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 در خصوص بررسي آراء قضايي صادره
اوراق بهادار با استفاده از اطلاعات نهاني  همعامل

*عليرضا محمدي

هاي خرد و هدايت آن به سـمت   براي جذب سرمايه بازار اوراق بهادار جايگاهيچكيده: 
اقتصادي كشورهاست. انجام معـاملات در   ههاي كلان با هدف رشد و توسع گذاري سرمايه

باشـد كـه بـا     اين بازار چه به لحاظ كمّي و چه به لحاظ كيفي، تابع قواعد خاص خود مي
جـايي   جابـه  هابل ملاحظهاي سنتي تفاوت بسيار دارد. با عنايت به حجم ق نظام داد و ستد

پـذيرد ايجـاد    سرمايه ناشي از تعداد كثير معاملاتي كه روزانه در ايـن بـازار صـورت مـي    
گذاران در اين بازار از اهميت بسيار بالايي برخوردار اسـت.   سلامت و امنيت براي سرمايه

ريـان  هاي احتمالي كـه در ج  لذا سعي شده است قوانين مختلفي براي مقابله با سوءاستفاده
شـود وعـع گرديـده و عـمانت اجراهـاي مـدني و        انجام معاملات اوراق بهادار واقع مي

هاي احتمالي كه در بازار اوراق بهـادار ر    كيفري در نظر گرفته شود. يكي از سوءاستفاده
از اطلاعات نهـاني اسـت كـه انجـام اينگونـه       هاوراق بهادار با استفاد هدهد انجام معامل مي

، جـرم  1384ون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران مصـوب سـال   معاملات در قان
شناخته شده و عمانت اجراي مدني و كيفري براي آن در نظر گرفته شده است. هـدف از  

باشد كه در خصوص اينگونـه معـاملات بعـد از     مي اي اين مقاله نقد و بررسي آراء قضايي
 ـ   تصويب قانون فوق رغم تـلاش در خصـوص يـافتن آراء    الذكر صادر گرديـده اسـت. علي

متعدد در اين خصوص، ظاهراً فقط دو رأي قضايي در اين مورد صادر شده و پس از طي 
قطعيت يافته است. در اين مقاله به نقـد و بررسـي آن دو رأي خـواهيم     تجديدنظر همرحل

تـوان گفـت كـه     پرداخت. به طور خلاصه در خصوص بررسي انجام شده در اين آراء مي
اوراق بهادار بـا اسـتفاده    هكنند اي به اينكه شخص معامله در اين دو رأي هيچ اشاره قضات

 ـ  هاز اطلاعات نهاني، دارنـد   ـ هاطلاعـات بـوده يـا دارنـد     هاصـلي و اولي اطلاعـات،   هثانوي
. زيـرا اگـر   اسـت اند. رسيدگي به اين مطلب در آراء، بسـيار مهـم و داراي تاعـاتي     ننموده

 ـ هبهادار با استفاده از اطلاعات نهاني دارند اوراق هكنند شخص معامله آن اطلاعـات   هثانوي
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اوليه را از باب افشاء اطلاعات نهاني كه خود جرم مستقلي  هباشد، قاعي دادگاه بايد دارند
كننـده   است محكوم نمايد. در يكي از دو رأي مورد نقد خواهيم ديد كـه شـخص معاملـه   

اوراق بهادار با اسـتفاده از   ها به دليل انجام معاملثانويه اطلاعات است و قاعي او ر هدارند
اوليـه را از بـاب معاونـت در     هجالب اينكه دارند هنمايد، و نكت اطلاعات نهاني محكوم مي
اوليه بـه دليـل افشـاي     هبايست دارند كند كه با توعيحات فوق مي اجراي جرم محكوم مي
ترم هيچ توجهي به ارتكاب ايـن  كه قاعي مح گرفت ميقرار تعقيب اطلاعات نهاني مورد 

با توجه بـه  و اين دو رأي با نگاهي دقيق و موشكافانه  مقاله،اند. در اين  نداشتهبزه مستقل 
اوراق بهادار با استفاده از اطلاعات نهاني مـورد نقـد و    ههاي ارتكاب جرم معامل جناه ههم

 د گرفت.  نبررسي قرار خواه
اطلاعات نهاني، رويه قضايي، بـورس، عـمانت اجـراي    معامله اوراق بهادار،  ها: كليدواژه
 كيفري

 مقدمه
 ـ داد و  هامروزه نظام نوين اقتصادي كشورها، شاهد شكل گيري نهادهاي كاملاً جديد و نو در زمين

ست كه از حالت سنتي خود خارج شـده و در  تهاستد و انجام معاملات است. خريد و فروش، مد
 هكه يكي از اين سـاختارها كـه نقـس بسـيار مهمـي در عرص ـ      شود فضاي كاملاً متفاوتي انجام مي

 كند بازار اوراق بهادار يا همان بورس است.  اقتصادي كشورها ايفا مي
هـاي كـلان و    گذاري بورس به عنوان محل گردآوري وجوه خرد و هدايت آن به سوي سرمايه

صحيح  هفراواني است. استفاد نيز ابزاري براي داد و ستد اوراق بهادار، داراي قابليت و كاركردهاي
ي پولي و وجوه سرگردان به سمت كارهاي توليدي باعث رشد اقتصادي، افزايس توليد نهااز جريا

ناخالص ملي، اشتغال و افزايس درآمد سرانه و نهايتاً رفاه عمـومي خواهـد شـد. حجـم خريـد و      
. اما در عـين حـال   آيد اقتصادي كشورها به حساب مي هفروش سهام، شاخصي براي رشد و توسع

سهام شركتها از نظر مردم يك تجارت پرخطر به حساب  هگذاري در زمين خريد و فروش و سرمايه
آيد. قيمت سهام اگر چه ممكن است با سرعت و به ميـزان بيشـتري نسـات بـه پـولي كـه در        مي
بـه مقـدار   گيرد، افزايس يابد اما احتمال سـقو  ارزش آن   گذاري قرار مي سرمايه هي سپردبهاحسا

فراوان نيز وجود دارد. آنچه شانس موفقيت و كسب منافع بيشـتر در معـاملات سـهام را افـزايس     
گذاري در آنها  يي است كه قصد سرمايهتهاگذاران از وععيت شرك دهد، اطلاعات بيشتر سرمايه مي

گـذاران   مايهو اطلاعات مربو  به شركت براي حمايت از سر تهارا دارند. اظهار و اعلام تمام واقعي
كه برخي اشخاص داخلي يـا مـرتاط بـا شـركت )بـه عنـوان        لازم و حياتي است. زيرا در صورتي

پيشاپيس از اطلاعاتي برخوردار باشـند كـه بـر قيمـت سـهام شـركت مـ ثر         (خريدار يا فروشنده
ن گذاران و دست اندركارا باشد در حالي كه اين اطلاعات عمومي نگرديده و براي ديگر سرمايه مي

طايعي اين حالت، اسـتفاده اشـخاص داخلـي يـا مـرتاط بـا        هبازار سرمايه افشاء نشده باشد، نتيج
شركت از اطلاعات محرمانه و منتشر نشده و تحصيل سـود و منـافع بيشـتر يـا اجتنـاب از عـرر       
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 اوراق بهـادار بـا اسـتفاده از    هگذاران خواهد بـود. معمـولاً در معامل ـ   احتمالي به زيان ساير سرمايه
شوند. مخصوصـاً در مـواردي كـه     ديدگان به صورت خاص مشخص نمي اطلاعات محرمانه، زيان

گيـرد. زيـرا در ايـن     ي پذيرفته شده در بورس در بازار بورس مورد معامله قـرار مـي  تهاسهام شرك
پذيرد بلكه به طور مسـتقيم   گذار صورت نمي موارد معاملات سهام بين اشخاص خصوصي سرمايه

شـود. در واقـع در چنـين     ي خصوصي كـارگزار بـورس انجـام مـي    تهااز طريق شرك مستقيمغير يا
ها )استفاده از اطلاعات منتشر نشده در معاملات سهام( بيس از هر  مواردي قرباني اين سوءاستفاده

 گذاران و نهايتاً اقتصاد يك كشور است.  كس و هر چيز، اعتاار بازار سرمايه و اعتماد سرمايه
عنصر يا ويژگي است كه  چهاراوراق بهادار با استفاده از اطلاعات نهاني داراي  انجام معاملات

مشخص و دقيق  -3م ثر بر قيمت بودن آن اطلاعات،  -2، عمومي نشدن اطلاعات -1 :عاارتند از
را  2و  1عنصر فقط مـوارد  چهار كه نظام حقوقي ايران از اين  ؛خاص بودن اطلاعات -4و ، بودن

 اي وجود آنها كفايت خواهد كرد.  تحقق چنين معامله پذيرفته و براي
اجرايي انتشار اخاار معاملات بر اساس  هنام آييندر  1373نظام حقوقي ما نخستين بار در سال 

نامـه بـه طـور دقيـق      آييناطلاعات نهاني، اينگونه معاملات را مورد توجه قرار داد، كه نقايص اين 
نهايت در قـانون بـازار اوراق بهـادار ايـران مصـوب سـال       مورد بحث قرار خواهد گرفت ولي در 

اوراق بهادار با استفاده از اطلاعـات نهـاني، بـا تمـام جوانـب و ظرايـو آن مـورد         ه، معامل1384
قرار گرفت و براي اينگونه معاملات عمانت اجراهاي مدني و كيفري هـم در   گذار قانونشناسايي 

 نظر گرفته شد. 
اوراق بهـادار بـا اسـتفاده از     هجرم شـناختن ايـن معـاملات )معامل ـ    هولي به لحاظ اينكه سابق

اطلاعات نهاني( در حقوق ايران بسـيار كـم و كوتـاه مـدت اسـت، آراء قضـايي صـادره در ايـن         
باشد، كه ما در اين مقال به نقد و بررسـي آنهـا    شمار مي خصوص هم به همان مقدار كم و انگشت

 به شرح آتي خواهيم پرداخت. 
پـردازيم   ل اول طي دو ماحث به بررسي و تحليل اطلاعات نهاني و تايين عناصر آن ميدر فص

و سپس به نقد اطلاعات نهاني در آراء صادره خواهيم پرداخت. در فصـل دوم كـه در دو ماحـث    
نگـاريم و   اطلاعات نهاني و سپس شرح انواع دارندگان را مي هخواهيم نگاشت ابتدا تعريو دارند

ا نگاه به بحث قال دارنده اطلاعات نهاني و انواع آن را در آراء صادره مورد نقد و در ماحث دوم ب
 دهيم.  بررسي قرار مي

در فصل سوم هم مجدداً در دو ماحث، به مداقه در خصـوص انـواع جـرايم ارتكـابي در آراء     
يـل  و نقـايص، آراء را بـا نگـاهي نقادانـه تحل     يهانشينيم و در صورت وجود كاسـت  مورد بحث مي
 خواهيم كرد. 
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 اطلاعات نهاني  :فصل اول

 آن( ي يهاكليات )تعريف اطلاعات نهاني و ويژگ :يكممبحث 

 يف اطلاعات نهانيتعر -1بند 
اي از تعريو اطلاعات نهاني به طور مختصر ارائه دهـيم،   اگر بخواهيم در نظام حقوقي ايران سابقه

انتشـار اخاـار معـاملات بـر اسـاس اطلاعـات       » نامه اجرايي آيينم كه براي نخستين بار ييبايد بگو
 ـ  همعامل 1373مصوب شوراي بورس در سال « نهاني  هاوراق بهادار با استفاده از اطلاعـات محرمان

مـذكور بـدون اينكـه از اطلاعـات      هنام ـ آيين. در است شركت را مورد توجه و شناسايي قرار داده
قيد اطلاعات م ثر بر قيمت سهام معرفي شـده  محرمانه تعريفي ارائه شود اطلاعات مزبور صرفاً با 

هرگونه تأثيري ولـو انـدم مشـمول    « اطلاعات م ثر بر قيمت سهام»بود و به لحاظ اطلاق عاارت 
 1اين مقررات بود.

سازمان بورس اوراق بهادار،  1380افشاي فوري اطلاعات مصوب سال  هپس از آن در بخشنام
تا حد زيادي به مفهوم اطلاعـات محرمانـه نزديـك بـود.     از اطلاعات مهم تعريفي ارائه گرديد كه 

مزبور اطلاعات مهم به هـر گونـه اطلاعـات مـرتاط بـا فعاليـت شـركت         هبخشنام يكمطابق بند 
)توليدي، تجاري و خدماتي و غيره(، كه منجر و يا به صورت قابل توجهي انتظار رود كه منجر بر 

ر يـك از اوراق بهـادار صـادره توسـط شـركت      تغيير قابل ملاحظه در قيمت سهام و يا ارزش ه ـ
گردد. در اين تعريو نيز بر اطلاعات م ثر بر قيمـت سـهام    پذيرفته شده در بورس شود اطلاق مي

انتشـار اخاـار معـاملات بـر اسـاس اطلاعـات       »نامه اجرايـي   آيينتكيه شده بود، النهايه بر خلاف 
مـورد توجـه قـرار نگرفتـه، بلكـه      هرگونه اطلاعات مـ ثر بـر قيمـت     1373مصوب سال « دروني

اطلاعاتي كه تغيير قابل ملاحظه در قيمت اوراق بهادار را موجب شد و مورد توجـه قـرار گرفتـه    
 2بود.

، بـراي  1384در سال « بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران »در نهايت با تصويب قانون 
قانوني ارائه شده. مطابق ايـن تعريـو    هنخستين بار تعريفي از اطلاعات محرمانه در قالب يك ماد

 الذكر آمده است، اطلاعات نهاني هرگونه اطلاعاتي است كه:  قانون فوق 1 هماد 32كه در بند 
 براي عموم منتشر و افشاء نشده باشد. : اولاً
 به طور مستقيم يا غيرمستقيم به اوراق بهادار، معاملات يا ناشر آن مربو  گردد.  ثانياً:

 

 

هاي حقوقي معاملات در بازار بورس اوراق بهادار با اسـتفاده از   بررسي تطايقي جناه»الدين شريفي،  سيدالهام .1

 .179-186صص  1383، سال 6، ش مجله پژوهشهاي حقوقي، «اطلاعات نهاني
معاملات اوراق بهادار با استفاده از اطلاعات محرمانه با مطالعه تطايقـي در حقـوق اتحاديـه    »بهشتي، شقايق  .2

المللـي امـام    دانشـگاه بـين  ، حقوق خصوصيي نامه كارشناسي ارشد  پايان ،«روپا، انگليس، فرانسه و ايرانا
 .30-35صص ، 1387 ،خميني )ره(
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اوراق بهـادار مربـو     هگذاران براي معامل صورت انتشار، بر قيمت و يا تصميم سرمايه در ثالثاً:
 گذارد.  تأثير مي

 هتـر اسـت و تـا حـدودي در بـر دارنـد       تعريو فوق نسات به ساير تعاريو ارائه شده كامـل 
 باشد.  ي اطلاعات نهاني مييهاويژگ

 اطلاعات نهاني ي يهاويژگ -2بند 
 ويژگي ذيل باشند: چهار راي اطلاعات نهاني بايد دا

منتشر و عمومي نشـدن   -3، مشخص يا دقيق بودن اطلاعات -2، اطلاعات خاص نه كلي -1
 قيمت داشتن )م ثر بر قيمت بودن(. تأثير بسزا بر -4، و اطلاعات

 اطلاعات خاص نه كلي -1
باشد و مربـو   خاص اوراق بهادار  هاطلاعات بايد مربو  به اوراق بهادار خاص يا يك صادركنند

اطلاعـات مربـو  بـه    »آنها به طور كلي نااشـد. الاتـه ايـن قيـد كـه       هبه اوراق بهادار يا صادركنند
توانـد   تنها شامل اطلاعاتي در مورد خود شركت ناوده، بلكه اطلاعاتي را كه مـي « صادركننده باشد

 3گيرد. بر دورنماي شركت م ثر باشد در بر مي

 اتمشخص يا دقيق بودن اطلاع -2
تعريـو ارائـه شـده از     1384در قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايـران مصـوب سـال    
تر است، لـيكن در ايـن تعريـو     اطلاعات محرمانه اگر چه نسات به تعاريو سابق ارائه شده كامل

در بيـان يـك تعريـو     بايـد به نحو اجمالي عمل كرده و با غمض عين از آنچه كـه   گذار قانوننيز 
و مانع منطقي رعايت شود، تنها با اقتااسي ناقص از تعاريو موجود در قوانين ساير كشورها  جامع

به دقيق يا مشخص  گذار قانوناين موارد عدم تصريح  هبه شناسايي موعوع پرداخته است. از جمل
بودن اطلاعات نهاني است، لذا از ديدگاه مقنن ايرانـي لازم نيسـت كـه اطلاعـات نهـاني دقيـق و       

ص باشند. بلكه هرگونه اطلاعات كلي كه براي عموم منتشر يا افشاء نشـده اسـت در شـمار    مشخ
 گيرند.  اطلاعات محرمانه قرار مي

 منتشر و عمومي نشدن اطلاعات -3
ي اطلاعات محرمانه صرفاً بـه ايـن مطلـب كـه     يهادر تايين ويژگ گذار قانوندر نظام حقوقي ايران 

اكتفا نموده است. بدون اينكه معياري در خصوص ايـن  « هستند اطلاعاتي افشاء نشده براي عموم»
مورد ارائه نمايد. مانند اينكه تا چه زماني اطلاعات حائز اين ويژگي هستند؟ يا طريق افشاء بـراي  

افشـاي  »، هيأت مـديره بـورس دسـتورالعملي تحـت عنـوان      1386عموم چيست؟ النهايه در سال 
افشاي اطلاعات منتشر نمـود. در ايـن    هدر خصوص نحو« اطلاعات شركت ثات شده نزد سازمان

 

 
3.

 Simon Goulding , Principles of Company Law, London, Cavendish, 1st ed., 1996, p. 196. 



 290 (17مجله پژوهشهاي حقوقي )

ي مورد نظر مهادستورالعمل مقرر شده كه ناشر موظو است، اطلاعات را در مهلت مقرر مطابق فر
سازمان به صورت الكترونيكي و يا كاغذي در سربرگ رسمي خود به سازمان بورس ارسال و هم 

 4لاع عموم منتشر كند.نمايد جهت اط زمان به طريقي كه سازمان تعيين مي

 بر قيمت بودن مؤثر -4
م ثر بر قيمت بودن يك معيار قاطع در تعيين محرمانـه بـودن اطلاعـات اسـت. لـيكن در قـوانين       

ربط يك معيار و ماناي تشخيص براي تعيين و تايين اين ويژگي ارائه نشده است. معمولاً تعيين ذي
مت اوراق بهادار در زمان دادرسي به لحاظ عمـومي  اطلاعات، بر قي هكنند تأثير قابل توجه و تعيين

نمايد. زيرا با عمومي شدن اطلاعات، تـأثيرات آن بـر قيمـت     شدن اطلاعات در آن زمان، ساده مي
 باشد.  ي قال و بعد از عمومي شدن به راحتي قابل احراز ميتهاقيم هاوراق بهادار با مقايس

« نتشار اخاار معاملات بر اساس اطلاعـات درونـي  ا»اجرايي  هنام آييندر نظام حقوقي ايران در 
تنها سـند   1384كه پيس از تصويب قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران مصوب سال 

اينگونه معاملات بود، اطلاعات محرمانه صرفاً با قيد اطلاعـات مـ ثر بـر قيمـت      هموجود در زمين
هرگونه تأثير ولو « اطلاعات م ثر بر قيمت سهام»سهام معرفي شده بود، كه به لحاظ اطلاق عاارت 

، نيز نـه تنهـا   1384گرديد. متأسفانه با تصويب قانون بازار اوراق بهادار در سال  اندم را شامل مي
اين نقص برطرف نگرديد، بلكه حتي كليت و اجمال تعريو ارائه شده از اطلاعات محرمانه ابهـام  

 اي را نيز به وجود آورد.  تازه
در صـورت انتشـار بـر قيمـت و يـا تصـميم        ... اطلاعـات »ن قانون مقرر شده است كـه  در اي
تغيير قيمـت،   -1در واقع هر دو اثر مادي « گذارند اوراق بهادار تأثير مي هگذاران براي معامل سرمايه

انـد و بـا اسـتفاده از     گذاران به معامله، در يك عاارت ذكر شده تأثير رواني بر تصميم سرمايه -2و 
شـود   اند. بنابراين آنچه از اين عاارت نتيجه مـي  حرف ربط )يا( دو عاارت به يكديگر عطو گشته

نداشته باشند و تنها بـر   بسزاآن است كه يك سري اطلاعات منتشر نشده حتي اگر بر قيمت تأثير 
مـ ثر  ـ   كه امري ذهني و شخصـي اسـت  ـ   اوراق بهادار مربو  هگذاران براي معامل تصميم سرمايه

 5باشد هم طاق تعريو اين قانون از مصاديق اطلاعات محرمانه است. 

 : اطلاعات نهاني در آراء صادره دوممبحث 

  ربطذيشرح مختصر آراء قضايي  -1بند 

 همجتمـع ويـژ   1192 هصـادره از شـعا   1192/48/  87 هكلاس ـ هپرونـد  69 هشـمار  هدادنام -1
باشند كه  .ت و متهم رديو دوم خانم ع.ن ميرسيدگي به جرايم اقتصادي، متهم رديو اول خانم م

 

 

 .37-39، صص پيشينبهشتي، شقايق  .4
 .40-42، صص همان .5
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اوراق بهـادار ماتنـي بـر اطلاعـات نهـاني مـورد محاكمـه قـرار          ههر دو به جرم مااشرت در معامل
بـا   هرديو سوم و چهارم آقايان ر.ت و ح.ع كـه بـه لحـاظ معاونـت در معامل ـ     متهماناند و  گرفته

 . اند اتكاي به اطلاعات نهاني مورد محاكمه قرار گرفته
باشـد و   مذكور متهم رديو اول خانم م.ت دختر متهم رديو سـوم آقـاي ر.ت مـي    هدر دادنام

 متهمـان اسـت، و   .متهم رديو چهارم آقـاي ح.ع  هخواهرزاد .همچنين متهم رديو دوم خانم ع.ن
رديو سوم و چهارم نيز با يكديگر نسات سااي )باجناق( دارند، كه متهم رديو سوم رئيس هيأت 

آلات  عمـده و اصـلي شـركت ماشـين     دار سـهام باشد كه شـركت مـذكور    س.م.آ مي شركت همدير
مهـم و   هفقـره معامل ـ  2عمراني زراعي ايران است. شركت اخيرالذكر در روزهاي پاياني اسـفندماه  

ي كشور و خريـدن تعـدادي از سـهام بانـك كـارآفرين( بـر       يهام ثر )قراردادي با سازمان شهردار
قانون بازار  45م  4ام خود انجام داده ليكن بر خلاف تكليو مقرر بند افزايس قيمت معاملاتي سه

اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران از اعلام معاملات مزبور بـه بـورس اوراق بهـادار تـا، تـاريخ      
خودداري نموده و در نتيجه اطلاعات ناشي از وقوع معاملات مورد نظر و تـأثير آن بـر    6/3/1386

اختفـاي اطلاعـات مزبـور     هگذاران مخفي مانـده اسـت و در دور   گر سرمايهقيمت آتي سهم از دي
 متهمـان كه داراي ارتاـا  نسـاي و سـااي بـا      .و ع.ن .م.ت مهارديو اول و دوم يعني خان متهمان

انـد.   رديو سوم و چهارم هستند و به همين جهت به اطلاعات نهاني اشاره شده، دسترسي داشـته 
آلات عمراني و زراعي ايـران،   توجهي از سهام شركت گسترش ماشينماادرت به خريد تعداد قابل 

گـذاران، موفـق بـه     از موقعيت نابرابر خود نسات به ديگر سرمايه هاند. بدين ترتيب با استفاد نموده
 اند.  تحصيل سودي ناروا گشته

دادگـاه   1016 هصـادره از شـعا   86/1016/1100 هكلاس هپروند 1/2/87-66 هشمار هدادنام -2
 باشد.  آن به شرح ذيل مي هعمومي جزايي تهران كه خلاص

ماني بر شركت در معاملات اوراق بهـادار بـا اسـتفاده از اطلاعـات      متهماندر خصوص اتهام 
سـازمان بـورس و اوراق بهـادار دادگـاه بـا       همحرمانه منجر به زيان متحمل نشده، اعلامي از ناحي

درصـد از   87دارا بـودن   – 1نادي در پرونده از جمله:ي انجام شده و توجه به امارات استيهابررس
جـزء مـديران شـركت در سـطح مـديران مـالي و رئـيس         متهمـان كـه   ... با نماد ... سهام شركت

داراي  26/6/1385مـور    ... هشـمار  هنام ـ -2باشـند.   حسابداري، مس ول امور سهام شـركت مـي  
ه رونوشت آن به شـركت جهـت اطـلاع    پيوست ارسالي به سازمان بورس و اوراق بهادار تهران ك

ثاـت   1325 هدر قسمت مدير مالي طي شـمار  28/6/1385ارسال شده است. هر چند كه در تاريخ 
سرپرست نظارت بر اوراق بهادار خطاب به مدير عامل  هاز ناحي 27/6/85مور   هگرديده، ولي نام

آن شـركت دارد، كـه بـا    شركت حكايت از مذاكرات تلفني كارشناسان سازمان بورس بـا مـديران   
توجه به وععيت معاملات و تغييرات قيمت سهام آن شركت در بازار سرمايه طي روزهاي اخير و 
نهايتاً تذكرات لازم، تعجيل در اقدامات درخواستي ماني بر فروش سهم را دارد كه خـود حكايـت   

ت اوراق بهـادار و  از اطلاع مديران شركت از اطلاعات نهاني اعلامي كـه اثـر بـا اهميتـي بـر قيم ـ     
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به عنـوان ناشـراني كـه مجـوز انتشـار اوراق       متهمانگذاران داشته، دارد كه حداقل  تصميم سرمايه
انـد و   بـوده  اند مكلو به رعايت دستورالعمل اجرايي سازمان مـي  بهادار را از سازمان دريافت كرده

گـذاران اقـدام بـه انجـام      زماني مخفي بودن اطلاعات از عمـوم سـرمايه   هبايد در، باز همچنين نمي
 اند.  نموده معامله جهت فرار از زيان احتمالي، مي

 مصاديق مادي بررسي  -2بند 

 عمومي نشدن اطلاعات -1
ماتنـي بـر    هالذكر كه در خصـوص انجـام معامل ـ   شود در هر دو رأي فوق كه ملاحظه مي نطورهما

هـا اقـدام بـه انجـام معاملـه جهـت       از آن هبا اسـتفاد  متهماناطلاعات نهاني است، آن اطلاعاتي كه 
گـذاران   كنند، هنوز براي عموم و ديگر سرمايه تحصيل سود بيشتر يا فرار از متحمل شدن زيان مي

زمـاني   همنتشر نگشته است. به عاارت ديگر در هر دو رأي قضايي مورد بحـث معـاملات در بـاز   
 . انجام يافته استمخفي بودن اطلاعات 

 اول هپروند
رسـيدگي بـه جـرايم اقتصـادي ملاحظـه       همجتمع ويژ 1192 هصادره از شعا 69 همارش هدر دادنام

دو  85آلات عمراني و زراعي ايران در روزهاي پاياني اسـفند مـاه سـال     شود كه شركت ماشين مي
 مهم و م ثر بر افزايس قيمت معاملاتي سهام آن شركت به شرح ذيل انجام داده است.  همعامل هفقر

 دستگاه تراكتور صنعتي  450ازمان شهرداريهاي كشور به منظور فروش قرارداد با س -1
 ميليون سهم بانك كارآفرين  9خريد  -2

قانون بازار اوراق بهادار از اعلام معـاملات مزبـور    45م  4ليكن برخلاف تكليو مقرر در بند 
أثير آنهـا بـر   خودداري نموده و اطلاعات مربو  به معاملات فوق و همچنين ت 6/3/1386تا تاريخ 

زمـاني مخفـي    هگذاران مخفي مانده است. در همين بـاز  قيمت سهام و افزايس آن از عموم سرمايه
رديـو اول و دوم، اقـدام بـه خريـد      متهمانم.ت و ع.ن به عنوان  مهابودن اطلاعات است كه خان

داشـتن   هنمايند. دو مـتهم مزبـور بـه واسـط     آلات عمراني و زراعي ايران مي سهم از شركت ماشين
شـركت س.م.آ   هنساي و سااي با متهم رديو سوم آقاي ر.ت كه ايشان رئيس هيـأت مـدير   هرابط
آلات عمرانـي و زراعـي ايـران     عمده و اصلي شـركت ماشـين   دار سهامباشد كه شركت مذكور  مي

اند و با داشـتن ايـن اطـلاع اقـدام بـه       م ثر بر قيمت سهم اطلاع داشته هاست، از اطلاعات محرمان
 ـ ريد سهم نمودهخ بـه اطـلاع عمـوم و سـاير      6/3/1386فـوق در تـاريخ    هاند و اطلاعات محرمان

توان دريافت كه در اين رأي مصداق مـادي عمـومي    رسد، با توعيحات فوق مي گذاران مي سرمايه
 نشدن اطلاعات محرز است. 

 دوم هپروند
 هر شده يعني دادنام ـدر خصوص وجود ويژگي عمومي نشدن اطلاعات در دومين رأي قضايي ذك



 بررسي آراء قضايي صادره در خصوص معامله اوراق بهادار با استفاده از اطلاعات نهاني

 

293 

سرپرست نظارت  هارسالي از ناحي 27/6/85 هبينيم كه اطلاعات نهاني در نام مي 87-66/1/2 هشمار
مزبـور از مـذاكرات تلفنـي     هبر اوراق بهادار خطاب به مـدير عامـل شـركت وجـود دارد. در نام ـ    

تغييرات قيمت كارشناسان سازمان با مديران آن شركت و دادن اطلاعاتي در خصوص معاملات و 
دهد. اطلاعات مزبور كه عليرغم مـ ثر بـودن بـر قيمـت      سهام آن شركت در بازار سرمايه، خار مي
 ان نرسيده، محرمانه تلقي گرديده است. دار سهامسهام، علني نگرديده و به اطلاع ساير 

از درصد از سهام شركت را دارا هستند بـا اسـتفاده    87در واقع مديران آن شركت كه مالكيت 
اين اطلاعات نهاني )يعني مفاد مذاكرات تلفني كارشناسان سـازمان بـورس بـا آنهـا در خصـوص      

گذاران نرسيده اسـت(،   وجه به اطلاع سرمايه هيچوععيت بازار و تغييرات قيمت سهام كه هنوز به 
نمايند. بدين طريق بعد از عمومي شدن اطلاعات فوق و افت قيمت سهام  اقدام به فروش سهام مي

 اند از تحمل عرر و زيان ناشي از افت قيمت آن فرار نمايند.  مشارعليهم توانسته

 بودن بر قيمت مؤثر -2
بـر قيمـت داشـتن، اينگونـه      بسزاي اطلاعات نهاني به طور مفصل ويژگي تأثير يهادر بخس ويژگ

 يم داد. اطلاعات را بحث نموديم. در اينجا از اين منظر آراء مذكور را مورد مداقه قرار خواه

 اول هپروند
رسيدگي بـه جـرايم اقتصـادي. در ايـن رأي      همجتمع ويژ 1192 هصادره از شعا 69 هشمار هدادنام

آلات عمراني و زراعي ايران در اواخر اسفند مـاه   شركت ماشين هاطلاعات مربو  به دو فقره معامل
 ؛هبر قيمت سهام آن شركت داشته است. به اين دليل ك بسزاتأثير  1385سال 

و اقـدام   6/3/1386گـذاران در تـاريخ    بعد از افشاي اطلاعات براي عموم و ديگر سرمايه: اولاً
رديو اول و دوم به فروش سهام خريداري كرده در مدت زمان مخفـي بـودن اطلاعـات،     متهمان

نمايد كه اين خود دليل روشني است بر اين ادعا كـه دو فقـره    سود قابل توجهي را عايد ايشان مي
بر افزايس قيمت  بسزا، تأثير 85آلات عمراني و زراعي داشته در اسفند  اي كه شركت ماشين املهمع

بـر قيمـت    بسـزا كه در بخس ويژگي تأثير  نگونهمعاملاتي سهام شركت داشته و علاوه بر اين هما
ر بحث شد، اين دو فقره معامله علاوه بر م ثر بر قيمت بودن ب 1داشتن اطلاعات نهاني در ماحث 

ذكـر   1كه در ماحـث   نطورگذارد. هما اوراق بهادار تأثير مي هگذاران هم براي معامل تصميم سرمايه
گذاران براي معامله، به تنهايي هم بـراي احـراز ايـن ويژگـي و      شده همين تأثير بر تصميم سرمايه

مـذكور شـركت    هنمايد. در بحث ما در خصوص آن رأي قضايي دو فقره معامل ـ عنصر كفايت مي
اند و هـم در صـورت انتشـار و     آلات عمراني و زراعي ايران هم م ثر بر افزايس قيمت بوده ماشين

گذاران هم در تصميم آنها براي انجام معامله تأثير داشته است. در واقع تفـاوت   اطلاع ديگر سرمايه
تلقـي  قيمت سهام قال از عمومي شدن اطلاعات و بعد از آن، دلالت بر م ثر بودن اطلاعات فـوق  

 شده است. 
 اند از:  آلات عمراني و زراعي ايران عاارت بوده شركت ماشين هدو فقره معامل ثانياً:
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 دستگاه تراكتور صنعتي  450الو( قرارداد با سازمان شهرداريهاي كشور به منظور فروش 
 ميليون سهم بانك كارآفرين  9ب( خريد 

ر و به تاع آن افـزايس ارزش سـهام   كه اين دو معامله باعث تحصيل سود توسط شركت مذكو
 آن خواهد گشت. 

 دوم هپروند
هم اطلاعات نهاني مذكور بر قيمت سهام آن شركت م ثر هستند ولـي   1/2/87-66 هشمار هدادنام

باشد نه افزايس آن، به همين دليل هم در رأي آورده شـده كـه    تأثير آنها بر كاهس قيمت سهام مي
اند، با فروش سهام خود پس از اطلاع از وععيت  شركت هم بوده ان كه جزء مديران ماليدار سهام

انـد از تحمـل عـرر قابـل      ماادلات سهام و تغييرات قيمت آن يعني همان اطلاعات نهاني، توانسته
توجهي جلوگيري نمايند. در اين رأي هم دادگاه و قاعي محترم براي اثاات م ثر بر قيمـت بـودن   

تفاوت قيمت سهام قال و بعد از عمومي شدن اطلاعـات اسـتناد    اول به هاطلاعات نهاني در مرحل
نمايد و اين خود بهترين دليل براي اثاات اين است كـه آن اطلاعـات نهـاني تـأثير بـر قيمـت        مي

 اند.  اند حال يا از لحاظ افزايس قيمت و يا از لحاظ كاهس آن م ثر بوده داشته

 شخص بودن و خاص بودن اطلاعات در آراء م -3
ن دو ويژگي اطلاعات نهاني را قانون ايران )قانون بازار اوراق بهادار جمهـوري اسـلامي ايـران(    اي

مورد بحث قرار نداده و هيچ قيدي راجع به اين دو ويژگي اطلاعات محرمانه را در قانون مـذكور  
 ـ  نياورده است. فلذا به تاع قانون هم در دادنامه ن دو هاي مورد بحث ما هيچ بحث و تحليلـي از اي

يـك در خصـوص    هـيچ  متهمانبينيم. نه قضات محترم و نه وكلاي  ويژگي اطلاعات محرمانه نمي
انـد و بـه لحـاظ عـدم      خاص بودن اطلاعات و مشخص و دقيق بودن آنها، بحث و بررسي نكرده

شناسايي قانون بازار اوراق بهادار ايران اين دو ويژگي جاي بحث هـم نداشـته اسـت. امـا جهـت      
ن اين دو ويژگي و اثاات اينكه در قانون بازار اوراق بهادار جاي آنهـا خـالي اسـت و    تر شد روشن

 هصـادر  69 هشمار ههمچنين بحث در خصوص اينكه آيا منشأ اثر هستند يا خير، ما در اينجا دادنام
رسيدگي به جرايم اقتصادي را از ديدگاه اين دو ويژگي مورد بررسـي   همجتمع ويژ 1192 هاز شعا
 دهيم.  قرار مي

  ويژگي خاص بودن اطلاعات -3-1
 85مانحن فيه عاارتند از انجام دو فقره معامله در اواخر اسفند ماه سـال   هدادنام هاطلاعات محرمان

آلات زراعي و عمراني ايران كه جزئيات آن ذكر گرديده است، اگـر   توسط شركت گسترش ماشين
ين دو معامله و اطلاع داشتن از آنها دقيقـاً  بخواهيم ويژگي خاص بودن اطلاعات را بررسي كنيم ا

گفتيم بايـد مربـو  بـه     1كه در ماحث  نطورباشد نه كلي، زيرا اطلاعات هما يك اطلاع خاص مي
خاص اوراق بهادار باشد كه اين اطلاعات دقيقاً مربـو  بـه    هاوراق بهادار خاص يا يك صادركنند
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 باشد.  زراعي و عمراني ايران( ميآلات  اوراق بهادار خاص )سهام شركت گسترش ماشين

 ويژگي مشخص و دقيق بودن اطلاعات -3-2
 ـ ارائـه گشـته اطلاعـات در     CESRقـوانين اوراق بهـادار اروپـا     هبر اساس تغييري كه توسط كميت

 6صورتي دقيق است كه:
رود كـه بـه    اي از شرايطي را نشان دهد كه وجود دارد يا به طور معقولي انتظـار مـي   مجموعه»
رود كه روي دهد و به حـد   اي كه روي داده است يا به طور معقولي انتظار مي د آيد، يا واقعهوجو

اي به عنوان اثر احتمالي مجموعه يا واقعه، بر قيمـت آن   كافي خاص باشد تا باعث شود يك نتيجه
 هريي كلـي در بـا  تهااسناد مالي يا اسناد مالي مرتاط حاصل شود. لذا شايعات كه تنها محتوي صحا

 « گيرد. وقايع مردد است، مشمول اين تعريو قرار نمي
 هدادنام ـ هيابيم كه اطلاعات محرمان دقيق بودن اطلاعات در مي هبا عنايت به تفسير فوق از كلم

دهد كـه وجـود دارد، كـه     باشند. زيرا آن اطلاعات شرايطي را نشان مي موعوع بحث هم دقيق مي
ه آن شرايط باعـث تـأثير بـر قيمـت اسـناد مـرتاط بـا آنهـا         ذكر شده است ك همعامل ههمانا دو فقر

تأثير بر قيمت سـهام شـركت    1385انجام يافته در اواخر اسفند سال  هشود. يعني دو فقره معامل مي
آلات زراعي و عمراني ايران داشته است كه دقيقاً همان تفسير دقيق بودن اطلاعات  گسترش ماشين

 باشد.  مي

 ات محرمانه اطلاع هدارند :فصل دوم

 كليات يكم: مبحث 
انتشار اخاـار معـاملات بـر اسـاس اطلاعـات      »اجرايي  هنام آييندر نظام حقوقي ايران نخستين بار 

بندي خاصـي از دارنـدگان اطلاعـات محرمانـه      شوراي بورس، تقسيم 1378مصوب سال « دروني
 1 همـت سـهام( در مـاد   ارائه داده اشخاصي كه به عنوان دارندگان اطلاعـات درونـي )مـ ثر بـر قي    

هاي معمول  بندي اند در واقع در تقسيم اند و به دو گروه تقسيم شده نامه مورد توجه قرار گرفته آيين
نامـه بـراي    آيينگيرند. مانايي كه در  داخل گروه دارندگان اوليه يا اصلي اطلاعات محرمانه قرار مي

مسـتقيم  غير اسـت دسـتيابي مسـتقيم يـا    بندي دارندگان اطلاعات دروني در نظر گرفته شده  تقسيم
هـاي شـركت    گيـري  باشد. بدين لحاظ اشخاصـي كـه در تصـميم    اشخاص به اطلاعات دروني مي

دخالت داشته يا به دليل موقعيت شغلي خود به نحو مستقيم به اطلاعـات دسترسـي دارنـد ماننـد     
انـد. اشخاصـي كـه بـه      مدير عامل، اعضاي هيأت مديره، بازرسان و غيره در گروه اول قرار گرفته

مستقيم و به لحاظ شغل مورد تصدي خود به اطلاعـات مـ ثر دسترسـي دارنـد ماننـد      غير صورت
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 7اند. حسابداران وكلاي شركت و غيره در گروه دوم جاي گرفته

 دارندگان اوليه اطلاعات نهاني  -1بند 

حـاظ سـمت و وظيفـه    شود كـه بـه ل   اوليه و يا اصلي اطلاعات محرمانه به كسي اطلاق مي هدارند
اطلاعات محرمانه را در اختيار دارد يا به لحاظ موقعيت و شغل خـود بـه آن اطلاعـات دسترسـي     

سمت و شغل خود مستقيماً  هاصلي اطلاعات كسي است كه به واسط هدارد. به عاارت ديگر دارند
 هي تحقـق دارنـد  و بدون واسطه، اطلاعات را در اختيار داشته يا به آن دسترسي دارد. در واقع بـرا 

اصلي اطلاعات محرمانه لازم است كه يك رابطه بين شغل و اطلاعات مزبور وجود داشـته باشـد،   
به نحـوي كـه اگـر سـمت و شـغل آن اشـخاص ناـود اطلاعـات محرمانـه در اختيارشـان قـرار            

 8گرفت. نمي
ارنـدگان  شناسايي د 1384با تصويب قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران در سال 

قانوني صورت گرفـت. عليـرغم اينكـه در قـانون جديـد بـه        هاطلاعات محرمانه در قالب يك ماد
، در 1378انتشـار اخاـار معـاملات بـر اسـاس اطلاعـات درونـي مصـوب سـال           هنام يينتفكيك آ

خصوص گروه اول و دوم دارندگان اين اطلاعات تصريح نشده است، ليكن از همان مانايي كه در 
 دستيابي مستقيم وـ   فوق براي تقسيم دارندگان اطلاعات محرمانه در نظر گرفته شده بود هنام يينآ

 پيروي نموده است. ـ  مستقيم به اطلاعاتغير
اشخاص ذيل به عنوان اشخاص داراي اطلاعات محرمانه معرفي  1384در قانون مصوب سال 

  9اند: شده
 ل، مدير عامل و معاونان آنها. مديران شركت شامل اعضاي هيأت مديره، هيأت عام -1
 بازرسان، مشاوران، حسابداران، حسابرسان و وكلاي شركت.  -2
درصـد سـهام    10اني كه به تنهايي و يا همراه افراد تحـت تكفـل خـود، بـيس از     دار سهام -3

 شركت را در اختيار دارند يا نمايندگان آنها. 
و يا نمايندگان شركتهاي مادر كه مالك مدير عامل و اعضاي هيأت مديره و مديران ذيربط  -4

 پذير باشند.  شركت سرمايه هدرصد سهام يا داراي يك عضو در هيأت مدير 10حداقل 
ساير اشخاصي كه با توجه به وظايو، اختيارات و يا موقعيت خود بـه )اطلاعـات نهـاني(     -5

 دسترسي دارند. 

 اطلاعات نهاني  هدارندگان ثانوي -2بند 

شود اشخاصـي هسـتند كـه بـا      اطلاعات محرمانه تعاير مي هآنان به دارندگان ثانوياشخاصي كه از 
 

 

 .192-193 صص ،پيشينالدين شريفي،  سيدالهام .7
  .50-53، صص پيشينبهشتي، شقايق  .8
 . 1384قانون اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران مصوب  46ماده  1تاصره  .9
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اطلاع كامل از اين امر كه اطلاعات محرمانه را در اختيار دارند و اين اطلاعات را به طور مسـتقيم  
انـد و آنهـا را در معـاملات اوراق     مستقيم از دارندگان اصلي اطلاعات محرمانه كسب كـرده غير يا

 10دهند. مورد استفاده قرار ميبهادار 
 ـ  در نظام حقوقي ايران خلأ اطلاعـات محرمانـه هـم در     هعدم شناسايي صريح دارنـدگان ثانوي

شـوراي   1378مصـوب سـال   « انتشار اخاار معاملات بر اساس اطلاعات دروني»اجرايي  هنام يينآ
 شود.  لاحظه ميم 1384بورس و هم در قانون اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران مصوب سال 

ي حقوقي دنيا، اشخاصـي كـه بـه عنـوان     مهادر واقع در نظام حقوقي ايران بر خلاف ساير نظا
 اند.  دارندگان ثانوي اطلاعات محرمانه تلقي شوند به طور صريح مورد شناسايي قرار نگرفته

داً ذكر يي را كه بعتهاممنوعي 1384اما قانون اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران مصوب سال 
را قابل اعمال بر  تهاخواهيم نمود براي دارندگان اطلاعات محرمانه اعمال كرده است و آن ممنوعي

 داند كه عاارتند از: دو گروه مي
مربـو  بـه اوراق بهـادار در اختيارشـان      هشان اطلاعات محرمان اشخاصي كه حسب وظيفه -1

 لاعات نهاني(. قرار گرفته است )يعني همان دارندگان اوليه و اصلي اط
ـ   نه به لحاظ وظيفـه ـ   ساير اشخاص )يعني هر شخصي كه به نوعي به اطلاعات محرمانه -2

 دهد(.  دسترسي دارد و آن را در معاملات اوراق بهادار مورد استفاده قرار مي
اي نكرده است و آنهـا   ايران صريحاً به دارندگان اطلاعات نهاني اشاره گذار قانونعليرغم اينكه 

رسد با قيد هر شخصي  ا در كنار دارندگان اصلي مورد شناسايي قرار نداده است. ليكن به نظر مير
در صـدد  ـ   بـه كـار رفتـه اسـت     46 همـاد  هاگر چه اين قيد در بندهاي چهارگانـ  2در ابتداي بند 

 11باشد. شناسايي دارندگان ثانوي اطلاعات و اعمال ممنوعيت به اين گروه از دارندگان مي

 دارندگان اطلاعات نهاني در آراء صادره دوم: ث مبح
اوراق بهـادار   هاگر بخواهيم دارندگان اطلاعات نهاني را كه با استناد به آن اطلاعات، اقدام به معامل

 ، بايد گفت: ميياوليه يا ثانويه بودن بررسي نما هاند در آراء مورد بحث را، از لحاظ دارند نموده

 پرونده اول
رسيدگي بـه جـرايم اقتصـادي مااشـرين      همجتمع ويژ 1192 هصادره از شعا 69 هارشم هر دادنامد

رديو اول خانم م.ت و  متهماناز اطلاعات نهاني در آن رأي، يعني  هاوراق بهادار با استفاد همعامل
رديو دوم خانم ع.ن را بايد جزء دارندگان ثانويه اطلاعات نهاني محسوب نمود. زيرا خـانم م.ت  

باجناق آقاي ر.ت متهم رديو سـوم هسـتند كـه مشـاراليه رئـيس       هنم ع.ن، خواهرزاددختر، و خا
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گسـترش  »عمده و اصلي شركت  دار سهامبوده كه شركت مذكور  شركت )س.م.آ( مي ههيأت مدير
شغل خـود از   هباشد. در حقيقت متهم رديو سوم به واسط مي« آلات زراعي و عمراني ايران ماشين

( مطلـع گشـته   1385الذكر در اواخر اسفند سال  شركت فوق هدو فقره معاملاطلاعات نهاني )انجام 
 هكه گفتيم اشخاصي كه بـه واسـط   نطورباشد، هما اطلاعات نهاني مي هاصلي يا اولي هاست و دارند

 هاصلي و اولي هشغل خود به اطلاعات نهاني دسترسي دارند، را قانون بازار اوراق بهادار ايران دارند
الذكر، متهم رديـو   داند و آقاي ر.ت پس از كسب اطلاعات نهاني شركت فوق ي مياطلاعات نهان

رديـو   متهمـان خريد سهام توسط  هسااي با او دارد را ترغيب به دادن هزين هآقاي ح.ع كه رابط 4
اول و دوم نموده است، و متهم رديو چهارم آن را پذيرفته و به همين دليـل هـم در رأي مـذكور    

اوراق بهادار با استفاده از اطلاعـات   هبه درستي به اتهام معاونت در انجام معامل متهم رديو چهارم
 نهاني محكوم شده است. 

رديو اول و دوم كه با استفاده از اطلاعات نهاني داده شده، از سوي متهم رديو سوم  متهمان
از اطلاعـات   هسـتفاد اوراق بهادار با ا هو دادن پول از سوي متهم رديو چهارم اقدام به انجام معامل

گردند. زيرا آن اطلاعـات را   ثانوي اطلاعات نهاني محسوب مي هاند، در حقيقت دارند نهاني نموده
اشخاصي هسـتند كـه بـه نـوعي بـه اطلاعـات        هاند بلكه در زمر شغل خود كسب نموده هبه واسط
بهادار مـورد اسـتفاده   اند و آن را در معاملات اوراق  دسترسي يافته –نه به لحاظ وظيفه  –محرمانه 
ي تهـا كه در بخس دارندگان ثانوي اطلاعات نهاني توعيح داده شد ممنوعي نگونهاند. هما قرار داده

 گردد.  اعمال شده بر دارندگان اصلي اطلاعات نهاني بر اين افراد نيز اعمال مي

 دومپرونده 
ن، مديران مـالي و رئـيس   دادگاه عمومي جزايي تهرا 1016 هاز شعا 1/2/87-66 هشمار هدر دادنام

درصد از سهام شركت را نيز دارنـد و طـي    87حسابداري و مس ول امور سهام شركت مذكور كه 
تلفني از كارشناسان سازمان بورس به آنها، از وععيت معاملات و تغييرات قيمـت سـهام شـركت    

باشـند،   ت نهاني مياطلاعا هاصلي و اولي هشوند. دارند )افت قيمت سهام( در بازار سرمايه مطلع مي
يابند كه در اختيار عموم قرار نگرفتـه   خود به اطلاعاتي دسترسي مي هشغل و، وظيف هزيرا به واسط
 ههم به آن تصريح كرده كه در بخس دارندگان اولي 1384كه قانون مصوب سال  نگونهاست و هما

الي دارندگان اطلاعات اطلاعات نهاني آن را ذكر كرديم و برشمرديم، در اين رأي بر خلاف رأي ق
شـغل و موقعيـت خـود بـه آن اطلاعـات       هباشند كـه بـه واسـط    دارندگان اوليه مي هنهاني در زمر

معرفي دارندگان اطلاعات نهاني حسابدار شـركت هـم    2اند و همچنين در بند  دسترسي پيدا كرده
ت نهاني و قاـل از  جزء آن دسته از دارندگان ذكر شده است، كه اين اشخاص با استفاده از اطلاعا

اند كه بدين ترتيب از زيان قابل تـوجهي جلـوگيري    عمومي شدن آنها اقدام به فروش سهام نموده
 اند.  كرده
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 ارتكابي  هاعمال مجرمان :فصل سوم

 اعمال ممنوع براي دارندگان اطلاعات نهاني يكم: مبحث 
 :اعمالي كه براي دارندگان اطلاعات محرمانه ممنوع است عاارتند از

توصيه و ترغيب ديگران  -3، و افشاء اطلاعات محرمانه -2، تحصيل يا انتقال اوراق بهادار -1
 له.به معام

 تحصيل يا انتقال اوراق بهادار -1 بند
 توعيح داديم كه تحصيل يا انتقال اوراق بهادار براي دو گروه ممنوع است:

 رشان قرار گرفته است. شان اطلاعات محرمانه در اختيا اشخاصي كه حسب وظيفه الو( 
 دارندگان ثانويه را منع كرده است(.  گذار قانونب( ساير اشخاص )كه تلويحاً 

 افشاء اطلاعات محرمانه -2بند 
كه اين ممنوعيت در نظام حقوقي ايران هم وجود دارد، بدين نحو كه هر شخصـي كـه اطلاعـات    

رد از فـراهم آوردن موجاـات افشـاء و    نهاني مربو  به اوراق بهادار را حسب وظيفه در اختيـار دا 
موارد مقرر منع شده است. براي تحقق ايـن شـكل از ممنوعيـت صـرف افشـاي      غير انتشار آن در

اطلاعـات از آن در جهـت    هكننـد  كنـد، خـواه دريافـت    اطلاعات محرمانه توسط دارنده كفايت مي
 برداري ننموده باشد.  خواه بهره برداري كرده باشد و مورد نظر بهره هاوراق بهادار، صادركنند همعامل

 توصيه و ترغيب ديگران به معامله -3بند 
در نظام حقوقي ايران ممنوعيت ترغيب و تشويق ديگران به معامله مـورد شناسـايي قـرار نگرفتـه     
است. مقنن ايراني در اين رابطه كـاملًا سـكوت نمـوده و حتـي همـان قواعـد اجمـالي را كـه در         

مسـتقيم  غير هه كار برده را بيان ننموده است. لذا هم چنان امكان اسـتفاد ب تهاخصوص ساير ممنوعي
از مزاياي اطلاعات محرمانه توسط دارندگان آن با ترغيـب ديگـران بـه انجـام معاملـه بـر اسـاس        

 12اطلاعات محرمانه كه در اختيار دارند، فراهم است.

 ارتكابي در آراء  هبررسي اعمال مجرماندوم: مبحث 
 اول  هپروند

رسيدگي به جرايم اقتصادي به ترتيب بـه   همجتمع ويژ 1192 هصادره از شعا 69 هشمار هدر دادنام
 پردازد.  پرونده مي متهمان هبررسي عمل مجرمان

اوراق بهادار  هايشان به درستي در رأي به مااشرت در انجام معامل متهم رديو اول خانم م.ت: 
كه توعيح  نگونهند. به اين دليل گفتيم به درستي كه هماا از اطلاعات نهاني محكوم شده هبا استفاد
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از اطلاعاتي كه توسط پدر خود يعني متهم رديو سـوم آقـاي ر.ت    هداده شد خانم م.ت با استفاد
آلات زراعي و عمراني، كسب نمـوده   سودآور شركت گسترش ماشين هدر خصوص دو فقره معامل

اعلام عمومي آن اقدام به خريد سـهام شـركت    مخفي بودن اطلاعات فوق و قال از هاست در دور
نمايد و دقيقاً سهم خريداري شده را بعـد از اعـلام عمـومي اطلاعـات فـوق در تـاريخ        مذكور مي

نمايـد و در   رساند كه از اين رهگذر سود قابـل تـوجهي را تحصـيل مـي     ، به فروش مي6/3/1386
اوراق بهادار با اسـتفاده از اطلاعـات    هملفوق هم ايشان به درستي به مااشرت در انجام معا هدادنام

 شوند.  نهاني محكوم مي
اوراق بهادار با  همتهم رديو دوم خانم ع.ن: اين متهم نيز به درستي به مااشرت در انجام معامل

استفاده از اطلاعات نهاني محكوم شده است. بدين توعـيح كـه ايشـان هـم داراي نسـات سـااي       
 هباشند و بـا كسـب اطـلاع از انجـام دو فقـر      متهم رديو سوم ميباجناق( آقاي ر.ت  ه)خواهرزاد

شركت مذكور در فوق در دوران مخفي بودن اطلاعات و قال از تاريخ اعلام عمـومي آنهـا    همعامل
انـد. سـهم    آلات زراعـي و عمرانـي ايـران نمـوده     اقدام به خريد سهم از شركت گسـترش ماشـين  
به فـروش رسـانده و موفـق     6/3/1386ات در تاريخ خريداري شده را پس از اعلام عمومي اطلاع

اند. به همين دليل ايشان هم در رأي مـورد بحـث بـه درسـتي بـه       به كسب سود قابل توجهي شده
 اند.  از اطلاعات نهاني محكوم شده هاوراق بهادار با استفاد هانجام معامل

اوراق  هنجـام معامل ـ متهم رديو سوم آقاي ر.ت: دادگاه متهم رديو سوم را بـه معاونـت در ا  
كـه در   نطوربهادار با استفاده از اطلاعات نهاني محكوم كرده است. با توعيحاتي كه داده شده هما

اوليه و اصلي اطلاعات نهاني مربو   هي مختلو اين مقاله نيز ذكر كرديم، آقاي ر.ت دارندتهاقسم
 هاطلاعـات را بـه واسـط    آلات عمراني و زراعي ايران بوده است كه اين به شركت گسترش ماشين

رديـو اول و دوم   متهمـان شغل و سمت خود كسب نموده است. وي با دادن ايـن اطلاعـات بـه    
مخفي بودن اطلاعات نمايند كه دادگاه افشاي اين  هباعث شده كه آنها اقدام به خريد سهام در دور

يـداتي در خصـوص   اطلاعات را به مشاراليهم معاونت در جرم به معناي تسهيل و انجـام دادن تمه 
 و ايشان را از باب معاونت در اجراي جرم محكوم كرده است.  13انجام جرم دانسته است،

مورد بحث در اين خصوص اين است كه ايشان اقدام به افشاي اطلاعات محرمانه  هحال مسأل
اي بـر  14اند و با توجه به اينكه خود اين عمل نيز در نظام حقوقي ايران جزء اعمال ممنوعـه  نموده

مستقلي است. لذا بهتـر بـود كـه دادگـاه      هدارندگان اطلاعات محرمانه بوده و داراي عنوان مجرمان
محترم ايشان را به جرم افشاي اطلاعات محرمانه محكوم و مجازات نمايند. در حـالي كـه دادگـاه    
وقوع اين جرم مستقل را نديده انگاشته و هيچ بحثي در خصوص عمانت اجراي افشاي اطلاعات 
 محرمانه از سوي متهم نكرده است و صرفاً از باب معاونت اقدام به مجازات ايشان نموده است. 
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اوراق بهـادار   همتهم رديو چهارم آقاي ح.ع: كه دادگاه نيز ايشان را به معاونت در انجام معامل
ن شـرح  بـدي  متهمانبا استفاده از اطلاعات نهاني محكوم كرده است. با توجه به اينكه اقارير خود 

آلات عمرانـي و   است كه آقاي ح.ع پول مورد نياز را براي خريد سـهام شـركت گسـترش ماشـين    
رديو اول و دوم قـرار   متهمانمخفي بودن اطلاعات، تأمين نموده و در اختيار  هزراعي را در دور

 داده است به درستي دادگاه ايشان را به معاونت در انجام جرم محكوم نمـوده. زيـرا مـتهم رديـو    
انجام معامله )ارتكاب جرم( در انجام جرم تسـهيل كـرده و بـه درسـتي بـه       هچهارم با تأمين هزين

 معاونت در انجام جرم محكوم گشته است. 
اوراق بهادار با استفاده از اطلاعات نهاني را  هاگر نظام قضايي ايران عمل ترغيب به انجام معامل

بايـد بـه جـرم ترغيـب بـه       قاي ح.ع را دادگاه ميي حقوقي آمهادانست مانند ساير نظا هم جرم مي
نمود ولي چون قانون ايران ايـن   انجام معامله اوراق بهادار با استفاده از اطلاعات نهاني محكوم مي

داند قاعي دادگاه به درستي ايشان را به معاونت در انجام جرم محكوم  عمل را ممنوع و جرم نمي
 كرده است. 

 دوم هپروند
دادگاه عمـومي   1016 هصادره از شعا 86/1016/1100 هكلاس هپروند 1/2/87 – 66 هشمار هدادنام

 جزايي تهران. 
در اين دادنامه نيز با توجه به توعيحاتي كه راجع به محتويات پرونده و چگونگي وقوع جـرم  

انـد از   درصد سهام شركت را نيز داشته 87اي از مديران مالي شركت كه  داديم، بدين شرح كه عده
گردند و قال از عمـومي   شغل خود مطلع مي هطلاعات نهاني راجع به افت سهام شركت به واسطا

نمايند كه پـس از عمـومي    شدن اين اطلاعات اقدام به فروش سهام خود در آن شركت مذكور مي
مخفـي   هشدن اطلاعات و افت قيمت سهام شركت، ايشان به دليـل فـروختن سـهام خـود در دور    

اين مـديران را   هكنند كه دادگاه مذكور هم حمل زيان افت قيمت سهام فرار ميبودن اطلاعات از ت
 نمايد. اوراق بهادار با استفاده از اطلاعات نهاني محكوم مي هبه درستي به انجام معامل
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