اش
غیردولتــی را نخواهنــد داشــت. ریشــه تأســیس چنیــن مــاده ای را بایــد تعــارض منافــع جســتجو کــرد؛ 
زیــرا افــراد دارای مشــاغل مــوازی ممکــن اســت تعهــد خــود را بــه  درســتی انجــام نــداده و در مواقــع 
ــاده  ــا م ــوص ب ــه خص ــوع ب ــن موض ــد. ای ــر بگیرن ــود را در نظ ــه خ ــغل ثانوی ــع ش ــازی مناف تصمیم س
ــازمان  ــه کار در س ــروع ب ــل از ش ــره قب ــای هیئت مدی ــب آن اعض ــه موج ــه ب ــود ک ــل می ش 12 تکمی
موظف انــد در جلســه شــورا ســوگند یــاد کننــد کــه وظایــف قانونــی خــود را بــه نحــو احســن انجــام 

دهنــد کــه لازمــه ایــن امــر پرهیــز از پذیــرش و اشــتغال در مشــاغل ثانویــه و مــوازی اســت.

1-Stefan, L, Septimius Pârvu., Munir Podumlijak. and Cornelia Cozonac, Conflicts of interest and 

incompatibilities in Eastern Europe, Rule of Law Program South East Europe, 2012, p: 40.

2-Michael D and Stark Andrew, Conflict of Interest in the Professions, New York: Oxford University Press, 

2001, p 8.

3-Jenkins, M. Conflicts of Interest Topic Guide, Transparency International, 2015, p: 4
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نتیجه 
ــده ای در  ــرک و تعیین کنن ــش مح ــد نق ــی می توان ــت کنون ــل اهمی ــه دلی ــادار ب ــورس اوراق به ب
شــکوفایی اقتصــادی کشــور ایفــا کنــد. باتوجه بــه سیاســت های کلــی خوداتکایــی در کشــور و وجــود 
ــد. از  ــه پیشــبرد اهــداف اقتصــادی کشــور کمــک نمای ــا حــدودی ب ــد ت ــازار می توان ــن ب تحریم هــا، ای
ــوده و  ــادزا ب ــه، فس ــن عرص ــت در ای ــی دول ــدان بی طرف ــارت و فق ــدم نظ ــر در صــورت ع ــرف دیگ ط
ــازار و  ــن ب ــرمایه گذاری ها در ای ــاد س ــازد. حجــم زی ــه س ــش جــدی مواج ــا چال ــی را ب ــاد عموم اعتم
ــازار می طلبــد؛ البتــه نظارتــی  نیــز فعالیــت شــرکت های مختلــف، نظــارت جــدی دولــت را بــر ایــن ب
ــازار  ــه تنظیم گــری ب کــه ســبب مداخلــه مناقشــه آفرین دولــت نشــده و علی رغــم حفــظ بی طرفــی، ب
ــت  ــا مدیری ــد پیشــگیری ی ــه بای ــع اســت ک ــارض مناف ــای تع ــارز فســاد، موقعیت ه ــوه ب ــردازد. جل بپ
شــوند. بــا بررســی و تحلیــل قوانیــن و مقــررات موجــود در ســپهر هنجــاری جمهــوری اســامی ایــران 
ــع  ــورس وض ــع در ب ــارض مناف ــت تع ــورد مدیری ــی در م ــوارد درخور اعتنای ــه م ــت ک ــوان دریاف می ت
ــان، حفاظــت  ــع و شفاف ســازی آن ــی و مناف ــام دارای ــی همچــون اع ــزام آور شــده اســت. مصادیق و ال
ــات  ــط مقام ــرکت ها توس ــهام ش ــت س ــت مالکی ــی، ممنوعی ــظ بی طرف ــه، حف ــات محرمان از اطاع
ــازار  ــر ب ــری ب ــای تصمیم گی ــا در فرآینده ــری ذی نفع ه ــت تصمیم گی ــورس، محدودی ــر ب تصمیم گی
ــواردی  ــه م ــورس ازجمل ــئولیت های ب ــا مس ــارض ب ــوازی و متع ــای م ــت فعالیت ه ــورس و ممنوعی ب

اســت کــه در قوانیــن و مقــررات تضمیــن شــده اســت.

ــد  ــه نظــر می رســد قانونگــذار بای ــررات ب ــن و مق ــن قوانی ــح ای ــدم تنقی ــه پراکندگــی و ع باتوجه ب
در پــی تدویــن و تصویــب قانــون جامــع پیشــگیری و مدیریــت تعــارض منافــع در بــورس اوراق بهــادار 
ــز ســهامداران و  ــل رســیده و نی ــه حداق ــن عرصــه ب ــع در ای ــارض مناف ــۀ فســاد و تع ــا زمین ــد ت برآی
ــت  ــه فعالی ــع ب ــارض مناف ــای تع ــه موقعیت ه ــع نســبت ب ــدی جام ــا دی ــورس ب ــال ب شــرکت های فع
ــار  ــای رفت ــب کده ــن و تصوی ــه تدوی ــدام ب ــوان اق ــن منظــور می ت ــرای ای ــد. ب ــدام نماین ــورس اق در ب
ــع و  ــارض مناف ــای تع ــا موقعیت ه ــرد ت ــزاران ک ــان و کارگ ــران، کارکن ــتگذاران، مدی ــه ای سیاس حرف
اقدامــات متقابــل در آن پیش بینــی شــود. عــاوه بــر ایــن بایــد شــاهد بــورس شیشــه ای باشــیم کــه در 
ــا شــفافیت بیشــتری اتخــاذ تصمیــم نماینــد تــا زمینــۀ نظــارت مــردم  ــازار ب آن تصمیم ســازان ایــن ب
ــاد  ــارات در نه ــتفاده از اختی ــم شــده و سوء اس ــن عرصــه فراه ــر ای ــات ب ــانه ها و مطبوع ــق رس از طری
بــورس بــه حداقــل برســد. در ایــن صــورت می تــوان بــه کاهــش چشــمگیر تعــارض منافــع و مدیریــت 
ــی  ــت قانون ــا مدیری ــازار ب ــن ب ــاز ای ــات تصمیم س ــه مقام ــود ک ــدوار ب ــادار امی ــورس اوراق به آن در ب

تعــارض منافــع بــه انجــام وظیفــه بپردازنــد.
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عدالــت هســتند. بــه صــورت کلــی می تــوان این گونــه نتیجه گیــری نمــود کــه عمــوم مــردم خواهــان 
ــت  ــراری عدال ــد. هــدف در برق ــز پرداخــت می کنن ــای آن را نی ــۀ ممکــن هســتند و به ــن گزین بهتری
اجتماعــی، داشــتن بهتریــن گزینــه بــه هــر قیمتــی نیســت بلکــه بهتریــن گزینــه در تطابــق  بــا مدیریت 
ــن  ــریع ترین و ارزان تری ــا س ــد ب ــا بای ــود. اختاف ه ــه می ش ــر گرفت ــدف در نظ ــوان ه ــه عن ــد ب کارآم

روش و بــا درنظرگرفتــن منافــع عمومــی و همچیــن منافــع مدعــی حــل و فصــل شــوند.« 

ــه  ــاوت ب ــدرت قض ــض ق ــاع از تفوی ــه در دف ــی ک ــد، مباحث ــوق برمی آی ــارات ف ــه از عب همان گون
ــود:  ــه نم ــل خاص ــورت ذی ــه ص ــوان ب ــده اند را می ت ــی وارد ش ــای اجرائ نهاده

قضاوت اداری در مقایسه با داوری، ارزان تر است.   *
خدمــات قضــاوت اداری در مقایســه بــا خدمــات داوری بــرای مــردم عــادی در دســترس تر و   *

ســاده تر ارائــه می گــردد. 
فرآینــد قضــاوت در نهادهــای اجرایــی انعطاف پذیــر و غیررســمی اســت درحالی کــه   *

اســت.  بیشــتری  دارای جزئیــات  و  دقیــق  بســیار ســخت،  داوری  رویه هــای 

ــارت تخصصــی  ــی و مه ــش فن ــا اشــاره نشــده، دان ــالا بدان ه ــه در ب ــی ک ــر از توجیهات یکــی دیگ
ــراد دارای  ــی از اف ــر هیئت های ــتمل ب ــم اداری مش ــت. محاک ــا داوری اس ــاس ب ــم اداری در قی محاک
ــی می باشــند. در  ــات کاف ــاف، دارای اطاع ــاره مســئله اخت ــه درب ــی هســتند ک ــش فن ــارت و دان مه
ــوده و از اطاعــات فنــی لازم  نقطــه مقابــل، قاضی هــای دادگاه هــای معمولــی دارای دانــش حقوقــی ب

ــتند.  ــره هس ــند، بی به ــدرن می باش ــر م ــای عص ــورد اختاف ه ــاوت در م ــه قض ــه لازم ک

ــش فنــی، اســتانداردهای  ــد قضــاوت و داشــتن دان ــودن فرآین ــه  دلیــل غیررســمی ب به اختصــار، ب
جامعــه لیبــرال توســط محاکــم اداری در برقــرار نمــودن عدالــت بــه شــیوۀ ســریع و ارزان، بــه میــزان 
ــه قضــاوت توســط  ــن اســت ک ــن وجــود دارد ای ــن بی ــه در ای ــوردی ک ــردد. م ــرآورده می گ ــادی ب زی
ــا انتقادهایــی نظیــر نبــودِ تخصــص در امــور حقوقــی و بی طرفــی هــم مواجــه شــده  محاکــم اداری ب

اســت.


