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 (8931بهمن  6 :رشیپذ خیتار -8931فروردین  42 :افتیدر خیتار)

 نسب یساردوئ محمد 

  یفاراب سیپرد، تهران دانشگاه خصوصی گروه حقوق اریدانش

 یفاراب سیپرد، تهران دانشگاه خصوصیی دکتر یدانشجو :یقنبر فرشته

 دهیچک
 لیر تحل منظرر  نیا از. کند یم تیتبع یا ژهیو ضوابط از خاص، و متشکل یساختار داشتن به توجه با بورس
مقامات رقابتی و حد و مرزهای  جمله از یمختلف جهات از هیسرما بازار و رقابت حقوق نسبت به ناظر مسائل

 یریپرذ  نظرارت  و یگرذار  بودن مقررات عام ای خاص تیوضع اجرا، و نظارت ،یارذگ مقررات آنها از حیث
 اوراق برازار  برر  حراک   یاجراها ضمانت در رقابت حقوق گاهیجا ،یرقابت عام مقررات با سهیمقا در بورس
 برازار  و رقابرت  حقوق ارتباط بارهدر آنچه. است تیاهم حائز یبورس مقامات انیم رقابت تینهادر و بهادار
 تیصرحح  یناف هیسرما بازاربودن  متشکل و خاص :اولاً که است نیا ردیگ قرار مدنظر دیبا رانیا در هیسرما
 ،کشرور  برورس  در یگرذار  مقررات یدورکن ساختار اًیثان. بود نخواهد رقابت حقوق یابزارها و نهادها عام

. دارد فاصله رقابت حقوق قواعد از یموارد در بلکه است، نبرده انیم از را یرقابت قواعددارشدن  خدشه امکان
 مربروط  حقوق از تیحما مقام در بورس در یفریک و یانضباط ،یحقوق یاجراها ضمانت نکهیارغ   به :ثالثاً
 بهرادار  اوراق برازار  در یضردرقابت  یهرا  هیرو با مقابله و نییتب مقام در رأساً است، شده نیتدو حوزه نیا به
 ینهادها رو، نیاز ا کرد؛ استنباط یبورس مقررات در تفحص با دیبا را عرصه نیا یرقابت ضوابط بلکه ،ستین

. دارنرد  یری اجرا ضمانتجنبه  باشند، کارکردگرا و یارزش آنکه از شیب ران،یا در حوزه نیا به ناظر یحقوق
 در ،باشرد  داشرته ی پذیرفته جینتا تواند یممدت  ر کوتاه د یبورس مقامات و نهادها انیم رقابت نکهیا با :رابعاً

 حقروق  رو نیر از ا ؛شود یمنته زین یضدرقابت یها هیرو یبرخ یحت و انحصار ادغام، به است ممکن بلندمدت
 .بود خواهد مواجه یمتعارض جینتا با گاهی بخش نیا در رقابت

 رقابت یشورا رقابت، حقوق بورس، ه،یسرما بازار :کلید واژه ها

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 <E-mail: <sardoeinasab@ut.ac.ir                                                      * نویسنده مسئول       
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 مقدمه

 قواعـد  عمـال ا ثی ـح از دی ـبا که ییها حوزه از یکی رقابت، حقوق ضوابط و تیماه به توجه با

 یرقابـت، بررس ـ چـرا کـه موضـوق حقـوق      ؛است هیسرما بازار شود، یبررس رانیا در رقابت حقوق

 تیاهم لیباشد. دل یم هیبازارها، بازار سرما نیاز مهم تر یکیبوده و  یقواعد حاکم بر بازار اقتصاد

 یشود و خودانتظام بودن آن اقتضا یمحسوب م 1کلشمت یا حوزه هیامر آن است که بازار سرما نیا

 بهـادار  اوراق بـازار  قانون 7ماده  و ۴ ادهامر به موجب حکم م نیخاص دارد که ا یقواعد و ضوابط

عمومـا  منطـ     لی ـدل بـه  رو نیاز ا ؛است شده تعیین بهادار اوراق و بورس سازمان و شورابر عهده 

 هـا  یژگیو ریو هم تأث ابدی یم رجحان هیعمال حقوق رقابت در بازار سرمااحقوق رقابت، هم امکان 

 یاساس، مسئله اصـل  نیبر اخواهد داشت. رجحان  ضرور  نیبورس بر ا بازار متشکل صیو خصا

 رای ـز ؛اسـت  گریکـد یدو بـا   نی ـو ارتبـا  ا  هینسبت حقـوق رقابـت و بـازار سـرما     انیمقاله حاضر ب

 خواهـد  یپ ـ در را مسـئله  نی ـاهـا   آن بـر  یداخل ـ نظار  و بهادار اوراق معاملا  بر حاکم سازوکار

 نقـ   را رقابـت  حقـوق  مقـررا   و قواعـد  هیسرما بازار سازوکار و مقررا  یموارد در که داشت

 نـارر بـه  و با امعان نظر به سواب   بوده یلیتحل -یفینوشتار، توص کردیهدف، رو نیبه ا لی. در نکند

 نی ـا بـر . کنـد  بررسـی مـی   رانی ـا یله را در نظـام حقـوق  ئمس یو عمل یکاربرد یکردیموضوق با رو

 بر حاکم اصول رقابت، حقوق قواعد منظر از هیسرما بازار یمبان و ساختار یبررس ضمن باید اساس،

 نسـبت،  نی ـا یحقوق یالگو اعلام یپ در تا بررسی شود هیسرما بازار فعالان تیفعال و حوزه دو نیا

نسبت حقوق رقابـت و بـورس    یبررس یدرواقع مقاله حاضر در پ .شود روشنهم  آن یاحتمال آثار

 است:  ریز یها در قالب پرسش

 یحوزه موجـب نـوع   نیا تیماه ایحوزه فراهم است  نیو مقررا  ا نیدر قوان یرقابت طیشرا ایآ -

  شود؟ یانحصار م

 متصور است؟  یررقابتیغ یها کارتل زیدر بورس ن ایآ -

  ست؟یخصوص چ نیدولت در ا گاهینقش و جا -

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 اوراق کـه  اسـت  خودانتظـام  و متشـکل  بـازاری  بهـادار،  اوراق بـورس »قانون بازار اوراق بهادار  1 ماده 3. براساس بند 1

 اوراق بـورس . ردی ـگ یم ـ قـرار سـتد   و داد مـورد  قانون، این مقررا  طب گران  معامله یا کارگزاران توسط آن در بهادار

 «.شود یم اداره و تأسیس عام سهامی شرکت قالب در( شود یمنامیده  بورس پس این از که) بهادار
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تعامـل بـا حقـوق     تی ـقابل زانی ـتـا چـه م   هیاست که مشخص شود بازار سـرما  نیدرواقع هدف ا

مقاله  در نیبنابرا کنند؛ یم فایا را ینقش چه دولت ای ینظارت یله نهادهائمس نیرقابت را دارد و در ا

 انی ـم سپس رقابت هینخست تبلور حقوق رقابت در ساختار بازار سرما، فوق مباحث انیب ضمن حاضر،

 .بررسی خواهد شددر بورس  یضدرقابت یها هیرو  یمصاد نیتر مهم آخر مقاما  بازار و در بخش

 )بورس و اوراق بهادار( هیسرما بازار ساختار در رقابت حقوق. 8

 یهـا  هی ـمنظـور اجتنـاب از رو   ، قواعـد بـورس بـه   کـا یقـانون بـورس آمر   6مـاده   5بنـد   براساس

مبادلـه اوراق بهـادار    لیاصول عادلانه و منصفانه در معاملا  اوراق بهادار و تسه ءارتقا ارانه،کبیفر

 و ابزارهـا  از یکیکند.  تیحما یو منفعت عموم گذاران هیطور عام از سرما به دشده تا بتوان یطراح

رقابت را  رو نیاز ا ؛است هیسرما بازار در یرقابت ساختار بر یمبتن و سالم رقابت تحق  امر نیا لوازم

. طبعاً محسوب نمود هیحاکم بر بازار سرما ینظام حقوق یها ستهیها و با اهرم توان از یک منظر می از

 لیتحل شود، یکه در ارتبا  با نسبت حقوق رقابت و بورس و اوراق بهادار مطرح م یاز مسائل یکی

 نی ـا در آنچـه . اسـت  بـازار  نی ـا یاصل فعالان ومقاما   آناز  منظور باشد که می هیساختار بازار سرما

 فعـالان  و مقامـا   فـه یور انجام لیتسه یراستانهادی در  یحقوق چارچوب م،یکن یم اشاره آن به مبحث

 البتـه  بـود؛  خواهـد  بازار در بالادست مقاما  ینیآفر نقش همان ای بورس در ینظارت و یتیهدا عدبُ و بازار

 بـورس  بـازار  بـر  اسـت یس عمـال ا امکـان  ینوع به یاصل مقاما  از فارغ که یعموم مقاما  نه،یزم نیا در

 .بود خواهند نظر محل زین افتی خواهند

 بورس در یرقابت مقامات. 8-8

 نظار  در ،یقانون تیصلاح فراخور به که هستند یینهادها بورس، در یرقابت مقاما  از منظور

 ارکـان  شامل ،یاختصاص و خاص یمعنا در نهادها نیا. کنند یم نقش یفایا هیسرما بازار تیهدا و

 ،یاقتصاد عام یمعنا در و شود یم بهادار اوراق و بورس سازمان و شورا جمله از هیسرما بازار یاصل

 ،یعمـوم  مقامـا   بـه  اشـاره  ضـمن  ادامـه  در رو نیاز ا شود؛ شامل می زین را رقابت یشورا و دولت

 .ند شدخواه یمعرف زین یاختصاص مقاما 
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 یعموم مقامات. 8-8-8

دخالت  تیصلاح ،صور  عام است که به یحقوق یآن دسته از نهادها ،یاز مقاما  عموم مراد

در در نظر گرفته است.  یاراتیآنان اخت یمختلف برا طیگذار براساس شرا و قانون دارنددر بازار را 

 یحقوق ضوابط ثیح از و یبررس هستند یتیصلاح نیچن واجد که یاحتمال ینهادها این قسمت

 ساختار و گیرند می قرار مدنظر یرقابت ضد اعمال با مقابلهمنظور  به بهادار اوراق و بورس بر حاکم

 .شود می بیانها  آن یحقوق مناسب

 دولت( الف

 بـورس  در یرقـابت  مقاممثابه  به یاقتصاد یگذار استیس به عنوان تواند یم که یینهادها جمله از

 زی ـن تی ـحاکم یبـه معنـا   دولت اعم، مفهوم در البته است؛ هیمجرقوه  یبه معنا دولت شود، شناخته

 مهم رکنمثابه  به رقابت یشورا وجود به توجه با. شود محسوب نقش یذ خصوص نیا در تواند یم

در ادامه به بعُد دیگر بحـث خـواهیم   یم و کن یم اجتناب تیحاکم به نسبت شتریب بحث از جنبه، نیا

 ییسو از رو نیاز ا ؛داشت خواهد زینرا  گریباز نقش نهیزم نیا درروشن است قوه مجریه پرداخت. 

 .کرد قلمداد بازار فعال را آن گر،ید سوی از و ستینگر یرقابت مقاممثابه  به آن به دیبا

ــازار در دولــت نقــش شــناخت ــا از هیســرما ب  شــود احــراز کــه دارد تیــاهم اریبســ جهــت نی

 تـوان  یم ـ ایآ و داشت دنخواه یپ در یراتیتأث چه بورس در دولت ییاجرا و یاقتصاد یها استیس

 در یضـدرقابت  هی ـرو ییشناسـا  مـلا   ؟دانست لیدخ یررقابتیغ یها هیرو تحق  در را را یتأث نیا

 ست؟یچ دولت یها دخالت

 یاعضـا  جملـه )از  هیسـرما  بـازار  بـه  مربـو   ینهادهـا  در دولت منصوب یاعضا نقش از فارغ

 ینهادهـا اسـتقلال   یکه بـه نحـو   1...(و خودانتظام یها تشکل بورس، سازمان بورس، یعال یشورا
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 تصـویب  کـه  اسـت  بهـادار  اوراق بازار رکن بالاترین شورا» قانون بازار اوراق بهادار آمده است: 3 مادهبرای مثال در  .1

 وزیـر  دارایـی،  و اقتصـادی  امـور  اسـت: وزیـر   ذیـل  شـرح  به شورا اعضای. دارد عهده بر را بازار آن کلان یها استیس

 معـادن  و صـنایع  و بازرگـانی  اتـاق  رؤسـای  ایران، اسلامی جمهوری مرکزی بانک کل رئیستجار ،  و معدن صنعت،

 کـل  دادسـتان  کـرد،  خواهد وریفه انجام نیز سازمان سخنگوی و شورا دبیرمثابه  به که سازمان رئیس تعاون، اتاق و ایران

 مشـور   بـا  خصوصـی  بخـش  از منحصـراً  ،مـالی خبـره   نفر سه ،ها کانون طرف از نماینده نفر یک وی، معاون یا کشور

 ،خبـره  نفر یک وزیران، هیئت تصویب و دارایی و اقتصادی امور وزیر پیشنهاد به بهادار اوراق بازار یا حرفه یها تشکل

 ریاسـت  :تبصـره . کـالایی  بورس هر برای وزیران هیئت تصویب و ربط یذ وزیر پیشنهاد به خصوصی بخش از منحصراً
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 بـه  تمسـک  بـا  یگریبـاز  قالـب  در منظـر  کی ـ از دولـت  دخالـت  ،کننـد  مـی  مواجه نقص با را نارر

 رقابـت  حقـوق  اصـول  دورزدن و یضـدرقابت  هی ـرو بـارز  مصداق خود که است یتیحاکم یابزارها

 در. داشـت  نخواهـد  ییمعنـا  رقابـت  حقـوق  )مداخلـه حـاکمیتی(  حالت نیا درچراکه  ؛بود خواهد

 کـه  پـردازد  یم ـ ییهـا  اسـت یس وضـع  به بازار، در بیرقبه عنوان  حضور بدون دولت گر،ید حالت

حـوزه   در. ردیگ یم فاصله یعیطب تیوضع از ای و شود منحرف می بازار یرقابت تیوضع آن، متعاقب

 نیچن ـ احتمـال  بهـادار،  اوراق و بـورس  یعـال  یشورا در اقتصاد ریوز تیموقع به توجه با زین بورس

 حـوزه  نی ـا در دولت دخالت از یبارز مصداق موارد، نیا از فارغ. بود نخواهد یمنتف ییها دخالت

 دولـت  از تی ـمالک انتقـال  و یساز یخصوص از یروشن نمود که دانست هیاول یها عرضه توان یم را

 .است یردولتیغ یها بخش به

 یرقابتگذار  مقررا  مقام( ب

. بـود  خواهـد  یـی اجرا ضـوابط  هکننـد  درواقع وضـع  دستگاه نیا ،یقانون گاهیجا نسبت ثیح از

 و مجلـس  قـانون  نیب ـ کـه  اسـت  ینسبت همان هیشب بورس درگذار  مقررا  مقام گاهیجا از ما منظور

 53مـاده   موضـوق  ،رقابـت  یشـورا  رانیا در مقام نیا از منظور. درواقع دارد وجود دولت نامه نییآ

 بـا  نجـا یا در. شود یم محسوب یرقابت یعال مرجع که است ۴۴ اصل یکل یها استیس یاجرا قانون

 فـر،  ی)هـاد  رانیا هیسرما بازار در یرقابت مقاما  به نسبت شورا تیصلاح دانستن یفرابخش به توجه

 بـر  یریتـأث  چه یا فراقوه نهاد نیا که است آن مهممسئله  ،(131-157: 1316 ،یصادق ؛863: 1331

 یشوراو نفوذ  ریتأث. به هر ترتیب داشت خواهد بورس در یرقابت ضد یها هیرو با مقابله و ییشناسا

 وجود دارد.   ۴۴اصل  یکل یها استیس یوضوح در مقررا  اجرا بازار به شدن یرقابت در رقابت

 یاختصاص مقامات. 8-8-4

  بـه  یگرید نهاد هر از شیب دیبا را یحقوق مهم مرجع دو ران،یا بهادار اوراق و بورسحوزه  در

                                                                                                                                        
 
 اسـت  عضـو  پـن   دارای سازمان رهیمد ئتی: هدارد یمقرر م زین 6ماده . »بود خواهد دارایی و اقتصادی امور وزیر با شورا

 پیشـنهاد  بـه  غیردولتـی  بخـش  کارشناسان ازمنحصراً  مالیرشته  در تجربه و شهر  حسن دارای و امین افراد میان از که

 و بی ـترک از.« کنـد  یم ـ صادر را رهیمد ئتیه اعضای حکم شورا رئیس. شوند یم انتخاب شورا تصویب با و شورا رئیس

 .دارد هیسرما بازار مختلف یها بخش بر ریتأث ثیح از ییبسزا نقش دولت که است روشن دولت به مربو  یاعضا نقش
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 و شـورا یعنـی   رکن دو از متشکل یرقابت مقام ،یکنون ساختار در. کرد محسوب یرقابت مقامعنوان 

هـا و   بـورس  دی ـو سازمان بـورس و اوراق بهـادار، با   یعال یدر امتداد شورا نیهمچن .است سازمان

و هم  یارکان هم از منظر حقوق نی. اکردمحسوب  یمقام رقابت ینوع به زیخودانتظام را ن یها تشکل

 عملکـرد  و اسـتقلال  ،هـا  آن اسـتقلال  حفـ   ضمن تا شوندمند  ضابطه یبه نحو دیبا یادار ثیح از

 نی ـجوانـب ا  یبحث بـه برخ ـ  نیدر ا. ردینگ قرارالشعاق  تحت زینتحت نظار   یها تشکل و نهادها

 .کرد میمساله اشاره خواه

 بهادار اوراق و بورس یعال ی( شوراالف

 شـورا  فیورا و گاهیجا ران،یا یاسلام یجمهور بهادار اوراق بازار قانون ۴ و 3 موادموجب  به

 دیبا ثیح نیا از که است بهادار اوراق و بورس رکن بالاترین شورا اساس، نیا بر. است شده اعلام

 ثیح از شورا یکنون ساختار چنانچه. کرد محسوب هیسرما بازارحوزه  درگذار  مقررا  مقام را آن

 باشـد  داشـته  وجـود  خصوص نیا در ییها یکاست رسد یم نظر به ،شود لیتحل رقابت حقوقضابطه 

 توان به موارد زیر اشاره کرد: که می

 ندهینما ای کشور کل دادستان بر علاوه، شورا یاعضا انیم در حقوقدان عضو نکردننییتع -

 سازوکار ،ینیتقن و یحقوق مختلف یها نهیزم از یعال نهاد نیا یبرخوردار به توجه با. یو

 .باشد یحقوق مهم یابزارها از فارغ دینبا آن در قواعد وضع و یقانون

 یخودانتظام یها تشکل از یندگانینما حضور ثیح از شورا یاعضا بیترت نکردنتیرعا -

ها  کانون ندهینما به تنها که یدرحالها؛  مانند این و بورس از خارج یبازارها ،ها بورس چون

 بود؟ خواهد نحو چه به ندهینما نیا انتخاب سازوکار ستین مشخص نیا بر علاوه و شده اشاره

 نیهمچن و هیمجرقوه  با بورس یعال یشورا انیم ییاجرا و ینیتقن یمرزهانبودن  مشخص -

 .بورس سازمان از تیشکا به یدگیرسنحوه  به مربو  قواعد

 بهادار اوراق و بورس سازمان( ب

 .کـرد  محسوب بورس در یرقابت مقاما  یبعد رکن ،عالی بورس شورا متعاقب دیبا را سازمان

مقـررا  بـازار   براسـاس   .(رانی ـا یاسـلام  یجمهور بهادار اوراق بازار قانون 7 و 5 موادمندرج در )

 ،خـود  گـاه یبا توجه بـه جا  تواند یو هم م دارد یشأن نظارت از سویی ینوع نهاد به نیاوراق بهادار، ا

از  یتـأملات  زی ـربـاره سـازمان ن  دهـد. د  شنهادیلازم را به شورا پ ییاجرا یها و دستورالعمل نامه نییآ

 اند از: ها عبار  از آن یحقوق رقابت وجود دارد که برخ یسازوکارها ثیح
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 به توجه با زین نجایا در. رهیمد ئتیه یاعضا انیم در حقوقدان عضو نکردن نییتع -

 ییاجرا قواعد وضع و یتیریمد سازوکار ،یحقوق مختلف یها نهیزم از سازمان یبرخوردار

 .باشد یحقوق مهم یابزارها از فارغ دینبا آن

ماده  6 و 5 یبندها درنمونه  ی. براخوداننتظام یها تشکل با سازمان ینظارت گاهیجا تداخل -

 امور بر دیبا تنها مزبور یها تشکل از بالاتر نهاد عنوان  به سازمان، بهادار اوراق بازار قانون 7

 هر خاص مسائل در سازمان دخالت رسد یم نظر به کند. ورود نهادها همان به مربو 

حوزه  از که نماد بستن به اقدام نمونه، برای. باشد یا حرفه و یحقوق قواعد برخلاف تشکل

 بازار، در رقابتزدن  برهم بر علاوه سازمان، دخالت باهاست  بورس فیورا و ارا یاخت

 .کند میدار  خدشه را مربوطه بورس خودانتظام و مستقل گاهیجا

 توان یم را معضل نیا. ییقضا و ییاجرا تیشأن ثیح از بورس تیوضعنبودن  مشخص -

 نییتع که کرد برداشت آن 1تبصره  و بهادار اوراق بازار قانون ۴3ماده  حکم ازوضوح  به

( یا حرفه اختلافا  به یدگیرس مرجع با مشتر  تیصلاح هم)آن  یدگیرس تیصلاح

 رو نیاز ا ؛استتأمل  قابلو البته واجد اشکال  یحقوق و یدادرس قواعد با رهیمد ئتیه یبرا

 موجب تواند یم عمل در که داشت خواهد یپ در را یمتعدد آثار و مباحث مقرره نیا

 .شود مرتبط ینهادها یحقوق عملکرد در اختلال

 خودانتظام یها تشکل وها  ( بورسج

 یرقابت مقام ینوع به زین را خودانتظام یها تشکل دیبا ،بورس سازمان و یعال یشورا امتداد در

 فعالان ینوع به نکهیا با نهادها نیا. هستند یبررس قابل یبخش ینهادها دادعِ در که کرد محسوب

 یانضباط و یا حرفه استاندارد و ضابطه وضع تیصلاح واجد شوند، یم محسوب هیسرما بازار

 ییها بورس ایها  کانون بنابراین ابند؛ی یم رقابت حقوق قواعد یبرخ با یکینزد ارتبا  که هستند

 هستند یخاص ینهادها جمله از فرابورسو  یانرژ بورس و کالا بورس بهادار، اوراق بورس مانند

 یژگیو چراکه باشند؛ یرقابت یها هیرو با مرتبط آثار واجد توانند یم شیخو تیفعالحوزه  در که

 را مربو حوزه  در ینظارت ای یمیتنظ فیورا یبرخ انتقال امکان که است آن نهادها نیا مهم

 تیفعال( بورس)سازمان  بالاتر نهاد نظار  تحت مصوباساسنامه  و مقررا  قالب در و فراهم

 یروزآمدتر یاثرگذار ،همربوطحوزه  در رقابت لیتسه درها  آن عملکرد که ینوع به کنند؛ یم

 (.1۴۴: 1316 ،ی)صادق داشت خواهد
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 گذار در بورس مقررات یخاص نهادها ای عامنظام  .4ـ8

 اسـت  نی ـا دارد وجود رقابت حقوق یمجرا از بورس نظار  و تیهداباره در که یمهممسئله 

( بورس سازمان ای)شورا  خاص ینهادها دیبا بهادار اوراق و بورسحوزه  در یرقابت مقاما  ایآ که

 یشـورا  و ۴۴ اصـل  یکل ـ یهـا  اسـت یس یاجرا)قانون  رقابت عام قواعد طهیح در مهم نیا ای باشند

 رد؟یگ یم قرار( رقابت

 در ،بـودن  متشـکل  ثیح از ـ یبانکحوزه  با هیسرما بازار یساختار های شباهت یبرخ به توجه با

بتـوان   دیمنظـر شـا   کی ـمعنا کـه از   نیبه ا ؛1بود شاهدرا  یکل کردیرو دو توان یم زین بورسحوزه 

 نجای)در ا یمقاما  رقابت طلاقالا یعل تیقائل به صلاح ه،یمتشکل بازار سرما تیبدون توجه به ماه

موجب قانون و  به یمقاما  عموم صیممکن است قائل به تخص گر،یاز منظر د ؛رقابت( بود یشورا

 یمراجع خـاص بورس ـ  تیها شده و حکم به نفع صلاح آن رهیاز دا تیصلاح نیا یخروج موضوع

حقوق ضد انحصار توسـط  است که  نیا رسد، یه نظر مب تر یآنچه منطق .(118: 1311 ،یداد )سلطان

 ؛(851: 1315و همکاران،  یمقاما  بخش خاص )باقر از سوی نه ؛اجرا شود مقاما  حقوق رقابت

 یشـورا  یرقابت در بورس از مجـرا  تینظار  و هدا یعام و اصل تیدر صلاح یدیترد رو نیاز ا

حوزه بورس و اوراق  بودن یحال، با توجه به تخصص نیبا ا 8نخواهد بود. هرقابت و مقررا  مربوط

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 8۴7-853: 1315مبانی این حوزه ر. : باقری و همکاران،  مطالعه. برای 1
ی پذیرفته شـده اسـت. بـرای نمونـه در     ا ضابطهحقوق رقابت و بورس نیز چنین  حوزه. در حقوق کشورهای پیشرو در 8

ی عـامی بـرای مقابلـه بـا     هـا  تیصـلاح بهادار این کشـور، ابزارهـا و    اوراق و بورس قانون بورس آمریکا برای کمیسیون
صـلاحیت عـام کمیسـیون مـذکور و هـم       تـوان  یم ـی کـه هـم   به نحوانحصار و تسهیل رقابت در نظر گرفته شده است؛ 
 اوراق و بـورس  کمیسـیون » آمـده اسـت   آتـی اوراق بهـادار   عـد قوانهادهای خاص را توأمان مشاهده کرد. در بحـث از  

 بـرای  کـه  حـدی  بـه  منصـفانه  رقابـت  ارتقای برای که جایی تا اساسی، کالاهای آتی معاملا  تنظیم کمیسیون ر وبهادا
 ی،گـذار  هیسـرما  یهـا  فرصت گسترش نوآوری، بازار، کارآمدی افزایش با و است مقتضی و ضروری عمومی، منفعت
 مقـررا   قواعـد،  مشتر طور  به باید باشد، داشته سازگاری عادلانه و منظم بازارهای حف  و گذاران هیسرما از حمایت
 یا مبنا بر شده معامله بهادار اوراق آتی محصولا  فروش و عرضه مجوز تا کنند وضع را مقتضی و ضروری دستورا  و
افزون بـر ایـن، در قـانون مزبـور ایـن قاعـده تفسـیری        « شود. صادر متحده، ایالا  اشخاص برای خارجی رهیمد ئتیه قواعد تابع

 قـوانین  از یـک  هـر  عملکـرد  کـه  شـود  تفسـیر  یا گونـه  بـه  نبایـد  شـده،  تصویب مقررا  و قواعد گونه چیهکلی وجود دارد که 
بـرای  .نمایـد(  لغـو  یـا  کنـد  تضعیف دهد، تغییر است را شده تعریف کلایتون قانون از نخست ماده در که گونه همان) تراست ضدّ

 Hazen, 2009: 25; Palmiter, 2014: 18- 109مطالعه درباره قانون و کمیسیون مورد اشاره ر. : 
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. شـود منـد   بهره زیحوزه خاص ن نیا درباره یاز نظرا  تخصص یبهادار مناسب است مقام عام رقابت

)مثل بورس  یبخش یبازارها بودن یاستدلال کرد که با توجه به تخصص نیچن دیبا تر  یبه عبار  دق

 شیها، اعمال نظار  عـام خـو   نظار  ریتأث بیضر شیافزا یبرا دتوان یرقابت م یو اوراق بهادار(، شورا

 .(1۴6: 1316 ،ی)صادق کند  ی)سازمان بورس و اوراق بهادار( تفو ذیربط را به نهاد

 از منظر حقوق رقابت رانیبورس ا یبررس. 9ـ8

 از بازارعد مقاما  و فعالان دو بُ در هیاز ساختار بازار سرما یمهم یها حوزه روشیپ مباحث در

و  شـود  اشـاره مـی  حاکم بر بورس  یپس از آن ضمانت اجراها اند. شده یبررس رقابت حقوق منظر

هـا نیـز    آن ییکـارا  لی ـتحل ی،و انتظـام  یفـر یک ،یحقـوق  ثی ـضمانت اجراهـا از ح  نیا زییضمن تم

 .گیرد صور  می

 و نظارت( تی)هدا بازار مقاماتحوزه  .8ـ9ـ8

 رانی ـبـورس ا  یدورکن ـ یمـرز سـاختار نظـارت    یدر مـوارد  یـاد شـده،   یساختار اعلام ـ براساس

 زیرا ؛(11: 1315 ،ی)سلطان کند جادیرا در عمل ا یامر ممکن است مشکلات نیو هم ستینمشخص 

باشد که از  یبه نحو دیضوابط آن با گر،یکدینظار  و اجرا از  ت،یهدا کیفارغ از ضرور  تفک

نمونـه   یبـرا . نشـود جـا   هناب ـ یهـا  دخالت سبب گر،ید یو از سو ردیشکل نگ فهیاختلا  ور سویی

مصوبا  شورا پس از تأیید وزیـر امـور   » نکهیبر ا یقانون بازار اوراق بهادار مبن ۴حکم تبصره ماده 

. دهد یرا نشان م یاز اصول حقوق نکردنتیتبع ینوع به ،«الاجرا خواهد بود اقتصادی و دارایی لازم

 از-دخالـت دولـت   یبرا تواند مسیری می بودن بازار بورس، متشکلرغم  مقرره علی نیبه هر حال ا

 ینهادها استقلال ،مسائل لیقب نیا. باشد-شورا سیرئ مقام در دارایی و اقتصادی امور وزیر یمجرا

 شـود  مـی  یمقطع ـ و یا قهیسل اهدافسوی  به آندادن  سوق موجب و کند می متزلزل را هیسرما بازار

 از نهادهـا  نی ـا اسـتقلال  بـه  مربو  یابزارها همه دیبا یحقوق منظر از نیبنابرا ؛(131: 1316)رهبر، 

 حقـوق  ضـوابط  ثیح از تا باشد فراهم یمال مسائل و ساختار نظار ، مقررا ، میتنظ و وضع ثیح

 .نباشد هیسرما زاربا متوجه یچالش ،رقابت
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 بازار اوراق بهادار( گرانی)باز بازار فعالان. حوزه 4ـ9ـ8

مرتبط با عملکـرد اشـخاص تحـت     یا حرفه یها تیاز رقابت در حوزه فعالان بازار، فعال منظور

( اسـت کـه   گذاران هیخودانتظام و سرما یها تشکل ،یمال ی)ناشران، نهادها هینظار  در بازار سرما

اوراق  یهـا، بازارهـا   بـورس  نیبرخلاف رقابت ب ـ نه،یزم نی. در اشوند یمحسوب م یواقع گرانیباز

 نی ـا رو نی ـاز ا ؛نخواهد بود ریپذ صیاست که تخص یها، رقابت از اصول مسلم و مقاما  آن بهادار

در مقـررا  نـارر بـه     نکـه ی. کمـا ا شـود  تی ـمراحـل معـاملا  اوراق بهـادار رعا    همهدر  دیاصل با

اشاره شده که معاملا  بورس باید همواره بر مبنای رقابت و به یکی از  اًحوزه صراحت نیمعاملا  ا

معاملا  در شرکت بورس اوراق بهادار تهران و ماده  نامه نییآ 1حراج انجام شود )ماده  یها روش

کـه   ییجـا  تـا  .دستورالعمل معاملا  کالا و اوراق بهادار مبتنی بر کالا در بـورس کـالای ایـران(    5

 بـودن  یاصـول منصـفانه و رقـابت    توانـد  ینم ـ زی ـبـورس ن  یاز سـو  یو ضوابط اعلام ـ ها تیاولو یحت

 مبتنـی  بهادار اوراق و کالا معاملا  دستورالعمل 5ماده  8)تبصره  کندعاملا  در بورس را نق  م

 رعایت نشدن یبرا ،یامر نیبودن چن است با توجه به روشن یهیبد .(ایران کالای بورس در کالا بر

 انضـباطی  دسـتورالعمل  7مـاده   13و  11 ی)بنـدها  در نظر گرفته شده است ییضمانت اجراها زیآن ن

 .(رانیا یاسلام یجمهور بهادار اوراق بازار قانون ششم فصل مقررا  و کارگزاران

 اجراها. ضمانت 9ـ9ـ8

 یاجراهـا  ضـمانت  ،دارد تی ـاهم بـورس  در رقابـت  حقـوق  نقـش  در که یمهم مسائل از یکی

 ضمانت اقسام مصداقی در مقام بیان در این مقاله .شود مشاهده می نهیزم نیا در که است گوناگونی

 کـرد یموجـود را بـا رو   یضمانت اجراهـا  ییکه کارا میآن هستدنبال  بهبلکه  ،1بود مینخواه اجراها

با توجه به مرتبط بودن مبحث حاضر با که  توجه کردله ئمس نیبه ا باید. کنیم یحقوق رقابت بررس

 یضمانت اجراهـا ر، مقررا  مربو  به حقوق رقابت در ایران و مقررا  نارر به بورس اوراق بهادا

با توجه به  . بنابراینانستد یو انضباط یفریک ،یحقوق تیولئاز قواعد مس یبیترک دیبا را نظرورد م

کـه از منظـر    کـرد یرو نی ـا ،عـام و خـاص در بـورس کشـور     یرقـابت  تینظار  و هدااتخاذ مبنای 

متعاقب  یمبنا رشیبه سبب پذ یمدن تیولئمس یاقامه دعوا ران،یحقوق رقابت در ا یمقررا  عموم
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 .111-887: 1311ضمانت اجراهای حقوقی ر. : انصاری و صفدری.  مطالعه. برای 1
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 یی)طباطبـا  محل تأمـل اسـت   ستیطرح ن رقابت قابل یصور  مستقل و بدون داشتن حکم شورا به

 یو ممکن است ناش ـ نیستصرف ی محدود به موارد قرارداد تنهاچراکه ورود  ؛(138: 1315نژاد، 

همواره  یبتمقررا  رقااعمال  از یجبران خسار  ناش نیهمراه با آن باشد. همچن ای یاز ضمان قهر

 یگـر ید یدگینـزد مرجـع رس ـ   یحقـوق  یدعـوا  یدر اثنـا  یگاهو  نیسترقابت محدود  یبه شورا

را  یگـر یعواقب نـامطلوب د  ی،به داشتن حکم از مقام رقابت یتیوضع نیکه اناطه چن شود یمطرح م

جبران خسـار  تنهـا بـر     زیدر موضوق حاضر ن یی،مبنا ثیاز ح ن،یهمراه خواهد داشت. افزون بر ا

است که مطاب  آن هرکس به  تیواجد اهم زین یبلکه عدالت اصلاح نیست، یمبتن یعیعدالت توز

 ی)غفـار  کنـد خـود را مرتفـع    ییآثار و عواقب عمـل خطـا   دیمبادر  ورزد، با یا عمل خطاکارانه

 (. ۴73: 1313 ،یفارسان

 ،رقابت اختصاص دارد یبه شورا یرقابتریغ یها هیبه رو یدگیرس یذات تیصلاح نکهیفارغ از ا

و خـود   نیسـت از مرجـع مزبـور    یمحدود به داشتن حکم قبل یمدن تیولئاز مس یمطالبه حقوق ناش

 تیولئکـه بـه مس ـ   یکـرد یرواتخاذ . به هر حال، در صور  شود یم محسوب ملعام و مس یا قاعده

 ینـوع  در ایـن مسـئله    نگـرد،  یم تیمحدود ای دیبا ترد ، از نق  مقررا  حقوق رقابت یناش یمدن

 هیمقررا  حقوق رقابت و بازار سـرما  انیم یمدن تیولئبه مس میتمسک مستق ثیاختلاف مبنا از ح

 تیولئمسـتقل مس ـ  ینارر به بورس و اوراق بهـادار مبنـا   یحقوق یدر دعاوچرا که  ؛ردیگ یشکل م

و  ی)جمالشود  میاوراق بهادار مشاهده  مربو  به یوضوح در دعاو امر به نیو اپذیرفته شده  یمدن

 ،رقابـت  حقـوق  یدعاو در مهم نیا فوق، کردیرو براساس که یدرحال ؛(۴15-۴16: 1316 ،یصادق

 ثی ـح از ن،ی ـا بـر  افزون. است رقابت یشورا یسو از یینها حکم صدور و هیاول یدگیرس مستلزم

 نیقـوان  بـه  عـام  تمسک-است همراه ای مواجه زین یرقابت اصول باکه -بورس در یحقوق یها هیرو

 تیولئمس ـ یدعـوا  طـرح  تیقابل از یبرخوردار مانع مقررا  نق  و شده رفتهیپذ زین رقابت حقوق

 یمدن تیمسئول از یناش حقوقمطالبه  از یناش یدعاو از یاریبس . وانگهیبود نخواهد مستقل یمدن

 از یناش ـ یمـدن  تیولئمس ـ بـه  یدی ـترد کـرد یرو منظر از و هستندنیز  یرقابتصبغه  واجد ،بورس در

 شـک  بـی  نیبنـابرا  ؛کرد برقرار قابل توجیهی ارتبا  تناسب نیا انیم توان ینم یرقابت مقررا  نق 

 اوراق و بورس در رقابت نق  از بابت یمدن تیمسئول ناشی از حقوقمطالبه  از یبرخوردار امکان

 عـدالت  بـه  نـارر  یهـا  دغدغـه  هـم  و کنـد  یم کمک یعیتوز عدالت از حاصل  ینتا به هم ،بهادار
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 1.بود خواهد رقابت یا حرفه اصول مطاب  نکهیا ضمن پوشاند؛ یم عمل جامه را یاصلاح

 یحقوقی هاضمانت اجرا( الف

 یدر بورس، ضمانت اجـرا  یا حرفه تیفعال درباره یحقوق یضمانت اجراها نیتر جمله مهم از

از منظـر   دی ـبا ییامر از سـو  نیذومراتب خواهد بود. ا یلیآن مستلزم تحل یمعاملا  است که بررس

حاکم بـر معـاملا     فا یگرفتن تشر نظر منو  به در گر،ید سویشود و از  ریحقوق قراردادها تفس

مـورد توجـه    یاز منظـر رقـابت   نیز باید حاکم بر معاملا  طیشرا ،ها نیاوراق بهادار است. علاوه بر ا

از تعلیـ    ،  بازار سرمایه برای جبران یا جلوگیری از نق  حقوقنمونه در مقررا یبرا. ردیگبقرار 

مصـال    ای ـ یقـانون  لی ـدل ممکن است به نکهیامر فارغ از ا نیهم. شود یتوقیف نماد استفاده م اینماد 

 یاریو رقابت بس تینماد، فعال  یبا توقف و تعل رایز ؛شود یاز موانع رقابت تلق تواند یم ،بازار باشد

خواهـد داشـت و در عمـل     تیموضـوع  زین سهام فیتوقمورد امر در نی. اشود میاز فعالان متوقف 

 بایـد  بهادار اوراقمعاملا   گر،ید ی. از سوکندرا مخدوش  گذار هیسرما یذهن تیممکن است امن

ه، خواهد داشت که بدون انعقـاد معامل ـ  لیقب نیاز ا یعواقبتأیید،  نبود نیبرسد و هم بورس تأیید به

 بایـد توجـه داشـت کـه    . کنـد  میمعادل عدم تحق  معامله مواجه  ییرا با ضمانت اجرا گذار هیسرما

 ینارر بازار و فراتـر از آن، ابطـال معاملـه بورس ـ    از سویعدم تحق  معامله  یله ضمانت اجراهائمس

کـه عـدم تحقـ      یدر صورت زیرا ؛داشته باشد یممکن است جنبه رقابت زین یمراجع قضاوت کمک به

 حفـ   و یا ضـوابط حرفـه   تی ـبر ابطال قرارداد بدون رعا یصدور حکم مبن اینارر  از سویمعامله 

 شود. یخل رقابت تلقاز عوامل مُ تواند یرقابت در بازار باشد، م تیامن

 آنـان  از یبرخ ـ و ندارنـد  یسـلب جنبـه   عمـل  در بـورس  در یحقـوق  یاجراها ضمانت همه البته

 تی ـممنوع بـه  تـوان  یم ـ ها نیا جمله ازاند.  شده نهینهاد رقابت حقوق نیادیبن اصول تیرعامنظور  به

اطلاعـا    یمقـررا  و ضـوابط افشـا    گر،یمورد مهم د 8.کرد اشاره ینهان اطلاعا  بر یمبتنمعامله 

 از اطلاعـا  ارائـه   زیـرا  ؛اسـت  یاتی ـاصـل ح  نی ـبازار اوراق بهادار در گرو تحق  ا  یاست که توف

 یاجـرا  مهم یراهکارها از نفسه یف و بهادار اوراق معاملا  راجع به ضوابط و قررا م مهم رئوس
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

از نق  مقـررا  حقـوق    یناش یمدن تیمسئول یو مسائل راجع به امکان طرح دعوا یمبان لیمطالعه درباره تحل یبرا. 1

 .۴71: 1313ر. : غفاری فارسانی،  رقابت

 و حـبس  کیفـری  ضمانت اجـرای  تنها دارای بهادار، اوراق بازار قانون ۴6ماده  در نهانی اطلاعا  از استفاده با . معامله8

 است. ی نشدهنیب شیپ آن برای حقوقی اجرای ضمانت است و نقدی جزای
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 .(73: 1337 ،یدیو س ی)باقر بود خواهد رقابت حقوق مقررا 

 رقابـت  حقـوق  مقررا  نق  به نارر یحقوق یاجراها ضمانتباره در دیبا که یگرید موضوق

 یحکم ـ خصـوص  نی ـا در موضـوعاً  و صراحتاً یبورس مقررا  که است این اشاره شود، بورس در

 و مقـررا   تی ـماه و بطن در دیبا را مهم نیا گذشت، آن  یمصاد یبرخ که یشرح به اما ،دنندار

 در خـاص  یاجراهـا  ضـمانت  و مقـررا   ن،ی ـا بر افزون. دکروجو  جست موجود یاجراها ضمانت

و  یانضـباط  ،یقـرارداد  ،ی)مـدن  یاجراهـا  ضـمانت  و یعمـوم  مقـررا  اعمـال   امکان یناف ،بورس

 ای توافقا  به ینوع به که یاقدام هر رو، نیاز ا .بود نخواهد رقابت مقررا  و نیقوان به نارر( یفریک

ــرو ــا هی ــابت ضــد یه ــورس  در 1یرق ــب ــوم   یمنته ــررا  عم ــورد موضــوق مق ــد، حســب م و  یباش

 خواهد بود. زین ۴۴اصل  یکل یها استیس یموضوق قانون اجرا یها تیصلاح

 ی کیفریضمانت اجراها( ب

گــذار  قــانون کــه دارد اهمیــت نکتــه ایـن  حاضــر، موضــوق یفــریک یاجراهــا ضــمانتبـاره  در

 منـافع  و هـا  نـه یهز بـا  متناسـب  کـه  گیـرد  مـی  در نظـر  بـورس  در بازدارندگی برای را یهای مجازا 

به هر حـال ضـمانت اجراهـا     .(117: 1315 ،یو نصراله ی)باقر باشد موجود( یو اختصاص ی)عموم

 ثی ـح نیاز ا .هستند یابزارهای اجبارکننده برای انجام کامل تعهدا  حقوقی نسبت به منافع عموم

از حقوق و  تیحما یبرا ییجنبه ضمانت اجرا توان ینارر به رقابت در بورس را م یفریمجازا  ک

 زی ـن یم بـازار، جنبـه ارزش ـ  اصول مسل یاز برخ تیتعهدا  مربو  به بازار دانست که به سبب حما

 بازار، یکار دست ای ینهان اطلاعا  بر یمتک معامله مربو  بهمجازا   در نمونه یبرا. افتیخواهد 

 واجـد  زی ـن بـازار  نـد یفرا و رقابـت  لاص ـ دارد، تیاهم بازار فعالان حقوق از تیحما نکهیا بر علاوه

 یشتریب تیاهم بازار نیادیبن و یارزش یها جنبه شود یم سبب امر نیهم .بود خواهد یحقوقپشتوانه 

 اعتمـاد  نیادارشدن  خدشه شود. می هیسرما بازار به عموم اعتماد سبب این ویژگی رایز ؛داشته باشد

 .(Estrad,1995: 440) انجامد یبازار م تیکلمخاطره افتادن نیز به 

 و حقیقـت  توجهی به بی بستر ه،یبازار سرما هیعل یواسطه ارتکاب بزهکار به از آنجا کهبنابراین 

(، 383: 1316 ازپور،ی ـ)ن شـود  مـی  فـراهم  هـا  تی ـموقع ازسوءاستفاده  همچنین ،نابرابر وضعیت ایجاد

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

یکی از موارد مقرر در قانون اجـرای   ها آنضدرقابتی، اقداماتی است که موضوق یا اثر  یها هیرو. منظور از توافقا  و 1

 شود. و محسوس در رقابت در بازار مرتبط معین می توجه قابلاست و منجر به ایجاد اخلال  ۴۴کلی اصل  یها استیس
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گـذار ایـران بـه     منظور مدیریت بازار سرمایه و نظار  بر عملکـرد کنشـگران ایـن عرصـه، قـانون      به

بـازار بـه مناسـبت     یها منظور حمایت از ارزش تا به دهد میسازمان بورس و اوراق بهادار مأموریت 

بـه   بایـد  هـا،  یناهنجار گونه نیبا ا یفریافزون بر مقابله کروشن است که  .(3۴3: همان) 1اقدام کند

از حقوق رقابت  یها در منافع ناش تعارض یبا توجه به وجود برخ کرد، اماتوجه  زین یرقابت یابزارها

بـه اصـالت    دی ـها با تعارض نیبود. از جمله ا توجه یبه تضاد منافع ب وانت ینم ،هیو حقوق بازار سرما

 اسیدر ق یحقوق عموم یها تیدر بورس بر قابل یمال یابزارها و نهادها بودن یو مبتن یمنافع عموم

حقـوق رقابـت در بـورس بـا      یکه براساس آن، مواجهه با ابزارهـا  کردبا حقوق رقابت اشاره  ینسب

ضـوابط اخـص از    یبرخ یاقتضا هیبودن بازار سرما متشکل رایز ؛استهمراه  یو ملاحظات ها یکاست

 .شـود  یداده م ـ  یبازار بر رقابت کامل تـرج  تیحف  امن یو در موارد همراه داردحقوق رقابت را 

 نی ـاست تـا از ا  تر رانهیگ منزله وجود قواعد سخت و صرفاً به نیستبورس  نبودن یرقابت یبه معنا نیا

 .شود نیدر بورس تأم گذاران هیسرما تیفعال تیامن ثیح

 ی انضباطیهاضمانت اجرا( ج

قواعد  ،یو بازدارندگ یهیاز جهت نقش تنب یفریک و یانضباط یارتبا  ضمانت اجراها دلیل به

. نکتـه  شـوند  یوضع و اجرا م ـ هیتحق  اصول بازار سرما یدر راستا یو انضباط ینارر به امور انتظام

 یبرخ ـ تی ـدر فعال تیاست که چون تخلفا  در حوزه بورس و اوراق بهـادار بـه محـدود    نیا مهم

ضـمانت اجـرا    نیا شود، یم ی( منتهرانیمد یا حرفه تیصلاح نکردندییلااقل مسئولان آنان )تأ ایفعالان 

بـازار   ای ـ فعـالان  ریسـا  یبـرا  یجبران ـ جهیممکن است به نت یدر موارد ،شود یم هیکه منجر به تنبنیرغم ا به

فعالان به بـازار   همه تیبر اعتماد و اهم یادیز ریتأث یانضباط ینوق ضمانت اجراها رو نیاز ا ؛نشود یمنته

 یاجراهـا  ضـمانت  و مسـائل  بـا  مجرمانـه  ای ـ یتخلفـات  جوانـب  یبرخ ـ ارتبا  گر،یدخواهد داشت. مورد 

؛ شـود  دهی ـد توأمـان  دی ـبا هیسرما بازار حقوق و رقابت حقوق مسائل تیرعا یراستا در که است یحقوق

 .نشودمنجر  بازار نفع به مطلوب جهینت به دیشا واحد یاجرا ضمانت داشتن نظر درصرف زیرا 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 از بعـد  دارد. پسـینی  جنبـه  نخسـت،  شـکل  در اقـدام . صور  پیشگیرانه است به گاه و واکنشی شکل به . این مهم گاه1

 امـا  بـردارد،  گـام  قضـایی  مراجـع  به اعلام و ها آن شناسایی راستای در مذکور باید نهاد سرمایه، بازار علیه جرم ارتکاب

 ایـن  در یزی ـر برنامـه  و یگـذار  اسـت یس بـرای  باید جرم وقوق از سازمان قبل و دارد پیشینیجنبه  صور  دوم، در اقدام

 اقدام کند. نخستین یکار بزه افتنین جهت ارتکاب به خصوص و
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 بازار مقامات انیم. رقابت 4

درمورد  .است یبورس ینهادها انیم رقابت بورس، و رقابت حقوق ارتبا  درباره مهم مسائل از

 یواقع ـ گرانیبـاز  بازار، فعالان زیرا ؛ستین یدیترد خود یجا در بازار فعالان انیم رقابتضرور  

 مسـئله  نیبنابرا .شد خواهد بازار نیا رقابت رون  موجب آنان تعاملا  و شوند می محسوب بورس

 رقابـت  و در این صور  شوند راهر گریباز یردا در توانند یمنیز  یبورس مقاما  ایآ که است نیا

 یا خیر؟ است ریپذ هیتوج بازار تیهدا و نظار  مقام در آنان انیم

 امتناع ای امکان. 4-8

 نکـه یباشد؛ ضمن اگذار اثربسیار  آن ییایبر پو تواند یم هیاست که رقابت در بازار سرما یهیبد

مـثثر  درجهـت مثبـت یـا منفـی     بر سط  رقابت در بـازار   زینهادها ن نیا ارا یو اخت فیتداخل ورا

اصول  تیبلکه با رعا تیمثابه حاکم نه به-دولت مانند یمقامات تیامکان فعال  رو نیخواهد بود. از ا

منــد  بلکــه حضــور ضــابطه ،ســتین یتنهــا منتفــ در بــورس نــه-یگــر یتصــد یرقابــت و از مجــرا

مثل  یکه حضور مقامات یاما در صورت ،بخش بازار هم خواهد بود رون  ینوع به یدولت یها شرکت

در  یدی ـمنظـور دخالـت در بـازار باشـد، ترد     و بـه  یتیمحـاک  یهـا  حربـه  یدولت در بازار از مجـرا 

هـم   ربـازار ب ـ  یع ـیو طب یرقـابت  تیتنهـا وضـع   نـه ؛ زیرا نخواهد بود یاقدامات نیبودن چنزیآم مخاطره

 یتیوضـع  نیچن ـ ن،ی ـ. افـزون بـر ا  شـود ل دمب ـ یبلکه ممکن است بازار به حالت انحصار ،خورد می

 یبـازار منته ـ  هی ـچـون تجز  یجیبه دنبال داشته باشد و به نتـا  زین یگریمتعارض د جهیممکن است نت

 زی ـادغام ن ایامکان ائتلاف  نظیر یمنتظر عواقب بعد توان یم نکهیضمن ا ؛(111: 1311 ،یشود )باقر

 .منجـر شـود   زی ـن گـر ید یعمـال ضـدرقابت  ا ایممکن است به انحصار که در نتیجه ( 113بود )همان: 

انجامـد   مـی بـازار   هی ـرو ریی ـمـد  بـه تغ    در کوتـاه  نکهیبازار برخلاف امقاما   میانرقابت  نیبنابرا

(White,1996: 222) ،گر،یکـد یوابسـته بـه    یبازارهـا  یری ـگ واسطه شکل به تواند یدر بلندمد  م 

قواعد   یخود مانع توف یدر جاو این مسئله  شودمخل رقابت  ینوع داشته باشد و به یمتعارض جهینت

 طیواجـد شـرا   یمـال  یکـه بازارهـا   توجـه کـرد   قـت یحق نیابه  دیالبته با .حقوق رقابت خواهد بود

اجازه  شتر،یبه سبب حف  ثبا  ب رو گذارند؛ از این می ریتأث یمقررا  رقابت یاجرابر که اند  یخاص

همـواره  ؛ بنـابراین  (75: 1337 ،یدیو س ـ ی)بـاقر  رسـد  یحوزه دشوار به نظر م ـ نیرقابت کامل در ا

 باشد. یو عمل دیعرصه مطلقاً مف نیانتظار داشت رقابت در ا توان ینم
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 در بازار سرمایه رقابت حقوق از یناش یحقوق آثار ابعاد. 4-4

 زانی ـم چـه  بـه  سـازمان  و شورا میان نظار  و یگذار مقررا  یمرزهانبودن  روشن بیان شد که

 یشـرح  به زین گرید منظر از. کند مواجه مخاطره با را حوزه نیا استقلال و تیشفاف ت،یامن تواند یم

 خواهـد  رانی ـا هیسـرما  بـازار  در رقابت حقوق ینظارت ینهادها و مقاما  مشکلا  از بحث در که

 که هستند خصوص نیا در ناررعمده  نهاد دو بهادار اوراق و بورس سازمان و رقابت یشورا آمد،

 نیا با. پردازند یم نظار  اعمال به مورد حسب ش،یخو یقانون تیصلاح و ارا یاختدامنه براساس 

 زانی ـم رو ؛ از ایـن اسـت  دهیچیپ اریبس رقابت نظر از یمال یبازارها مختلف سطوح میان روابط حال،

 ممکـن  مشـابه  ینهادها ریسا ای نهاد دو نیا نظار  و کنترل تحت سط  کی در رقابت ای یهمکار

 وگـذاران   قـانون  میـان  رقابت رایز ؛شود گرید سط  در رقابت از یریجلوگ ای دیتشد موجب است

 انیم رقابت باها  بورس و بازار فعالان سط  از رقابت ینیگزیجا و ستین مطلوب الزاماً نارر ینهادها

 بـازار  در راها  بورس میان رقابت و ییگرا هم و شود یم منجر نیقوان تفاو  وتنوق  بهگذاران  قانون

 (.65: همانکند ) یم دیتهد هیسرما

 امکـان  ییهـا  بـورس  ه،یسـرما  بـازار  در یرقابت یفضا دنیرس تیبه فعل صور  در د،یترد بدون

 یالبتـه نظـام حقـوق    .دباشـن  برخـوردار  یمال یابزارها نیتر یرقابت از که داشت خواهند ا یحادامه 

لازم  یابـزار کـاربر    ی ـکـه نتوانـد از طر   یبرخوردار باشـد، تـا زمـان    یهرچند هم از قواعد منسجم

در فرض وجـود   رایز ؛نخواهد داشت شیخو یاهداف رقابت شبردیدر پ یچندان  یتوف کند،استفاده 

عمـال  ابا  ایآورند و  یرو یبه توافقا  ضد رقابت شیحف  خو یها برا رقابت، ممکن است شرکت

ممانعـت   یقواعد رقـابت  از برتری- مسلط یاقتصاد تیوضع  یاز طر-قدر  و نفوذ خود در بازار

راهکارها  یضدرقابت یرفتارها گونه نیمقابله با ا یبرا دیبا یو رقابت یمقاما  بورس سان نی. بدکنند

 یضدرقابت یمقابله با رفتارها یبرا یها و مقاما  رقابت است بورس یهیبد .شندیندیلازم را ب ریو تداب

 ,Oesterle) کنند ورودمقررا   ریسا ای یفریو ک یحقوق ،یو انتظام یانضباط یاز مجار توانند یم

از  یمواجه است که برخ ـ یا دهیعد یبا اعمال ضدرقابت رانیا هیبازار سرما رسد ی( به نظر م8 :2000

 اند از: عبار  به عنوان موارد واقعیها  آن
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 بازار یها قدرتتوسط  های ایجاد شده رویه. 4-4-8

 از سوءاسـتفاده  ،مسـلط  یاقتصـاد  یهـا  بنگـاه  وجـود  ،یضـدرقابت  تیوضـع  بـه  بازار حرکت در

 یعـوامل ... و بـازار  بـودن  یدولت ـ رقابت، نداشتنتقارن ت،یشفاف نبود رانت، وجود و ینهان اطلاعا 

 بـازار  یهـا  قـدر   میمسـتق  اقـداما   به عوامل، نیا از یبخش. کنند یم فایا راعمده  نقش که هستند

 یهـا  قـدر   که هستند یاقدامات زین گرید بخش. شود می منجر رقابت در اخلال به که است مربو 

 در بازار یها قدر  از مراد. شوند یم مرتکب میرمستقیغطور  بهیقانون یخلأها و یمجار از بزرگ

 و فیورـا  حسـب  کی ـهر که است ینظارت خاص مقاما  و یفرابخش مقام دولت، شامل زین اینجا

 ان،ی ـم نی ـا در. باشـند  میسـه  یررقـابت یغ اعمال با مقابله ای یریگ شکل در توانند یم یقانون ارا یاخت

از همـه خطـر    شیکه ب ـ یآن نهاد 1بهادار اوراق و بورس سازمان یردولتیغ یعموم تیماه از فارغ

 قالــب از توانــد یمــ هــم زیــرا ؛را دارد، دولــت خواهــد بــود هیدر بــازار ســرما یضــدرقابت تیوضــع

 یمجـرا  از اسـت یس اعمال  یطر از هم و باشد اثرگذار هیسرما بازار بر یاقتصاد کلان یها استیس

بورس را بـه   تیممکن است وضع یتیقابل نیچن ببرد. شیرا پ تدابیریهرگونه  8بورس یعال یشورا

شـورا و سـازمان بـر     نبودناثرگـذار  ینـاف  تیوضـع  نیالبته ا ؛سوق دهد یدولت صیاوصاف و خصا

 شیخـو  گـاه یو جا تیحسـب صـلاح   ری ـو دو مقـام اخ  نیسـت بـورس و اوراق بهـادار    بـودن  یرقابت

. مسئله کنندمحدود  ای دهندتوسعه  هیمختلف آن را در بازار سرما یایگستره رقابت و زوا توانند یم

 یهـا  هـا و بنگـاه   بـازار آن اسـت کـه شـرکت     یها قدر  از سوی جادشدهیا یها هیروباره در گرید

 یهـا  رغم  مقررا  محدودکننـده بـه اعمـال قـدر  در شـرکت      در بورس علی شده رفتهیبزرگ پذ

 .کنند می متلاطم را آنان یاقتصاد ا یح شیخو یاقتصادو براساس قدر   پردازند میته وابس

 گذاری قانون یخلأهاهای ایجاد شده ناشی از  رویه. 4-4-4

 یبـرا  را طیشـرا  امـر  نی ـاشـود.   هیسـرما  بـازار  بـودن  یرقـابت  مـانع  تواند می موجود نیز مقررا 
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 و حقـوقی  شخصـیت  دارای کـه  اسـت  غیردولتـی  عمـومی مثسسه  سازمان،» قانون بازار اوراق بهادار: 5 ماده. براساس 1

 اداره درآمـدها  سـایر  وها  بورس درها  شرکت پذیرش ح  از سهمی و دریافتی کارمزدهای محل از و بوده مستقل مالی

 سـازمان  نـزد  بـورس  شورای امانی وجوه محل از یادشده، سازمان یانداز راه و فعالیت آغاز برای لازم منابع. شد خواهد

 .«شود یم تأمین تهران بهادار اوراق بورس کارگزاران

 قانون بازار اوراق بهادار. 3 ماده. توجه به ترکیب اعضای شورا مصرح در 8
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 نی ـا در .دهـد  نمـایش مـی   بازار در راها  کارتل تسلط و قدر  و کند یم فراهم بازار در انحصارا 

 از ایـن منظـر  . اسـت  یضدرقابت یسازوکارها و قواعد وضع به توسل قدر ، عمالا راه تنها ،حالت

 بـازار  بـه  ورود یبـرا داران  سـهام  ای ـ هیسرما حداقل داشتن شر  مثلها  شرکت درباره قواعد یبرخ

 شـود  قلمـداد  بـازار  در رقابت به فعالان همه ورود یبرا یمانع تواند ی( مفرابورس ای)بورس  هیسرما

(Allen and R Herring, 2001: 7). ممکـن   زی ـن یحاکم بر معاملا  بورس فا یتشر ن،یعلاوه بر ا

از  تواننـد  ینهاد نـارر در تحقـ  معاملـه م ـ    ارا یاز جمله اخت شودمانع رقابت کامل  یاست از جهات

در بـورس   تی ـبـه فعال  یدسترس ـ تیمحدود گر،یقلمداد شوند. مسئله د و ابزارها فا یتشر گونه نیا

در بورس را  ایشان رقابت رهیحضور آنان، دا نبودن ممکن ای یاشخاص است که دشوار یبرخ یبرا

 تنهـا  تیوضـع  نی ـ. اکنـد  میحضور مناسب آنان محروم  یها تیو اقتصاد را از ررف دهد میکاهش 

 یهـا  تی ـبلکه شـامل ابزارهـا و حما   نیست،محدود  یاوصاف فن یواسطه برخ حضور به تیمحدود

آنـان بـه    یدلسرد سبببالقوه،  گذاران هیاز سرما یحقوق تیحمانبود  در نتیجه ؛شود یم زین یحقوق

 در بورس خواهد شد. تیفعال

 جـاد یا و سـهام  یبلـوک  تملـک  از یناش یضدرقابت یها هیرو خصوص، نیا در گریمسئله مهم د

 مـانع  یکنـون  سـازوکار  و مقـررا   یبرخ وجود کههاست  شرکت تیفعال موضوق بازار در انحصار

 یها شرکت و ها نگیهلد به نارر ساختار وجود ن،یا بر علاوه. ستین یتیواقع نیچن از یناش عواقب

 نیچن ـ. کنـد  یم ـ فـراهم  جزءداران  سهام حقوق طهیح در را عمدهداران  سهام دخالت نهیزم زین مادر

 شـود، داران  سـهام  ریسـا  بر کلان سهامداران حقوق لیتحم سبب تواند یم نکهیا نیع در ییندهایفرا

 ؛شـود  یمنته ـ زی ـن انحصار ینوع به است ممکن یشرکت تیحاکم ضوابط نکردنتیرعا صور  در

کـه  دارد موهبـت را   نی ـاز آن، از منظر حقوق رقابـت ا  یناش ینگرش به مقررا  و خلأها نیبنابرا

 شود. نیرقابت آنان تأم زانیحسب م زیفعالان ن همهتر، حقوق و منافع  علاوه بر رقابت کامل

از رقابت در  یناش یگذار در بورس و خلأها مقررا  یشدن نظام عام و خاص نهادها روشن با

 خواهـد  یریتـأث  بـازار  در رقابـت  بـر  ینظـارت  اخـتلاف  ای ـآ کـه  اسـت  یبـاق  پرسش نیا حوزه، نیا

سـاختار   چراکـه  ؛(Coffee, 2002: 3) داشـت  خواهـد  وجود کردیرو دو زین مورد نیا رد. گذاشت

 نی ـخواهـد شـد. ا   یتـر  یقـو  ینظـار  و خروج ـ  بیضـر  شیافـزا  سـبب  یچنـدرکن  ایدو  ینظارت

 شـود؛  نیـز مـی   یررقـابت یغ یهـا  هی ـناکارآمد و مقابله مضاعف بـا رو  نیسازوکار موجب فرار از قوان
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در  یپوشـان  امکانـا  و هـم   عییتض ـ بـه  یله، نظار  دورکن ـئمس نیبه ا یمنف کردیکه در رو یدرحال

موجـب   بـه  بر این اساس، باید توجه داشت کـه  .(Coffee, 2002: 4) انجامد میها  و نظار  فیورا

 رقابـت  آنکه از شیب و اندگرفته قرار پراکنده و ردخُ یاستانداردها خدمت در رقابت ،ییمبنا نیچن

 نفـع  بـه  بلندمـد   درمقوله مدنظر  رو نیاز ا ؛افتی خواهد تیموضوع موجود ارکان ،بیابند اصالت

 ینـوع  مقامـا ،  سط  به بازار فعالان سط  از رقابتدامنه  گسترش با تواند یم یحت و نیست رقابت

 .باشد داشته همراهبه  زین را یانحصارطلب ای ییگرا نفع

به  رانیا هیاز مسائل حقوق رقابت در بازار سرما یناش یگذار خلأ قانونباره که در یگرینکته د

 ؛ بنـابراین هاست یبر نوآور یمولد و مبتن یها از حوزه هیبازار سرماکه است  نی، اشود آن توجه می

و جـامع   لیتفص آن به یاما ضوابط حقوقـ  شود  سیتأس یدیجد یناچار ابتدا نهادها و ابزارها بهباید 

و در مـوارد   نـدارد  ینیش ـیپ گـاه یجا گـاهی حـوزه   نی ـدر ا یگـذار  قـانون  رو . از اینشود یوضع نم

بلکـه چـون    ،سـت یبـازار ن  نی ـامـور ا  نبـودن  یقـانون  یبه معنـا  نیالبته ا ؛ی داردنیجنبه پس یگوناگون

 مربـو   ینهادها به را لازم یابزارهامقنن  به ناچار گسترده است، هیدر بازار سرما را ییو تغ شرفتیپ

؛ لکـن در مجمـوق تـدوین مقـررا      نباشـد  مواجـه  اختلال با بازار امور که کنند عمل یبه نحو تا دهد می

 پیشین برای ایجاد نهاد و ابزارهای جدید و پویا لازم است.

 در بازار سرمایه رقابت حقوق ینظارت ینهادها و مقامات مشکلات. 4-9

کـرد کـه اولاً    انکار دی، نباهستند تیو تقو قابل توجه زیفوق که هر دو ن کردیبه دو رو با توجه

و وجـود نهـاد    رانی ـا هیدر حـوزه بـازار سـرما    تینظار  و هدا یساختار کنون بودن یرغم دورکن به

  و در قالب سلسـه  یبلکه طول نیست، یعرض باره نیو نظار  در ا تیرقابت، هدا یشورا یبالادست

 اًی ـمرتفـع خواهـد شـد. ثان    یکنـون  سـاختار  دربـاره دوم  کردیاساس، دغدغه رو نیمراتب است. بر ا

رقابت و سازمان بورس و اوراق بهـادار لزومـاً    یشورا تیاز منظر صلاح تینظار  و هدا یخروج

 در. دارد وجـود  مشابهت امکان ،یرقابت یندهایامقابله با فر مربو  به در موارد تنهاو  نیستسان  هم

 هرگونـه (، سـازمان  و رقابت یشورا نسبت)مسئله  فوق در مختار یمبنا توجه به با زین خصوص نیا

 وجـود  مقاما  نیا انیم رقابت یبرا ییمجرا اساساً و بوده یمنتف ارکان و مقاما  انیم رقابتشائبه 

 .داشت نخواهد

 یرقابـت( و نهادهـا   ی)شـورا  یمل ـ یدولت، نهاد نظـارت  مانند گوناگون ینهادها انیم رانیدر ا
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مواجـه   زی ـن ییهـا  یکـار  یوجود تفاو  در عملکـرد، بـا مـواز    نی)مثل سازمان بورس( در ع یبخش

 یبرا. است یمواز ارا یو اخت فیحوزه، عمل براساس ورا نیا یچالش اصل گر،ید انیهستند. به ب

ی فیواجد ورا بورس یعال یهم سازمان بورس و هم شورا ه،یمثال، در نظار  بر رقابت بازار سرما

 یهـا  هی ـمقابله با رو برایرقابت  یشورا تیدولت و صلاح یگذار استیس ، درنی. در کنار اهستند

 یابزارهـا و امکانـا  را در پ ـ   تیوفامکان ت کهاختلال و تعدد عملکرد رخ داده  ینوع ی،ضد رقابت

بـر   یمبتن ستهیاسلوب شا نبود گر،یچالش د .(353-351: 1316و همکاران،  دیخواهد داشت )پورس

به مقامـا  و  خود را  یفعالان بازار جا انیرقابت م شود یم سببمند است که  نظام یحقوق اقتصاد

 نیافتـه  را خـود  یواقع ـ گـاه یجا رانیا در رقابت حقوقرو  ؛ از اینگذار دهد و مقررا  ینظارت ینهادها

 براسـاس آن،  کـه  اسـت  هیسـرما  بـازار  بـر  حـاکم  یمراتب ـ سلسـه  سـاختار  نه،یزم نیا در گرید. مسئله است

 بـازار  یرقـابت  مقامـا   حال، نیع در و کند می محدود را فعالان یحداکثر حضور ،گسترده ییگرا تشکل

 مرجـع  تعـدد  دینبا اولاً ،یواقع تیوضع در که یالحدر ؛است  ه داد سوق ساختارها برزمان  هم نظار  به را

 و کننـد  رصـد  را یاصـل  مسـائل  ،یثـانو  امور بر نظار  یجا به دیبا مقاما  اًیثان و باشد داشته وجود نارر

 کنـار  در که استتر  روشن یزمان مسئله نیا در . ندینما عمل رقابت حقوق یواقع یساختارها با مطاب 

 نی ـا از یینهادهـا  وکننـدگان   مصرف از تیحما سازمان ،یحکومت را یتعز سازمان مورداشاره، ینهادها

 شـئون  ثغـور  و حـدود نبـودن   مشـخص  ران،ی ـا در ینظـارت  مهـم  خلأ نیبنابرا م؛یده قرار مدنظر زین را لیقب

 .است آن یمتول ینهادها یمرزها و ینظارت

 در بورس یررقابتیغ یها هیرو قیمصاد. 9

 یضـدرقابت  یتخصص ـ و یا حرفـه  ثی ـح از کـه  هسـتند  یاعمال بهادار اوراق و بورسحوزه  در

. دارنـد  کـاربرد  کمتر بهادار اوراق و بورسحوزه  از خارج شوند در حالیکه این موارد می محسوب

 .ها را اشاره خواهد شد آن ترین مهممبحث به  نیکه در ا توان برشمرد می یمتعدد  یمصاد

 ینهان اطلاعات از . سوءاستفاده9-8

 نهـانی،  اطلاعـا  » رانی ـا یاسـلام  یجمهـور  بهـادار  اوراق بـازار  قانون 1ماده  38 بندموجب  به

 بهـادار،  اوراق بـه  غیرمسـتقیم  یـا  مسـتقیم طـور   به که]است[  عموم برای افشانشده اطلاعا  هرگونه

 بـرای  گـذاران  هیسـرما  تصـمیم  یـا  قیمت بر انتشار صور  در و شود یم مربو  آن ناشر یا معاملا 
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 است، بحث محل فیتعر نیابودن  جامع نکهیا از فارغ «.گذارد یم تأثیر مربو  بهادار اوراقمعامله 

 ینهـان  اطلاعـا   بـر  یمبتن ـمعاملـه   اصـولاً  کـه  اسـت  نیا ردیگب قرارمدنظر  مورد نیا در دیبا آنچه

 انیو موسـو  ی)کردسـتان  شـود  یم ـ یمنته بازار در انحصار به جهیدرنت که است رانت ینوع براساس

خواهـد داشـت کـه هـر دو از      یهم رانت و هم انحصار را در پ دهیپد نیا .(131: 1318، آباد لیخل

 از بهـادار  اوراقحـوزه   در ینهـان  اطلاعـا   از اسـتفاده . درواقـع  شـوند  یقلمداد م یعمال ضدرقابتا

 هـم  انحصـار،  و رانـت  ماننـد  ییهـا  دهی ـپد جـاد یا بـر  علاوه که است یضدرقابت یها هیرو نیتر مهم

 لی ـزا را حـوزه  نی ـا گـذاران  هیسـرما  اعتمـاد  هـم  و ردی ـگ یم ـ دهیناد را بازار بودن یرقابت و تیشفاف

 را آن ده،ی ـپد نی ـا یانضـباط  و یتخلفـات  مسـائل درنظرداشـتن   بـر  عـلاوه  مقـنن  رو نای ـ از کنـد؛  می

 یعمـوم  یتیمـاه  به این موضـوق  رو. با این شود مقابله آن با یشتریب شد  با تا کند می یانگار جرم

 و باشـد  یخصوص ـ حقـوق  به نارر ضوابط شامل هم تا کند می خارج بودن یخصوص از و بخشد می

 .باشد داشته بیتعق تیقابل یفریک و یعموم ثیح از هم

 کننده گمراه یافشا ای اطلاعات نکردنافشا. 9-4

 یافشـا  کـه  دارد یپ ـ در را جـه ینت نی ـا اطلاعـا ،  بـر  هیسرما بازار در یرقابت های فعالیت یابتنا

 رعادلانـه یغ رقابـت  و رانـت  ینـوع مثابـه   به مهم نیا از بودن برخوردار و دارد ژهیو تبعا  اطلاعا 

 بـه  توجـه  با است. بهادار اوراق مقررا  یاصل یها سرفصل از همواره اطلاعا ارائه  به الزاماست؛ 

 سوءاسـتفاده  از رانیمـد  منـع  نـه یزم در ینیقـوان  دارد، اطلاعا  یعموم و یخصوصارائه  که یمنافع

 کنـد  یم کمک زین رقابت به که شود یم وضع یمال ساختار و اطلاعا ارائه یا  ،ها شرکت اطلاعا 

. (111: 1311 ،ی)بـاقر  شـود  یم ـ یتلق ـ رقابـت  حقـوق  یهـا  استیس یاجرا یفرع راهکار ینوع به و

چراکـه   ؛اسـت  شـتر یاحتمال تحقـ  اهـداف حقـوق رقابـت ب     شتریب تیبا شفاف ییدرواقع در بازارها

سالم است و رقابت سالم بدون وجود اطلاعـا  شـفاف    یرقابت یبازار مستلزم وجود فضا سمیمکان

 خطـر  معـرض  در یک ـیزیف یکالاها یاز بازارها شیب یمال یبازارها به عبار  دیگر،ندارد.  ییمعنا

نادرسـت و   یافشـا  ای ـکامـل اطلاعـا     نکردن، افشارو نیاز ا هستند؛کننده  گمراه و غلط اطلاعا 

است کـه عـلاوه بـر ناکارآمدسـاختن      هیدر بازار سرما یرقابتریغ یها هیرواز جمله کننده آن  گمراه

 .انجامد می زین یتصاداق یها استیبه شکست س ه،یبازار سرما
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 بازار یکار . دست9-9

 اوراق یبازارهـا  در زی ـآم مخاطره و یضدرقابت مهم یها هیرو شمار در دیبا را بازار یکار دست

 و سالم رقابتدر  اعتماد سلب به بازار، ییکارا نق  و رقابت در اخلال بر علاوه که دانست بهادار

منظور  عامدانه به ییها تلاش ده،یپد نیا .(Gerace, 2014: 107) شود می منجر یگذار هیسرما تیامن

 کی ـ مـت یاز ق یکننـده و مصـنوع   گمـراه  یرـاهر  جادیدخالت در عملکرد آزاد و عادلانه بازار و ا

 شیخـو  یعمـد  یهـا  گران با اقـدام  که معامله افتد یاتفاق م یزماناین امر عموماً . ورقه بهادار است

 .(Korsmo, 2011: 1137) شـوند  مـی بـازار   یاز ارزش واقع ریغ یمتیمعامله اوراق بهادار به ق سبب

بـه ایـن    آن وجوه از یکی دارد؛ تیاهم چند دلیل  به رقابت حقوق قواعد منظر از بحث مورد دهیپد

 نکـه یا ضـمن . پردازنـد  می بازار یکار دستبه  گرانیباز و فعالانو  بازار مقاما  امر اشاره دارد که

 بـازار  یاقتصـاد  سـلامت  بـر  آن یمنف ریتأث بیضر گسترده،دامنه  و  یمصاد از یبرخورداردلیل  به

 بـا  دهی ـپد نی ـا اثبـا   و احـراز نحـوه   که است این گرید وجه. بود خواهد مشابه یها دهیپد از شیب

 آن یری ـگیپ و نظـار  نحوه  ،یدشوار نیهمتبع  به و است دشوار آن یریگ شکل یابزارها به توجه

 و منشـأ شـدن   مشـخص  امکـان  ،یکـار  دست اصل احراز صور  در یحت آید. میبه شمار  دشوارتر

 هی ـرو نی ـا بـه  توجـه  ،مسـئله  نی ـا یهـا  یدشـوار  بـه  توجـه  بـا  رو نیاز ا ؛است سخت غالباً آن عامل

 نیچن ـ اگر است؛ زیرا تیاهم حائز اریبس بازار فعالان یحت و بازار مقاما  مقنن، یسو از یررقابتیغ

 .کرداختلال مواجه خواهد  با را بازار عواملهمه  تیفعال رد،یگب شکل یا دهیپد

 گیریجهینت

قواعد و  تیمستلزم رعا هیسرما یا و رقابت در بازار متشکل و حرفه تیفعال نکهیا وجود با

 نیامر مانع حضور فعالان و اشخاص مختلف نخواهد بود. بر ا نیا، لکن است یمقررا  خاص

امکان  یخصوص های شرکت ( و همهیاول یها در عرضه ویژه به) یدولت یها اساس، هم شرکت

علاوه بر التزام به اصول و مقررا   ،تیحضور و فعال نیحال، ا نیبازار را دارند. با ا نیحضور در ا

بحث  حوزه مورد ن،یبنابرا .استمقررا  بورس و اوراق بهادار  در برابر نیتمک ازمندین ،یعام رقابت

در  ی،و همکار ییسو دانست که در کنار هم یقواعد و مقررا  عام و خاص یتلاقمحل  دیرا با

 یبالادست یمقاما  و نهادها انیرابطه در رقابت م نیبا تعارض مواجه است. نقطه ثقل ا زین یموارد
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بر  افزونبه همراه دارد.  یجیکه نتا شدخواهد  نمایان یو اختصاص یبازار و نسبت مقاما  عموم

خواهد داشت. در  یآثار متعدد زیرقابت با بورس، در حوزه ضمانت اجراها ن رابطه حقوق ن،یا

 تیطور خاص وضع به ،یبا قواعد اختصاص یرقابت ینسبت قواعد عموم نبودن نهیبه سبب نهاد رانیا

مشاهده  هیکه در مقام تحق  اصول بازار سرما یو فارغ از قواعد و ضوابط وجود ندارد یروشن

در قواعد و مقررا  بورس و  یو جزئ یمورد  یدو حوزه در گروه تدق نی  اارتبا ی، بررسشود می

مترتب بر آن در بورس،  یو آثار حقوق یرقابتریغ یها هیرو ییشناسا رو نیاز ا ؛اوراق بهادار است

. استحقوق رقابت و مسائل خاص بورس و اوراق بهادار  دربارهمستلزم اشراف بر ضوابط عام 

 هیقواعد حقوق رقابت در بازار سرما یاست که اولاً اجرا نیا شود ینوشتار حاصل م نیآنچه از ا

 یها نارر است که قدر  یطیموانع به شرا نیاز ا یبخش :با دو دسته مانع عمده مواجه است رانیا

است که مقررا  در حال اجرا  یطیاز خلأها و شرا یناش گر،یو بخش د آورند یبازار به وجود م

از آن دارد که در  تیحکا زیاشاره شد ن باره نیکه در ا یمهم یها اند. مثال کرده ادجیآن را ا

 نیاز ا زیادیحاکم بر بورس و اوراق بهادار، بخش  یبه سازوکارها یکردیصور  اصلاح رو

حقوق رقابت در بازار  نیافتن یتوف یکه عنصر اصل ی. در هر صور ، عاملشدرفع خواهد  موانع 

به موازا   این مانع نیز بایددولت است که  ویژه به، دخالت مقاما ، شود محسوب می رانیا هیسرما

از   یبه نحو ه،یدر بازار سرما یرقابتریغ یها هیاغلب رو زیرا ؛بازار برطرف شود یتوسعه ابعاد رقابت

 .دانست ینهاناستفاده از اطلاعا   سوء دیکه نمونه بارز آن را با است گرفته   أمسائل نش نیهم
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