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Abstract 
Today, the stock exchange is considered as a 
center for attracting community funds and also 
preventing the negative consequences of 
increasing liquidity among the people on the 
economy and the welfare of the society, and 
stock exchange transactions are called as the 
pulse of the economy of countries. In this 
regard, the stock market is an organized and 
official market where transactions such as 
securities such as company shares and 
partnership bonds are concluded. Stock 
exchange transactions are one of the 
commercial transactions that the traditional 
provisions of the civil law cannot adequately 
meet the needs of these transactions, and these 
transactions are conducted only by brokers, 
and they perform the transactions as 
representatives of the parties. These 
transactions are governed by principles such as 
the principle of competition, the principle of 
information transparency, the principle of 
prohibition of the use of confidential 
information and the principle of supervision. 
The characteristics of stock markets and 
transactions have caused that the general rules 
of the civil law and other regulations are not 
enough to regulate stock market transactions. 
In other words, the major differences between 
stock market transactions and other 
transactions require that certain principles and 
rules govern stock market transactions, so that 
currently the Civil Law, the Commercial Law, 
the Securities Market Law of the Islamic 
Republic of Iran approved in 2005, the 
Transaction Code In Tehran Stock Exchange 
Company and its affiliates approved in 2006, 
the executive instructions on how to conduct 
transactions in Tehran Stock Exchange 
approved in 2010 and the instructions for 
registration, depositing, settlement and 
settlement approved in 2009 in the stock 
exchange govern. 
Keywords: Stock Exchange Transactions, 
Securities, Brokers, Company Shares, 
Partnership Bonds. 

 چکیده
 جـذب  جهـت  در مرکـزي  عنوان به بهادار اوراق بورس امروزه

 افزایش تبعات منفی از جلوگیري همچنین و جامعه هاي سرمایه

آید  می حساب به جامعه رفاه و اقتصاد بر مردم میان در نقدینگی
برنـد.   نبض اقتصاد کشورها نـام مـی   عنوان به بورس معاملات و از

 آن در که است رسمی و متشکل بازار یک بورس، در این راستا

 اوراق و هـا  شـرکت  قبیـل سـهام   از بهـادار  اوراق معاملاتی مانند

 از بهـادار  اوراق بـورس  شود. معـاملات  می منعقد مشارکت و...

 یقـانون مـدن   یسـنت  مقـررات  هک ـ اسـت  يتجار معاملات جمله
باشـد و ایـن    معاملات نیا يازهاین يپاسخگو خوبی به تواند ینم

 عنوان به شود و ایشانیم انجام ارگزارانکتوسط اً صرف معاملات

 تحـت ، دهند. این معاملات یم انجام معاملات را، نیطرف ندهینما

، یاطلاعـات  تیشفاف اصل، اصل رقابت از جمله یاصول تیمکحا
 انجام نظارت اصل و ینهان اطلاعات از استفاده تیممنوع اصل

 شـده  موجـب  بورس بازارهاي و معاملات هاي شود. ویژگی یم

 تنظـیم  بـراي ، مقـررات  دیگر و قانون مدنی عام قواعد که است

 بین عمده هاي تفاوت، دیگر بیان . بهنباشد کافی بورس معاملات

 و اصـول  کـه  کنـد  اقتضاء مـی  معاملات سایر با معاملات بورس
 به طوري کـه در ، باشد حاکم بورس معاملات بر خاصی قواعد

قانون بازار اوراق بهـادار  ، رتتجا قانون، یمدن قانون حاضر حال
ن نامـه معـاملات در   یـی آ، 1384جمهوري اسلامی ایـران مصـوب   

، 1385ت بورس اوراق بهـادار تهـران و لواحـق آن مصـوب     کشر
دستورالعمل اجرایی نحوة انجام معاملات در بورس اوراق بهـادار  

تسویه و ، گذاري سپرده، العمل ثبت دستور و 1389تهران مصوب 
  دارند. ومتکح بورس در 1388وب پایاپاي مص

، کــارگزاران، اوراق بهــادار، معــاملات بــورس: واژگــان کلیــدي
 اوراق مشارکت.، ها سهام شرکت
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  مقدمه
 ابعاد قاعدتاً نماید ومی ایفاء کشوري هر اقتصاد در اساسی و مهم بسیار نقش بهادار اوراق بورس امروزه 

 سیاسی حتی و اجتماعی، مختلف اقتصادي جهات از نیز، شود می انجام بازارها این در که معاملاتی حقوقی

 آن در شده پذیرفته بهادار اوراق که است معاملات بازار نوع یک، بهادار اوراق است. بورس اهمیت حائز

 سفارشات که است خاصی فیزیکی مکان داراي و گیرندمی رقرا معامله مورد ضوابط خاصی تحت

 سفارشات زیاد تعداد تمرکز. شودمی ارسال محل آن به دنیا یا و کشور مختلف نقاط از مردم خریدوفروش

 اصلی انگیزه. شود انجام ممکنه قیمت بهترین به و سرعت به سفارشات که گرددمی باعث یک محل در

 منافع و سود به دستیابی براي گوناگون سهام خریدوفروش و انجام معاملات، ارباز این در گذاران سرمایه

رشد  در مثبتی آثار تواندمی پذیرد انجام صحیح و سالم صورت به بورس بازار در انجام معاملات . اگراست
ق یرط ازصرفاً  بهادار اوراق بورس معاملات ).31، 1399، احمدوند و آزادي( باشد داشته کشور اقتصادي

 با یحت نیطرف آن در هک است بورس معاملات فرد منحصربه يها یژگیو از . اینشود یم انجام ارگزارانک

ه ک ارگزارک قیطر از دیبا هکبل، شوند معامله وارد هم با میمستق صورت به توانند ینم املک تیداشتن اهل
 لکیتش بر مکحا قواعد پس. ندینما معامله انجام به مبادرت، است بورس مقررات و قواعد آشنا به و متخصص
 بورس افزاري نرم و مکانیزه سیستم طریق از معاملات دارد و یخاص طیشرا بهادار بورس اوراق معاملات

، معاملات سهام: از عبارتند هک شوند یم میتقس قسم چهار به معاملات بهادار اوراق بورس پذیرد. در می انجام
 یاستقراض فروش و) ار معاملهیاخت اوراق و سانیک، خاص یآت يردادهاقرا شامل( مشتقه اوراق، قرضه اوراق
  ).147، 1394، علم الهدي و اکبري( سهام
باشد.  سهام می بازار در نقدشوندگی همچنین و رکود و رونق نماگرهايین تر مهم از یکی معاملات حجم 
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حجم ، است اهمیت حائز مالیاتی هاي اممق و کارگزاران، ایران بهادار اوراق بورس سازمان براي بنابراین آنچه
تعیین  معاملات حجم از هایی تعرفه براساس، مذکورهاي  سازمان منافع و کارمزد زیرا، باشد می معاملات

معاملات  حجم از، گرددها  آن عاید سود سهام قیمت کاهش و افزایش از که آنچه از بیش واقع در و شود می
 اصلی وظایف از دارد. یکی اهمیت نیز کلان اقتصاد دیدگاه از معاملات حجم شوند. همچنین بررسی می منتفع

گذاري  سرمایه و تولیدي هاي فعالیت سوي به کشور موجود مازاد نقدینگی هدایت، بهادار اوراق هايبورس
سازد.  می هموار را اهداف این به رسیدن راه، بورس در معاملات حجم افزایش که است واضح و سالم است

انجام  نحوه خصوص د يا مقرره 1384 قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران در تصویب رغمیعل
 بورس معاملات در نامه نییآ همان تابع را معاملات نیا خود وتکس با گذار قانون و نشده معاملات وضع

اصول و قواعد حاکم بر  است. بنابراین در این مقاله داده قرار 1385 مصوب و لواحق آن تهران بهادار اوراق
  دهیم. معاملات بورس اوراق بهادار را مورد بررسی قرار می

  بورس اوراق بهادار و ماهیت آن معاملات مفهوم -1
، گردد منعقد می بورس بازارهاي در که عقودي و قراردادها کلیه بر خود عام مفهوم در بورسی معاملات 

 منعقده قراردادهاي، کارگزاري قراردادهاي، سهام وفروشخرید قراردادهاي مفهوم نماید. این می دلالت

 بهصرفاً ، خود خاص مفهوم بورسی در معاملات گیرد. اما دربرمی نیز را مشتریان با مالی نهادهاي فیمابین

 و معاملات انواع، بورس بر حاکم شود. مقررات اطلاق می، بهادار اوراق سایر و انتقال سهام و نقل قراردادهاي
  کند. می تعیین را آن اجرایی يها شیوه
 کار به آغاز زمان ازتقریباً  که سنتی روش گیرد. در می صورت و آنلاین سنتی روش دو به معاملات 

 سفارش کارگزاري هاي شرکت به حضوري مراجعه با سرمایه گذاران، است بوده مرسوم تهران بورس

 به آنلاین معاملات . روشکنند می اعلام ارکارگز به هاي کاغذي فرمکردن  پر با را خود فروش یا خرید

 همانند بهادار اوراق بازارهاي معاملات هاي سیستم مطمئن سرمایه گذاران به و آسان، سریع دسترسی منظور

 از خارج معاملات برخلاف بورس در سهام است. معاملات ایران فرابورس و تهران بهادار اوراق بورس

 فروشنده و خریدار و شود می انجام حراج شیوه نیستند. معاملات به ادآز یکدیگر انتخاب در طرفین، بورس

 و معاملات سامانه طریق از بهادار معاملات اوراق کنند. مراجعه کاگزار به معامله انجام براي ناگزیرند
ن نامه معاملات در بورس ییآ یک مادهدوم  بند موجب شود. به می انجام بورس عضو کارگزاران توسط

 هکاست  يبهادار اوراق فروش ای دیخر، معاملات از منظور 1385ادار تهران و لواحق آن مصوب اوراق به
  است. شده رفتهیبورس پذ در
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سپرده ( کیبان اسناد، يتجار اسناد هیلک، یخارج يارزها، ناسکاس شامل اعم يمعنا در اوراق بهادار 
 از منظور اخص طور به امروزه لیکن ).207، 1382، ستوده تهرانی( شود می) پذیرش بانکی و...، پس انداز

 بهادار اوراق بورس در هک است یاوراق گرید و مشتقه اوراق، تکاوراق مشار، ها تکشر سهام بهادار اوراق

 مه نامهیب و بارنامه، قبض انبار، کچ، سفته، ناسکاس، کیبان بهادار ن اوراقیشود. بنابرا یم معامله و رفتهیپذ

، شوند یم واقع معامله مورد بورس در هک يبهادار اوراق جزء لیکن، هستند یملاتمعا ارزش يدارا اگرچه
قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران  مطابق بند بیست و چهارم ماده یک بهادار ستند. اوراقین

 قلن قابل یمال ه متضمن حقوقک است يمستند ای ورقه نوع هر«: است شده فیتعر ن گونهیا 1384مصوب 

 حقوق و ایمزا از تواند یم شود اوراق نیا کمال سکهر» باشد. آن منفعت ای و نیع کمال يبرا انتقال و

 دادوستد قابل تیخصوص علاوه شود. به مند بهره، رده استک اوراق اعتبار نیا يبرا گذار قانون هک یمال

 قیطر از سود سبک وها  آن مجدد فروش انکام، ت شناختهیرسم به اوراق نیا يبرا گذار که قانون بودن
  آورد. یم فراهم زین را متیق تفاوت

ن یا نندهکصادر و دارنده انیم یحقوق رابطه یک انگریب بهادار اوراق هک نمود اشاره زین تهکن نیا به دیبا 
دهد.  یم نشان نندهکصادر مقابل در، تعهدات و منافع، حقوق از اعم، را دارنده تیوضع هکاست  زین اوراق
 آن ه درک است یفاتیتشر عقود از جمله و شود یم واقع عیب عقد قالب در بهادار اوراق بورس لاتمعام

 فات معاملاتیتشر گرید طرف شود. از یم تیرعا معامله انجام از بعد و نیح، قبل مرحله سه هر در فاتیتشر

 معاملاتها  آن تیرعا عدم صورت در و است معاملات گونه نیا نفوذ و وقوع شرط بهادار اوراق بورس

  است. بلااثر و باطل بهادار اوراق بورس

  بورس اوراق بهادار معاملات بر حاکم اصول -2
اوراق  و ها شرکت سهام قبیل از بهادار اوراق معاملات آن در که است رسمی و متشکل بازار یک بورس 

انجام  خاصی قوانین و ضوابط تحت کالا بورس در اساسی فلزات و مواد، بهادار اوراق بورس در مشارکت
، تخصصی، پیچیدگی، گران معامله از وسیعی طیف اجتماع قبیل از هایی ویژگی بورس بازارهاي پذیرد. در می

و  منظم، معاملات در سرعت لزوم، بازار مختلف فعالان منافع تضاد، معاملاتبودن  تشریفاتی و رقابتی
 متعارف اصول و شروط صحت رعایت با معاملات دیگر در است. گرچه حاکم بازارها نسبیبودن  انحصاري

 بازارهاي و هاي معاملات ویژگی اما، گردد می فراهم معامله انعقاد و تراضی حصول زمینه، معاملات بر حاکم

نباشد.  کافی معاملات بورس تنظیم براي، مقررات دیگر و مدنی قانون عام قواعد که است شده موجب بورس
 خاصی قواعد اصول و که کند اقتضاء می معاملات سایر با بورس معاملات بین عمده هاي تفاوت، دیگر بیان به



  113  بهادار اوراق بورس معاملات بر حاکم قواعد و اصول  

 

 شود می انجام بورس مقررات و قوانین براساس رسمی هاي بورس در باشد. معاملات حاکم بورس معاملات بر

 تالار نناظرا همان یا معاملات ناظران طریق از نظارت این که دارند نظارت آن بر روند بورس هاي سازمان و

 و شود می مشخص بورس هاي سازمان توسط معامله انجام نحوه معاملات نوع شود. در این می انجام ها بورس
 معامله دارند. یک نظارت بورس رقابتی فضاي حفظ بر ویژه به ها سازمان شود. این واگذار نمی طرفین اراده به

 مقررات مطابق که یابد می را بورسی لهمعام یک هاي تضمین و شود تلقی می صحیح بورس نظر از زمانی

  باشد. شده انجام بورس

  اصل شفافیت بازار بورس - 1- 2
 دو کارایی و شفافیت درحقیقت؛ ملزوم یکدیگرند و لازم نهوعی به سرمایه بازار در کارایی و شفافیت اصول 

 و تجارت درباره اتاطلاع از اي درجه به توان می را اند. شفافیت مطلوب مالی و اقتصادي نظام یک بال
 در واقعی زمانی مبناي یک در که نمود از معاملات تعریف بعد و قبل اطلاعات شامل بهادار اوراق مبادلات

 مقررات تنظیم در کلیدي عنصر، اطلاعات به زمان در هر و مستمر دسترسی تأمینباشد.  می عموم دسترس

 گذاران سرمایه به ثانویه بازار به مربوط به اطلاعات مستمر است. دسترسی ثانویه بازار ویژه به بهادار اوراق

 دهند کاهش را غیرمنصفانه معاملات و دیگر تقلب ریسک و نموده مراقبت خود منافع از دهد می امکان
 است. به بازار آن حوزه در کافی اطلاعات داشتن بازار یک در رقابت لازمه ).101، 1392، پورفرد عبدي(

 بهادار اوراق به راجع مقررات اصلی هاي فصل سر از یکی همیشه ارائه اطلاعات به مالزا که است همین دلیل

 در منصفانه رقابت امکان صورت این در، برد می بالا را بازار شفافیت، به اطلاعات دسترسی است. امکان بوده

 اصول از و گذاران سرمایه همه حق مساوي به اطلاعات دسترسی حق است. در واقع بیشتر شفاف بازار یک

 بازارهاي طرف از بلافاصله بازار عملکرد گزارش که است دلیل رود. به همین می شمار به مالی بازار یک

 صورت معاملات بر مشتمل گزارشات رسد. این می عموم به اطلاع مختلف هاي به وسیله رسانه و بورس

 آن قیمت ترین پایین و قیمت رینبالات، شروع قبیل از ها جزئیات قیمت، معاملات حجم، روز آن در گرفته

 جهت بهصرفاً  ها بورس طرف از اطلاعات این باشد. ارائه می قیمت تغییرات و روز نهایی قیمت، روز

 ورسانی  اطلاع امر در بورس که است اي راستاي وظیفه بلکه در، نیست معاملات خبري پوشش ورسانی  اطلاع
 را آتی بازار احتمالی خطرات از مشتریانکردن  آگاه وظیفه نینهمچ ها دارد. بورس بر عهده بازارسازي  شفاف

  گیرد. می صورت ریسک افشاء طریق از کار این که دارند عهده بر

  بورس بازار در نظارت اصل - 2- 2
 بر را مختلفی اتتأثیر ها بورس، این بر دارند. علاوه وجود گران معامله از زیادي تعداد معاملات بورسی در 
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 جمله از و بورسی معاملات بر نظارت ضرورت نکات این به دارند. توجه اقتصادي تلفهاي مخ حوزه

 رقابت بر حاکم بیرونی شرایط در تساوي نیز سالم رقابت یک سازد. لازمه می را آشکار آتی قراردادهاي

 مقابل در است ریسک با توأم آن در گذاري سرمایه که بازار سرمایه نظام عنوان به است. در این راستا بورس

ین تر مهم از سرمایه بازار است. ریسک بدون آن درگذاري  سرمایهتقریباً  که دارد بانکی قرار سرمایه نظام
 اقتصاديهاي  بخش دیگر بر شتأثیر و آن و حساسیت اهمیت دلیل به و است هر جامعه اقتصادي هاي بخش

دستورالعمل اجرایی نحوة انجام  122 ادهم اساسبر این  دارد. نیاز مستمر و جامع، دقیق نظارت به، کشور
 هاي شاخص محاسبات بر است مکلف بورس«: دارد می 1389مصوب  معاملات در بورس اوراق بهادار تهران

 مستمر به صورت معاملات سامانه تنظیمات و پایانی هاي قیمت محاسبه، معاملات سامانه در شده تعریف

 اصول از نظارت اصل دلیل همین به» کند. پیگیري سامانه مدریت از را موارد لزوم صورت و در نماید نظارت

 بازار نظارتی نهادهاي بورس سازمان و بورس عالی باشد. شوراي می بورس معاملات حوزه در شده پذیرفته

  دارند. کامل نظارت سرمایه بازار هاي فعالیت بر يگذار قانون ي وگذار سیاست حوزه در هستند سرمایه
 معاملات نظارت روند بر بورس اول لایه شود. در می انجام سطح چند در بورسی لاتمعام بر نظارت 

 ترتیب باشد شده منعقد مقررات برخلاف که معاملاتی به، کنند می کنترل را قیمت نوسانات ها کند. بورس می

ند. دار نظارت تحت را ودیعه هاي حساب و کنند می محدود را بازي بورس فعالیت حجم، دهند اثر نمی
 نظارت دیگر مهم دارند. نکته نظارت کارگزاري هاي شرکت و کارگزاران فعالیت بر ها همچنین بورس

 حال حاضر گیرد. در می صورت ناظر تخصصی نهادهاي طریق ازمعمولاً است که  بورس بر فعالیت ها دولت

 و شده تخصصی اي نهگو به نظارت؛ شود می محسوب نظارتی نهاد یک که بهادار اوراق و بورس سازمان در
 اداره، مالی نهادهاي بر نظارت اداره، بازار بر نظارت اداره مانند است. شده ایجاد منظور همین به اداراتی

 اوراق که هستند عامی سهامی هاي همان شرکت واقع در که ناشران بر نظارت اداره، ها کارگزاري بر نظارت

 حوزه در که اي سرمایه اوراق بر و اداره نظارت کنند می منتشر سرمایه جذب براي سازمان مجوز با بهادار

  دارند. مستمر نظارت ها شرکت سرمایه افزایش

  منصفانه در بازار بورس رقابت اصل - 3- 2
 به بلکه، بازار این در موقعیت غالب از سوءاستفاده و انحصار منع هرگونه معناي به فقط نه، بورسبودن  رقابتی 

 فرایند ).112، 1392، پورفرد عبدي( است آزاد و رقابتی فضاي در ابزارهاي مالی و هسرمای قیمت تعیین معناي

 بر سالمی رقابتی شرایط که گیرد می صورت عادلانه روش به و به درستی زمانی، بورس بازار در قیمت کشف

 سطوح در بورس در دانست. رقابت بورسی معاملات اساسی رکن توان حاکم باشد. رقابت را می بازار این
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 بیشتر مشتریان جذب براي کارگزاران بین، مطلوب معاملات انجام براي گرانمعامله بین، دارد وجود مختلفی

 بین رقابت اخیر هاي سال در خدمات. همچنین ارائه براي گذاري، سرمایه نظیر مشاوران مربوط مؤسسات بین و

 و معاملاتشدن  فراملی امروزه است. کرده اپید افزایش یالملل بین سطح در چه و سطح ملی در چه، ها بورس
 انجام براي خودکار و الکترونیکی هاي سیستم از استفاده و یکدیگر با کشورها هاي فزاینده بورس ارتباط

 تعارض به منجر است ممکن که امري، است افزودهها  بورس در رقابت حقوق اعمال بر پیچیدگی معاملات

  ).60، 1387، باقري و سیدي( شود ابعاد از برخی در بورس و حقوق رقابت حقوق

  بورس معاملاتبودن  تشریفاتی اصل - 4- 2
دستورالعمل  7 ماده، دارد بحث جاي خیر یا هستند تشریفاتی جنبه داراي معاملات اینکه بورس بازار در 

 از بهادار اوراق معاملات«: گوید می 1389مصوب  اجرایی نحوة انجام معاملات در بورس اوراق بهادار تهران

 مذکور دستورالعمل 9 ماده همچنین» شود. می بورس انجام عضو کارگزاران توسط و معاملات سامانه طریق

 شده مواجه فراوانی هاي محدودیت با بازار بورس معاملات در کند. اراده می بیان را معاملات انجام مراحل

 از خروج براي امکان ایجاد، قراردادهاکردن  استاندارد فداي حدزیادي تا طرفین اراده آزادي واقع است. در

 کارگزاران وساطت با رسمی هاي بورس است. قرارداد شده بازار نقدشوندگی افزایش و روانی و قراردادها

 هاي سیستم طریق از یا و است حضوري طریق حراج از یا معامله هم بورس صحن شود. در می منعقد

 بورس ضوابط و مقررات مطابق باید درهردوصورت و هستند معروف معاملات سیستم به که الکترونیکی

 ماده دوم بند اخیر برسد. قسمت بازار همان ناظران یا معاملات ناظران تأیید به باید هم معامله شود. انجام انجام

 هر«: دارد می مقرر 1385ن نامه معاملات در بورس اوراق بهادار تهران و لواحق آن مصوب ییهمان آ یک

 در مشتري فعالیت آتی قراردادهاي دستورالعمل مطابق» برسد. بورس تأیید به که یابد می قطعیت مانیز معامله

 این که پذیرفت باید اوصاف این است. با بیانیه ریسک تکمیل و عملیاتی حساب افتتاح به منوط آتی بازار

 است. باید قرارداد انعقاد عدم معناي به فوق از شرایطهریک  نبود و هستند تشریفاتی قراردادهاي، قراردادها

 بنابر که اي معامله مثال عنوان بهآن.  اثبات است نه قرارداد تشکیل شرط، مقررات رعایت که داشت توجه

 نشده منعقد بورس نظر از شده انجام مقررات بورس نقض و تابلو قیمت رعایت عدم با و طرفین توافقی قیمت

 آن قرارداد و است اي جداگانه بحث عمل کنند خود تعهدات به بورس از خارج در طرفین که هم است. این

 شود. نمی محسوب آتی قرارداد باشد صحیح هم اگر
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 داوري هیئت طریق از اختلافات وفصل حل اصل - 5- 2

 بازارگردانان و سرمایه گذاران ناشی از معاملات بورس در صلاحیت، هرگونه رفع اختلاف بین کارگزاران 
 بورس بازار یک ان بورس اوراق بهادار بوده و از صلاحیت دادگستري خارج است. درداوري سازم هیئت

 با میان کارگزاران است ممکن اختلافات آید. این به وجود بازار فعالان بین است ممکن مختلفی اختلافات

 از است ناشی ممکن احتمالی باشد. اختلافات بازار سایر فعالان میان و یا مشتریان با کارگزاران یا یکدیگر

، ها دستکاري قیمت، نمایندگی داشتن بدون مشتري حساب به معاملات انجام، مشتریان حساب ییجا جابه
)، صدور سفارش زمان و قیمت اولویت برخلاف سفارشات اجراي( مشتریان سفارشات اجراي غیررقابتی

 بر است که وقایعی از ريمشتکردن  آگاه در کوتاهی و یکدیگر از مشتریان هاي حساب تفکیک در کوتاهی

 اختلافات 1384قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران مصوب  36 گذارد. ماده می اثر او حساب

 مقرر ماده این داند. می بورس سازمان داوري هیئت صلاحیت در را سرمایه بازار اي حرفه هاي فعالیت از ناشی

، ناشران، گذاري سرمایه مشاوران، گران معامله، کارگزار، ردانانبازارگ، کارگزاران بین اختلافات«: دارد می
 ها کانون در سازش عدم صورت در ها، آن اي حرفه فعالیت از ناشی ذیربط اشخاص سایر و گذاران سرمایه

 منوط سرمایه بازار فعالان اختلافات کلیه به رسیدگی، ماده این مطابق» شود. می رسیدگی داوري هیئت توسط

 خصوص این در ها دادگاه صلاحیت عام و دارد قرار داوري هیئت صلاحیت در، منشاءبودن  اي حرفه به

 فعالیت از ناشی که بازار سرمایه فعالان حقوقی دعاوي خصوص در دیگر ها دادگاه و خورده تخصیص

 هیئت تصلاحی اعتبار منشأ، فوق قانون 36 ماده به توجه ندارند. با رسیدگی صلاحیت، است آنان اي حرفه

 تراضی آن اعتبار منشأ که است مدنی دادرسی موضوع آئین اختیاري داوري از متمایز و است قانون داوري

 مربوطه دعاوي به رسیدگی در را هیئت صلاحیت، تراضی به توانند نمی طرفین وصف این است. با طرفین

 به طرفین که نیست آن از مانع امر این اما، تعیین نمایند خصومت فصل مرجع عنوان به را محاکم و نموده سلب

  بسپارند. ثالث داوري به را دعوا به رسیدگی، داوري براساس موافقتنامه صالح مرجع در دعوا طرح جاي

  بهادار اوراق معاملات بورس آثار -3
است.  فروشنده به خریدار از قرارداد مبلغ انتقال و خریدار به فروشنده از بهادار انتقال ورقه، عقد اصلی اثر 

است.  قرارداد از ناشی تعهدات يپایاپا و تسویه تضمین آن يکارکردها از یکی و متشکل است يبازار بورس
 يمرکزگذاري  سپرده شرکت طریق از قرارداد ياجرا، قرارداد مفاد ياجرا حسن تضمین به منظور لحاظ بدین

 اجرا اختیار به را قرارداد طرفین گربپذیرد. ا صورت باید یا پذیرد می صورت تسویه وجوه و اوراق بهادار
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 ياختیار ياجرا عدم فرض در اینکه ضمن؛ گذاشت خواهد جا به را خود آثار کارا صورت به قرارداد، کنند
باشد.  داشته وجود عقد از ناشی تعهدات ياجرا به طرفین اجبار منظور به مناسب يسازوکارها باید قرارداد
 با آید و می وجود به درنگ بی عقد همراه که اثري: شود می تقسیم گروه ود به آن ياجرا اعتبار به عقد آثار

 اثر دو بورسی هر گیرد. معاملات می قرار دو هر یا طرف دو از یکی ذمه بر که ياثر و دارد ملازمه عقد نفوذ

  دارند. همراه به خود با را
 را خریدار و آید می دوجو درنگ به بی که است عقد اثر سهام مالکیت تملیک، خرد معاملات در 

 به معاملاتی جلسه همان در از خرید پس بلافاصله را سهم تواند می يو رو این از و نماید می سهم مالک

 پول یعنی مثمن و ثمن ندارد. معاوضه مفهومی خصوص این در عقد مفاد ياجرا بنابراین برساند. فروش

 سهام معامله مفاد ياجرا از لذا منظور و گیرد می قرار فروشنده و خریدار برعهده که است ياثر، سهم و

 متعهد آن موجب به که است عملی، يقرارداد عهد به يوفا یا عقد ياست. اجرا اخیر بخش بورس در

 و خریدار نهایی متعهد هرچند دهد. در معاملات بورسی می انجام است گرفته برعهده قرارداد در آنچه
 تعهد ياجرا شیوه لذا، هستیم بیع عقد معاملات از این تفکیک بر قائل که ازآنجایی اما، هستند فروشنده

 شرکت و کارگزار وساطت مورد با حسب است. وظیفه مذکور بوده متفاوت معاملات این در

 صورت عقد ياجرا به آسانی بیع عقد در که طور آن است. بنابراین انجام قابل يمرکزگذاري  سپرده

  است. بوده معاملات خود این مختص که است حاکم اي یچیدهپ روند بورسی معاملات در، گرفت می
 معاملات بخشین تر مهم ياقتصاد منظر از، معاملات يپایاپا و تسویه یا عقد مفاد ياجرا رسد می نظر به 

 یابند می دست يچیز بههریک  و کنند می عهد به يوفا طرفین قرارداد ياجرا شود. در می محسوب بورس در

 تسویه و انعقاد که است آن قاعده و است کارگزار محور بورس بازار است. شده بینی شپی قرارداد در که

، معاملات از ناشی تعهدات ياجرا حسن منظور پذیرد. به صورت توسط کارگزارن دو هر معاملات
 تسویه و يپایاپا عملیات همان یا قرارداد ياجرا و باشند يمرکزگذاري  شرکت سپرده عضو کارگزاران باید

، معامله از ناشی تعهدات ياجرا در، ترتیب دهند. بدین انجام يمرکز يگذارسپرده شرکت طریق از ار
 اهمیت نیز) يمرکزگذاري  سپرده شرکت( يپایاپا اتاق و کارگزار رکن دو، و فروشنده خریدار از نظر صرف

 قطعیت و معامله بر ناظر شریفاتت انجام با نباشد یا باشد بیع مصادیق از خواه بورس در دارند. قرارداد منعقده

نحو  به مگر اینکه، گیرد می صورت زمان همان در آن وجه و بهادار اوراق مالکیت انتقال و شود محقق می آن



 ـ فصلنامه تمدن حقوقی 1402، بهار 14شماره ، 6دوره   118

 

، معوض يقراردادها انعقاد با است که آن ما حقوق در قاعده واقع باشد. در شده مقرر طرفین میان يدیگر
 در است. معاملات بورسی معامله عوضین تحویل به تعهد ماند می اقیب آنچه و گیرد می صورت مالکیت انتقال

 ازهریک  عقد ياجرا مرحله در مالکیت انتقال رغم به و این وجود هستند. با قاعده همین تابع نیز ما کشور

 نتیجه در حق موکول سازد. این مقابل طرف تعهد ياجرا به را قرارداد موضوع تحویل تواند می معامله طرفین

 به را طرف به متعلق مال که کنند می معامله انگیزه این با متعاقدین آید. می پدید معامله در عوضین مبستگیه

 اختیار در که را عوضی، نگرفته است قرار اختیارشان در مال آن که مادامی دارند حق لذا و آورند دست

 اما، شود می مقابل طرف به عاملهعوض م تحویل مانع تنها حبس ننمایند. حق واگذار مقابل طرف به دارند

  پذیرد. می صورت قرارداد محض انعقاد به معامله موضوع مال منافع انتقال درنتیجه و مالکیت انتقال
 در باید است. او معامله مال موضوع ينگهدار در قانونی امین، کند می استفاده حبس حق از که معاملی 

 نشود. هزینه تقصیر و مرتکب نماید تعارف عملم صورت به معامله موضوع طرف مال از ينگهدار

 قرارداد موجب به که طرفی است برعهده حبس حق از استفاده دوران در قرارداد موضوع مال ينگهدار

 در قاعده این ياجرا، وجود این شود. با رد يو به باید نیز مدت این طی مال منافع و است شده مالک

کند.  ایجاد سرمایه بازار در يبیشتر اختلافات تواند می بلکه، بود خواهدن مفیدتنها  نه بهادار اوراق معاملات
 تمامی و شود می محقق ورقه بهادار مالکیت انتقال معامله قطعیت با حبس حق اعمال با ولو آنکه توضیح

 لانتقا معامله انعقاد با ازآنجاکه، ترتیب داشت. بدین خواهد تعلق خریدار به نیز مالکیت از ناشی منافع
 خواهد تعلق خریدار به يرأ و حق سهام سود از جمله بهادار اوراق منافع، است پذیرفته صورت مالکیت

 به حالت این نماید. در استفاده حق حبس از فروشنده و باشد نشده پرداخت معامله وجه اینکه ولو، داشت

 شناسد و از می بهادار رقهو قانونی را مالک فروشنده بهادار اوراق ناشر سو یک از، حبس حق اعمال جهت

 معامله وجه پرداخت از که يحساب خریدار به را بهادار ورقه از ناشی حقوق باید فروشنده دیگر يسو

 با يرأ حق همچون بهادار منافع ورقه از برخی که است در حالی نماید. این اعمال است کرده امتناع

 سهام خرید در تقدم یا حق سود همچون بهادار رقهو اگر منافع اینکه، به علاوه روند. می بین از استفاده

 شود. بدین فراوانی منشاء اختلافات تواند می خود گیرد انجام خریدار حساب به فروشنده توسط جدید

، اساس نیست. برهمین بورسی مطلوب معاملات در حبس حق از استفاده زمینه ساختن فراهم، ترتیب
  اند. ننموده بینی پیشبهادار  ورقه طرفین معامله يبرا را حقی چنین نیز سرمایه بازار مقررات
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پذیرد. با  می صورت عقد تحقق زمان در بهادار اوراق حاصل از منافع و مالکیت انتقال، قرارداد انعقاد با 
 و انتقال مالکیت مانع تواند نمی و کند تقاضا را معامله ثمن تواند می تنها اوراق بهادار فروشنده، معامله تحقق
 ضمن، شود استخراج می بورسی معاملات بر ناظر شرایط و مقررات اطلاق از قاعده شود. این بهادار افع ورقهمن

، العمل ثبت دستور 21ماده  . مطابقکنند می اشاره قاعده این به صراحت به سازمان مصوب مقررات برخی اینکه
تقدم  حق، سهام سود قبیل از بهادار راقاو غیرمالی و مالی حقوق 1388تسویه و پایاپاي مصوب ، گذاري سپرده
 داشت. انتقال مالکیت خواهد تعلق خریدار به معامله قطعیت با يرأ حق و جایزه سهام، سرمایه افزایش از ناشی

از  يبسیار در که است جهت همین به و است توجهی قابل خطرات يدارا قرارداد انعقاد محض به
 قرارداد در فسخ حق فروشنده، پذیرد می صورت آتیه در ثمن داختپر که بورس از خارج در بیع يقراردادها

 ایراد این يدارا بورسی معاملات در فسخ حق این بینی پیشکند.  می بینی پیش را ثمن پرداخت عدم صورت

 کند. به دار می خدشه را بورس معاملات صحت آمار و اندازد می خطر به را معاملات امنیت که است اساسی

 با بورس در معاملات است پررنگ بورس از خارج يقراردادها در که معامله وجه تسویه عدم ریسک، علاوه

 از يبسیار در همه این بازد. با می رنگ توجهی قابل حد تا يمرکزگذاري  سپرده شرکت و کارگزاران حضور

 که زمانی تا و ندنمای پرداخت استفاده می برابر در سازوکار تحویل از معاملات تسویه يبرا دنیا يها بورس

  نخواهد شد. تحویل خریدار به بهادار ورقه باشد نشده پرداخت فروشنده به معامله وجه
 مرحله روند. در می کار به یکدیگر با عموماً که اصطلاح متفاوتند و تسویه این دو يدر رابطه با پایاپا 

شود.  می مبادله معامله وضوعم مال و وجوه تسویه مرحله در و محاسبه و تعهدات طرفین حقوق يپایاپا
 است. در ایراد محل حیث این از يپایاپا و مصطلح تسویه عنوان و است تسویه بر مقدم يپایاپا بنابراین

 آن طی که است اي از مرحله عبارت يپایاپا و تسویه، ثبت دستورالعمل یک ماده) د( وفق بند راستا همین

 منتقل فروشنده به تسویه روز در معامله از وجوه حاصل و محاسبه معامله طرفین و تعهدات خالص حقوق

 واژه، است برده نام معامله از حاصل وجوه انتقال از تسویه روز يبرا که مذکور تعریف شود. با وجود می

گیرد.  دربرمی نیز را بهادار ورقه تحویل بلکه، نیست معامله از ناشی وجه پرداخت يمعنا تنها به تسویه
 معاملات عقد در ياختیار است. اجراي نقد وجه يازا در بهادار اوراق مبادله يمعنا هتسویه ب بنابراین

  شود. می نامیده يو پایاپا تسویه به بورسی
 طرفین کارگزاران برعهده از قرارداد ناشی تعهدات يایفا وظیفه، است کارگزارمحور يبازار بورس 
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 به کارگزار فروشنده به پرداخت جهتگذاري  سپرده شرکت به ثمن پرداخت مسئولیت، است. بدین ترتیب

 اخیر شخص نام به کارگزار توسط يبهادار مشتر اوراق فروش و خرید زیرا، است خریدار کارگزار عهده

 مسئولیت، 1388تسویه و پایاپاي مصوب ، گذاري سپرده، العمل ثبت دستور 17 ماده گیرد. طبق می صورت

 معاملات خواهد بود. همچنین در خریدار کارگزار با تسویه روز در شده يخریدار بهادار اوراق يبها تسویه

 یک بهادار انواع اوراق سایر يبرا و يکار روز سه حداکثر سهام معامله وجه تسویه زمان، بهادار اوراق خرد

 تسویه روز، 1388تسویه و پایاپاي مصوب ، گذاري سپرده، العمل ثبت دستور 16 ماده مطابق است. يکار روز

 انجام از بعد روز یک مشارکت اوراق معاملات يبرا و معامله انجام از پس روز سه، سهام معاملات يبرا

  معامله خواهد بود.
 شرایط طبق را معینی بانکی يها حساب کارگزاران، شده يخریدار بهادار اوراق وجوه تسویه منظور به 

 به را لازم اقداماتگذاري  سپرده د. شرکتنماین می افتتاح تسویه وجوه يبرا يگذار شرکت سپرده نظر مورد

 از برداشت حق، کارگزار وکیل عنوان به نیز و انتقالات و نقل دریافت گزارش، نظارت حق تا آورد می عمل

 باشد. لازم به ذکر است در داشته معاملات از ناشی وجوه تسویه انجام عملیات منظور به را یاد شده حساب

 شخص اخیر نام به کارگزار توسط يمشتر يبرا بهادار اوراق خریدوفروش، بهادار اوراق خرد معاملات

و  خرد است. معاملات معامله از ناشی تعهدات يایفا مسئول خود کارگزار، لحاظ بدین و گیرد می صورت
  قرار دارد. کارگزار عهده برها  آن از ناشی تعهدات ياجرا و شوند می قطعی و منعقد روز یک در يعاد عمده

  تهران بورس در معاملات انیزممک -4
 بورس نامه معاملات آیین باشند. در می تقدم حق و سهام تنها، تهران بورس در مبادله مورد بهادار اوراق 

 شده بینی پیشمطلوب  معین و قیمت قیمت، محدود قیمت، قیمت صورت بهترین به سفارش ارائه، تهران

 نیز اعتباري معاملات شده و قیمت پذیرفته ت بهترینصور بهعمدتاً  سفارشات حاضر حال در لیکن، است

 پیشنهادات و کارگزاران شود می انجام مقطوع قیمت یا حراج طریقه بهعمدتاً  شود. معاملات نمی پذیرفته

 عنوانها  آن و قیمت سهام تعداد ذکر با فروشندگان و خریداران دستورات به توجه با را فروش یا خرید
 وي خود، کند عرضه مقطوع قیمت با فروش براي را بهاداري اوراق کارگزاري که . درصورتیکنند می

 براي فروش مقطوع قیمت به که سهامی نماید. اعلام خرید براي مقطوع قیمت از کمتر قیمتی تواند نمی

فروخته  نماید اعلان مزبور قیمت به خرید براي را خود آمادگی که کارگزاري اولین به شود می عرضه
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درصورت  و شود نمی انجام معامله باشد مقطوع قیمت از کمتر پیشنهادي قیمت که درصورتیشود.  می
، اولیه پیشنهاد ابطال از پس فروشنده کارگزار به شده پیشنهاد قیمت بالاترین به فروش به فروشنده آمادگی
خواهد  اولویت، هشد اعلام قیمت بیشترین نیز رقابتی قیمت به عرضه کند. درصورت می ارائه جدید پیشنهاد

 با تلفنی یا حضوري تماس از و کنند ترك را تالار، معاملات حین در توانند نمی داشت. کارگزاران

 در یکدیگر با، معامله انجام موقع در نباید کنند. کارگزاران خودداري بایستی دیگر رجوع ارباب مشتریان یا

 کنند. تبانی یکدیگر با، معاملات جریان در یا نموده مشورت معاملات به مسائل مربوط مورد

   نتیجه
 که معاملاتی زمینه این در داده و خود اختصاص به را اشخاص روابط از يچشمگیر نقش معاملات امروزه 

 است. در اهمیت حائز بسیار پذیران سپرده گذاران و سرمایه میان، شوند می منعقد بهادار اوراق بورس بازار در

 نیز ما کشور شود. در می شناخته براي مردم معاملات انجام و دادوستد مکان عنوان به، بورس جهان نقاط تمامی

شامل ، پذیرد می انجام ایران در کالا بورس در که است و معاملاتی اقتصاد دراي  ویژه داراي جایگاه بورس
 قرار مورد تطابق اسلام شریعت همچنین و کشور موضوعه قوانین با بایست می که است قواعدي و اصول

 شوند می بازار این وارد، کالا یا اوراق بهادار معامله انجام منظور به خریداران و گیرد. در این راستا فروشندگان

 بهادار اوراق معاملات نماید. می تسهیل را کنندگان بین معامله رقابت، مشخص سازوکار بینی پیش با، بورس و

 نیز ياقتصاد عمومی نظم و معاملات امنیت چراکه، ستنده لزوم اصل اعمال يمجرا در سایر معاملات همانند

 بین از را سرمایه بازار به اعتماد بورس در معاملات فسخ و باشند بندیپا عقد مفاد به طرفین تا اقتضاء دارد

بورس  بازار حیطه در بیشتري سوابق و پیشینه داراي که کشورهایی تجارب برد. بر این اساس ازآنجاکه می
 ممنوعیتی، و شرع قوانین مطابق چنانچه راها  آن معاملاتی الگوهاي شود می پیشنهاد، است تر نیغ، باشند می

  شود. گنجانده مقررات و نامه آیین قالب در و استعمال مورد، باشد نداشته
اً موارد مربوط به اخلاق در پژوهش و نیز امانتداري در استناد به متون و ارجاعات مقاله تمام: ملاحظات اخلاقی

  رعایت گردیده است.
 تعارض منافع در این مقاله وجود ندارد.: تعارض منافع

 اعتبار مالی نگارش یافته است. تأمیناین پژوهش بدون : اعتبار پژوهش تأمین
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