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 چکیده -1

ودند که این تلاش نم هموارهها بازار سرمایه به عنوان موتور محرک اقتصادی کشورها، مورد توجه بوده و دولت

ین حوزه هستند. ه با فساد و ایجاد شفافیت در اها جهت تحقق این مهم، درصدد مبارزبازار را رونق بخشند. دولت

د. باشوزه میدر این ح فعال تعارض منافع اشخاصمدیریت یکی از مصادیق مهم مبارزه با فساد در بازار سرمایه، 

ه نهای اشخاص فعال در این حوزه، شناسی تعارض منافع و شناخت نقشبه همین دلیل ضمن ضرورت مفهوم

. مدیریت مودنها را مدیریت نیز ، بلکه باید این موقعیتکردهای تعارض منافع را شناسایی تنها باید موقعیت

ها منوعیتمتعارض منافع مستلزم آموزش کارکنان و مدیران و همچنین نظارت )عام و خاص( و عنداللزوم اتخاذ 

قض نماید، نباشد. مضاف بر این، در مواردی که شخصی قواعد مذکور را های لازم در این زمینه میو محدودیت

ایران، مبحث  هرچند در نظام حقوقیباشد. ناپذیر میبرخورد )مدنی، کیفری و انتظامی( با ایشان امری اجتناب

توان این است، اما مقرراتی وجود دارد که میمستقلی به تعارض منافع در بازار سرمایه اختصاص داده نشده 

تدوین و تصویب  این قواعد پراکنده، بازار سرمایه را از البتهمقررات را ذیل مقوله تعارض منافع تفسیر نمود. 

داخته خواهد شد، بلکه الذکر پردر تحقیق مذکور نه تنها به مباحث فوقنماید. نیاز نمیقوانین لازم در این زمینه بی

ا ارائه خواهد ه نظام حقوقی امریکت تعارض منافع با استفاده از تجربنهادهای لازم جهت تدوین قانون مدیریپیش

 شد.

 مقدمه -2

ناکارآمدی بخش عمومی و گسترش  در منافع تعارض مدیریت به توجهیبی که پیامدهایی و تبعات به توجه با  

مورد توجه ویژه قرار گرفته است. البته باید توجه  1منافعاخیرا تعارض های اجرایی داشته است، فساد در دستگاه

شود. بلکه زمانی تعارض منافع ، تخلف محسوب نشده و منجر به فساد نمینفسهفینمود که تعارض منافع 

در نظام حقوقی ایران نیز   (Jenkins, 2015: 4) ها شناسایی و مدیریت نشود.خطرآفرین است که این موقعیت

                                                             
1 . Conflict of interest 

  «Conflict of interest »در ترکیب « تعارض»اما انتخاب  ،برگردانده شده است« تعارض»یا « تضاد»به  «conflict» در زبان فارسی واژه انگلیسیهرچند 

، تضاد منافع، ناظر بر موقعیتی است که در آن منافع دو موجودیت )دو فرد، یک فرد یا یک سازمان، دو سازمان و غیره( در جهت اولاتر است؛ زیرا منطقی

. برای مثال در خرید فروش اوراق بهادار، خریداران تمایل شودای که این تضاد از ماهیت منافع هر یک از طرفین ناشی میگونهبه ،مخالف یکدیگر قرار دارند

ان و اد منافع بین خریداراق در بالاترین قیمت را دارند. تضترین قیمت را دارند در حالی که فروشندگان تمایل به فروش سهام و اوربه خرید اوراق در پایین

تضاد منافع، تنها ضدیت و ناسازگاری  :توان مصداق تعارض منافع مصطلح دانست. ثانیافروشندگان در این مورد امری غیرقابل انکار است، اما این تضاد را نمی

 دهد. ی تعارض منافع، تعرضّ یک نفع نسبت به یک نفع دیگر را نشان میکند، در حالی که واژهدو نفع را منعکس می
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بند الف ماده یک اند. برای مثال اسناد به تعریف و تبیین قواعد حاکم بر این موقعیت پرداخته اخیرا برخی از

شهرداری تهران، در تعریف تعارض منافع بیان  1397مصوب « مدیریت تعارض منافع در شهرداری تهران»مصوبه 

طرفانه و بدون ا انجام بیعبارت است از تعارض منافع شخصی مشمولان این مصوبه ب تعارض منافع(»)دارد: می

در بخشنامه  همچنین«. ها در مجموعه مدیریت شهری تهرانای و اختیارات قانونی آنتبعیض وظایف حرفه

مصوب »صیانت از حقوق و منفعت عمومی و جلوگیری از بروز موقعیت تعارض منافع و ارتقای اعتماد عموم »

وضعیتی است که »گونه تعریف شده است: ع این، تعارض مناف1397معاونت حقوقی ریاست جمهوری سال 

گیری، مشاوره یا اقدام هر یک از همکاران به دلیل وجود رعایت یا تامین منفعت عمومی در بررسی، تصمیم

یا معنوی( یا احتمال آن، برای خود یا یکی از بستگان نسبی یا سببی وی در تعارض با منافع همکار  یمنفعت )مال

 «قرار بگیرد.

ز تعارض منافع اند. برای مثال در تعریفی ااز حقوقدانان داخلی نیز اقدام به تعریف تعارض منافع نموده برخی

ابطه رتعارض منافع وضعیتی است که در آن برخی از اشخاص )اشخاص حقیقی یا حقوقی( در »بیان شده است: 

نفع افراد  گیرنده بهصورتی که تصمیمتوانند یک یا چند تصمیم بگیرند، که این تصمیم در با موضوع مشخص می

ز افرادی اگیری کند تعارض منافع رخ داده است. این افراد خاص هدف قانون نبوده یا تنها بخشی خاص تصمیم

 ( همچنین273 :1399)وکیلیان و همکاران، « ها بوده استهستند که قانونگذار در پی ارائه خدمات عمومی به آن

ای رفهتعارض منافع موقعیتی است که اعمال تصمیمات ح»منافع بیان شده است: در تعریفی دیگر از تعارض 

نافع عمومی مانند حمایت مع اولیه، گیرد. منظور از منافمبتنی بر منافع اولیه، تحت تاثیر ناروای منافع ثانویه قرار می

شخصی مانند  ردارنده منافعبومی است و منافع ثانویه، اغلب درای و نهادهای عماز رفاه عمومی و وظایف حرفه

منافع ثانویه  ذیل های خویشاوندان و دوستان نیزشود و خواستهمنافع مالی است، اما محدود به منافع مالی نمی

 (168: 1399)افشاری و همکاران، « گیرد.قرار می

اند. بر اساس تعریف دهالمللی نیز اقدام به تعریف تعارض منافع نمونظر به اهمیت تعارض منافع برخی از اسناد بین

تعارض منافع موقعیتی است که در آن یک فرد یا یک موجودیت )نظیر  2المللسازمان شفافیت بینارائه شده از 

نهاد( بر سر دو راهی انتخاب بین ای و یا سازمان مردمیک حکومت، یک شرکت تجاری، یک مجموعه رسانه

  3گیرد.منافع شخصی خودشان، قرار می)انجام( وظایف و اقتضائات موقعیتی محول شده و 

                                                             
2 . Transparency International 

3 . Conflict of interest. (n.d.b). Retrieved from Transparency Interantional Glossary website:https://www. 

Transparency.org/glassory/term/ Conflict-of-interest. 
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علاوه بر تعارض منافع به تعریف مدیریت « طرح مدیریت تعارض منافع فردی با منافع عمومی کشور»اخیرا نیز 

این طرح به تعریف مدیریت تعارض منافع پرداخته است. بر  ماده یک« ب»است. بند  تعارض منافع نیز پرداخته

کلیه اقدامات و تدابیر لازمی که مطابق قانون برای »منافع عبارت است از:  اساس این بند، مدیریت تعارض

پیشگیری از بروز تعارض منافع و ممانعت از ترجیح منافع شخصی بر منافع عمومی و رفع یا کاهش تاثیرات سوء 

 «شودهای تعارض منافع اتخاذ میموقعیت

باشد. زیرا ساختار یریت تعارض منافع پیشگام میامریکا یکی از کشورهایی است که در مداز منظر تطبیقی، 

ای است که تعارض منافع به نحو چشمگیری قابل تحقق است. علت این امر را فرهنگی امریکا به گونه و سیاسی

تسلط تجارت در حیات سیاسی و فرهنگی این کشور جستجو نمود. در امریکا سیاستمداران و  نیز اساسا باید در

آیند و پس از اتمام دوره مسوولیت خود مجددا به بخش اقتصاد از بخش خصوصی اقتصاد میمقامات ارشد اغلب 

  . به عبارت دیگر چرخش افراد از بخش خصوصی به داخل و خارج دولت بالا است.گردندباز میخصوصی 

(Lankester, 2007: 8)  

کیفری، با تعارض منافع مقابله نماید. اما در بینی قوانین میلادی، تلاش نمود با پیش 1960امریکا تا پیش از دهه 

های اصلاح خدمات عمومی و مقابله با گسترش موقعیت« جان اف کندی»میلادی با روی کار آمدن  1960دهه 

 (337: 1399)مرتب و همکاران،  تعارض منافع )به جای برخورد کیفری محض( در دستور کار دولت قرار گرفت.

است یا طرفین  متحیرشود که یک شخص بین منافع شخصی و عمومی حالتی گفته میبه در امریکا تعارض منافع 

 ,Black's Law Dictionary) .گذارندمیحفظ منافع اشخاص ثالث را زیر پا به یک قرارداد مسوولیت خود نسبت 

مقابله با در این کشور به عنوان یک نظام پیشرو در مدیریت تعارض منافع، توجه خاصی به آموزش و  (2012

برنامه اخلاقی قوه های اصلی یکی از برنامه»شود. بر این اساس در این کشور ایجاد موقعیت تعارض منافع می

نامه تعارض منافع است. در قوه مجریه، ، آموزش منظم کارمندان با توجه به استانداردهای نظارتی و آیینمجریه

رتبه ارائه دهند. علاوه بر این، هر دستگاه به مقامات عالیها موظف هستند این آموزش را سالی یک بار دستگاه

گونه ی، تلفنی یا از طریق ایمیل به هردارای یک یا چند مدیر در زمینه امور اخلاقی است که به صورت حضور

( 346: 1399نامه یا استانداردها داشته باشند، پاسخ دهند. )مرتب، سوالی که ممکن است کارمندان در مورد آیین

شود. اخیرا نیز در این کشور، جهت لاوه بر آموزش، نظارت نیز در کشور امریکا به نحو جدی پیگیری میع

گیرد. در این روش تعارضات ای صورت میکار رایانهوشناسایی و رفع تعارضات ایجاد شده نظارت از طریق ساز

عیین شده اطلاع داده خواهد نظر توسط سیستم شناسایی شده و به صورت خودکار به شخص و یا نهاد تمورد

 (Griseri, and Seppala,, 2010: 73)شد. 
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ترین مهم بازار سرمایه به عنوان موتور محرک اقتصاد هر کشوری دارای اهمیت به سزایی است. زیرا یکی از 

اقتصاد در  گذاریاهداف علم اقتصاد، رشد و توسعه اقتصادی است. امروزه نیز شرط اصلی رشد اقتصادی، سرمایه

درآمد، افزایش  افزوده، افزایشجر به افزایش تولید، افزایش ارزشگذاری منافزایش سرمایه است. به عبارت دیگر

به عنوان ه بازار سرمای (131: 1395. )دودانگی، شودرفاه، افزایش اشتغال، کاهش نرخ بیکاری و کاهش فقر می

برای گردد. یاصلی تأمین مالی در یک اقتصاد محسوب م نشریا تریندهنده بازار مالی مهمیکی از اجزا تشکیل

دن به رشد و شتأثیر بازار سرمایه در حرکت جریان نقدینگی و منجر های اخیر، مثال در اقتصاد ایران، در سال

ایه سوءاستفاده ( با رشد بازار سرم19: 1398آرا و همکاران، امری غیرقابل انکار است. )فرمانتوسعه اقتصادی، 

صلی پیشگیری اشود. مدیریت تعارض منافع در بازار سرمایه، مصداق تمالی و فساد نیز در این بازار ظاهر میاح

 (165: 1399و مبارزه با فساد است. )افشاری و همکاران، 

 بیان مسأله:   -3

اص در کنند. فعالیت این اشخ( فعالیت میگذار و واسطناشر، سرمایهاشخاص مختلفی )همچون در بازار سرمایه 

تواند انگیزه گردد. تعارض منافع میبسیاری از موارد به ظهور موقعیت تعارض منافع برای این اشخاص منتهی می

را کاهش دهد. این نکته در نظام حقوقی امریکا  سرمایهگذاری در بازار گذاران جهت سرمایهو علاقه سرمایه

 4(فرانک -به قانون دادموسوم ) 2010کننده استریت و حفاظت مصرفاصلاح والقانون  9الخصوص در بخش علی

های مدیریت در این قانون، قانونگذار درصدد شناسایی روش است.شده به صراحت مورد تاکید قرار گرفته 

در این بوده است.  گذارانهیسرما یمنافع برا تعارضاز  یناش ینامطلوب احتمال یامدهایکاهش پتعارض منافع و 

اشاره ترین قانون فدرال در زمینه اوراق بهادار به تعارض منافع به عنوان قدیمی 31935قانون اوراق بهادار کشور 

در سایر قوانین مرتبط  ،علاوه بر این قانون 6به تعارض منافع پرداخته است. 27نموده است. این قانون در بخش 

گذاری سرمایهمشاوران ن توان به قانوتوجه شده است. در این راستا می به مدیریت تعارض منافعنیز با بازار سرمایه 
هایی را )محدودیت معاملاتی( در راستای مدیریت خود، محدودیت 2اشاره نمود. این قانون در فصل  71940

 20028آکسلی -ساربنزقانون  5گذار در نظر گرفته است. همچنین فصل تعارض منافع، برای مشاوران سرمایه

                                                             
4 . The Dodd–Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act 2010. 

5 . The Securities Act of 1933. 

 گری قرار گرفت. مورد اصلاح و بازن فرانک -قانون داد 6. البته لازم به ذکر است، این قواعد در بخش  6
7 . The Investment Advisers Act of 1940. 

8 . The Sarbanes–Oxley Act of 2002. 

https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86_%D8%A7%D8%B5%D9%84%D8%A7%D8%AD_%D9%88%D8%A7%D9%84%E2%80%8C%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%B1%DB%8C%D8%AA_%D9%88_%D8%AD%D9%81%D8%A7%D8%B8%D8%AA_%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81%E2%80%8C%DA%A9%D9%86%D9%86%D8%AF%D9%87_%DB%B2%DB%B0%DB%B1%DB%B0&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86_%D9%85%D8%B4%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%86_%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%E2%80%8C%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%DB%B1%DB%B9%DB%B4%DB%B0&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86_%D9%85%D8%B4%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%86_%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%E2%80%8C%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%DB%B1%DB%B9%DB%B4%DB%B0&action=edit&redlink=1
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 هامدیرههیئت انون تعارض منافع اشخاصی همچوناین ق 9تعارض منافع را مورد بررسی و کنکاش قرار داده است.

را مورد توجه قرار داده است. در این فصل با  حسابداری عمومی، و موسسات عامسهامی های شرکت مدیرانو 

هایی حدویتهدف تقویت قوانین ناظر بر تعارض منافع در بازار سرمایه، اعطا وام به مدیرهای اجرایی را با م

 جدی مواجه کرده است.

ست، اما هرچند در نظام حقوقی ایران مبحث مستقلی به تعارض منافع در بازار سرمایه اختصاص داده نشده ا

لایحه قانونی  129توان این مقررات را ذیل تعارض منافع تفسیر نمود. برای مثال ماده مقرراتی وجود دارد که می

مدیرعامل  مدیره وهایی را برای انجام معامله توسط هیئتمحدودیت 1347مصوب اصلاح قسمتی از قانون تجارت 

یران مصوب قانون بازار اوراق بهادار ا 14شرکت و سایر اشخاص ذکر شده را ایجاد نموده است. همچنین ماده 

عمل اجرایی لدستورا 5به افشاء منافع مالی و غیرمالی مدیران بورس پرداخته است. در همین راستا ماده  1384

اده مو اصلاحات بعدی و  1386های ثبت شده نزد سازمان بورس اوراق بهادار مصوب افشای اطلاعات شرکت

. همچنین کندطرفی در اجرای وظایف تاکید میبر بی 1384اوراق بهادار مصوب  و اساسنامه سازمان بورس 10

-یئترا جهت تعیین پاداش ه یهایمحدودیت( 20/02/1395لایحه اصلاحی قانون تجارت )اصلاحی  241ماده 

تعارض منافع  مدیره درنظر گرفته است. از دیگر مواد مهم قانون بازار اوراق بهادار که به شناسایی و مدیریت

مدیران و  این قانون است. هرچند این ماده مقامات خود )شامل اعضای شورا، سازمان، 16پرداخته است، ماده 

عامله مها( را از هرگونه معامله و حتی مشارکت در زمان و اشخاص تحت تکفل آنشرکای موسسه حسابرسی سا

 است. اوراق بهادار منع کرده، اما ضمانت اجرای این ممنوعیت و فرآیند نظارت و رسیدگی را ذکر نکرده

بهادار را راق نویس لایحه مدیریت تضاد منافع در بازار اوخوشبختانه اخیرا سازمان بورس و اوراق بهادار پیش

است که  یتیعوض»دارد: ع )تعارض منافع( مقرر میدر تعریف تضاد منافاین طرح  1ماده  2بند تهیه نموده است. 

سال  2 یط هک یاشخاص ایاشخاص وابسته به خود  ایخود  منافع میمستقریغ ای میبه طور مستق نفعیذ هردر آن، 

ی اگونهبه  دهد، تیواولنفعان یذ ریسا بر را نفعیچند ذ ای کی منافع ای است داشته یقرارداد ۀرابط آنها باگذشته 

ل سوم اشکال در این لایحه در فص« گردد. انیز تحمل عدم ایبه کسب سود  منجر نفعانیذ ریسا ای خود یبراکه 

ن لایحه در ای یز ضمانت اجراهای قابل استفادهتعارض منافع مورد تبیین قرار گرفته است. در فصل چهارم ن

 بینی شده است. در این لایحه از ضمانت اجراهای مدنی، کیفری و انتظامی استفاده شده است.پیش

                                                             
mpany Accounting The Public Co) گذارن اصلاح حسابداری شرکت عام و محافظت از سرمایهدر مجلس سنای آمریکا به نام قانو. این قانون  9

Reform and Investor Protection Act) پذیری شرکتی و حسابرسیدهی و مسوولیتو در مجلس نمایندگان آمریکا به نام قانون حساب (The 

Corporate and Auditing Accountability and Responsibility Act.مورد توجه قرار گرفته است  ) 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%87%DB%8C%D8%A6%D8%AA_%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%87%DB%8C%D8%A6%D8%AA_%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%DB%8C_%D8%B9%D8%A7%D9%85
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%DA%A9%D8%AA_%D8%B3%D9%87%D8%A7%D9%85%DB%8C_%D8%B9%D8%A7%D9%85
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%DB%8C&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AD%D8%B3%D8%A7%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D8%B1%DB%8C_%D8%B9%D9%85%D9%88%D9%85%DB%8C&action=edit&redlink=1
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افع در بازار مدیریت تعارض من ،ترشود اما نکته مهمهرچند شناسایی موارد تعارض منافع امری مهم قلمداد می

چگونه  ایهدر بازار سرم مدیریت تعارض منافع سرمایه است. همچنین باید به این پرسش بنیادین پاسخ داد که

ذیل خلاصه  هرسد که مدیریت تعارض منافع در بازار سرمایه را باید در پنج مقولباید صورت گیرد. به نظر می

 :نمود

های تعارض ت مستمر با موقعیتسمت بازار سرمایه به صور)آموزش کارمندان و فعالین ذیآموزش  -الف 

 منافع( 

های اشخاص مسوول از طریق الزام مسوول ای جامع برای افشای قراردادها و موقعیت)ایجاد سامانه شفافیت -ب 

  10به خوداظهاری(

 ای(کارهای هوشمند و رایانه)ترجیحا از طریق سازو نظارت -ج

ای شخصی که در موقعیت تعارض ت در انجام امور حرفه)ایجاد محدودیت و ممنوعی محدودیت و ممنوعیت  -د

  گیرد(منافع قرار می

 بینی ضمانت اجرا(برخورد )پیش -ن

نظام حقوقی  نکته قابل توجه در بحث کنترل تعارض منافع این است که نه تنها در نظام حقوقی ایران، بلکه در

انت امریکا نیز ضمانت اجراهای درنظر گرفته شده ذیل یک مقوله مستقل بررسی نشده است. در تبیین ضم

ث ی در مبححسب مورد از ضمانت اجراهای مدن ،تواناستفاده در مقوله مدیریت تعارض منافع میاجراهای قابل 

ملات و اقدامات در ، کیفری و انتظامی استفاده نمود. البته با توجه به اینکه معامعاملات )بطلان، فسخ و انفساخ(

، گی و غیرهفافیت، سهولت نقدشوندشهای خاصی همچون ویژگی به دلیل دارا بودنسازمان بورس و اوراق بهادار 

یت تعارض دارای نظم معاملاتی خاصی بوده که به دلیل رعایت نظم معاملاتی خاص، نظام حقوقی حاکم بر مدیر

لایحه قانونی  130باشد. امری که در ماده منافع و همچنین ضمانت اجراهای قابل استفاده در این زمینه متفاوت می

رای عدم است. در این ماده ضمانت اج شده مورد توجه قرار گرفته 1347ت مصوب اصلاح قسمتی از قانون تجار

 بینی شده است. قابلیت استناد پیش

                                                             
بلکه مواردی که منتج به ایجاد موقعیت تعارض  ،. لازم به ذکر است در راستای حفظ حریم خصوصی افراد، هر موقعیت و دارایی نیازمند افشاء نیست 10

 باشد.منافع است نیازمند افشاء می
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ایران امری  بازار سرمایهالذکر انجام تحقیقی جامع در زمینه تعارض منافع در با توجه به مطالب فوق بر این اساس

ایران، کنترل  بازار سرمایهدر این پژوهش ضمن بررسی مصادیق تعارض منافع در  در این راستا،ضروری است. 

مورد بررسی و کنکاش قرار خواهد گرفت. همچنین با توجه به پیشگام در این بازار و مدیریت تعارض منافع 

ور نیز مورد این کش بازار سرمایهبودن امریکا در زمینه تعارض منافع، قواعد حاکم بر مدیریت تعارض منافع در 

 گردد:سوالات اصلی و فرعی به نحو ذیل مطرح می ،در پاسخ به این مسالهبررسی قرار خواهد گرفت. 

 سوال اصلی تحقیق

 ست؟یچسرمایه  بازارتعارض منافع در  تیریمد راهکارهای -

 سوالات فرعی تحقیق

 ست؟یچ هیتعارض منافع در بازار سرما تیریقابل استفاده در مقوله مد یضمانت اجراها -

 چگونه است؟سرمایه تضاد منافع و تعارض منافع در بازار  یرابطه منطق -

 کجاست؟سرمایه ایران  بازارتعارض منافع در  گاهیجا -

 مصادیق تعارض منافع در بازار سرمایه چیست؟ -

 

 مبانی نظری و پیشینه تحقیق-4

رغم نقش گرفته است، اما علی هرچند اخیرا در زمینه تعارض منافع در نظام حقوقی ایران، مطالعاتی صورت

بدیل بازار سرمایه در رشد و توسعه اقتصادی و اهمیت تعارض منافع در مبارزه با فساد در بازار سرمایه، بی

های ترین پژوهشها مورد توجه قرار نگرفته است. در ادامه مهمتعارض منافع در این حوزه نیز همانند سایر حوزه

 رد اشاره قرار خواهد گرفت.صورت گرفته در این زمینه مو

افشاری، فاطمه، درخشان، داور، مدیریت تعارض منافع بورس اوراق بهادار در آیینه هنجارهای تقنینی،  -

 .1399،  زمستان 55های نوین حقوق اداری، شماره پژوهش

ت که هرچند نویسنده در این مقاله پس از بررسی قواعد مدیریت منافع در نظام حقوقی ایران، بر این باور اس

قواعدی در زمینه مدیریت تعارض منافع در نظام حقوقی ایران وجود دارد، اما این قواعد قابلیت توسعه و تکمیل 

دهند. هرچند این مقاله را دارند. ایشان در نهایت پیشنهاد تدوین و تصویب قانونی جامع در این زمینه را ارئه می

عارض منافع در بورس اوراق بهادار است و از این حیث اثری های صورت در زمینه تدر زمره اولین پژوهش
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های مدیریت ارزشمند و قابل توجه است، اما در مقاله مذکور، نویسنده محترم بین موارد تعارض منافع و روش

های تعارض منافع دچار سردرگمی و ابهام گردیده است. به عبارت دیگر در این مقاله اقسام تعارض منافع و روش

 یت تعارض منافع، یکی انگاشته شده است.مدیر

وکیلیان، حسن و درخشان، داور، راهکارهای پیشگیری و مدیریت تعارض منافع در نظام قضایی با  -

 .1399، بهار 109، شماره 84رویکرد تطبیقی، مجله حقوقی دادگستری، دوره 

یران، امریکا و انگلیس پرداخته است. در قوانین ادر نظام قضایی  نویسنده در این مقاله به بررسی تعارض منافع

نظام سیاسی و اداری  قضائیه و در کلکاهش فساد در قوۀیکی از راهکارهای ایشان با تاکید بر این نکته که 

مریکا ازودهنگام مفهوم تعارض منافع در  با توجه به شناساییمدیریت تعارض منافع است، بر این باور هستند که 

تبع تدوین، تصویب و اجرای مقدم این قوانین نسبت به ایران، تعارض منافع موجود در نظام قضایی و انگلیس و به

این کشورها روند کاهشی داشته است و مسئولان قضایی و مردم نیز با اطلاع و تفهیم این موضوع در مدیریت 

هنوز مفهوم مستقلی به نام تعارض منافع نتوانسته  ایراناند. ولی در نظام حقوقی تعارض منافع نقش بسزایی داشته

به « نظارت بر رفتار قضات». ایشان در پایان ضمن معرفی قانون است جایگاه مناسب خود را در قوانین پیدا کند

دهند که برخی از مصادیق در نظام حقوقی ایران، پیشنهاد میمنافع ترین قانون در زمینه مدیریت تعارض عنوان مهم

 مهم تعارض منافع در لایجه اصلاحی این قانون در نظر گرفته شود.

زاده، محمد، بررسی مفهوم و حامدی، میثم و منزوی، طاهره و نحیفی، شادی و حملدار، منیره و امین -

مصادیق تضاد منافع در بازار سرمایه و پیشنهاد مقررات لازم، مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی 

 .1399ابزارهای مالی، بهمن  گروه بازارها و

نویسنده در این پژوهش ضمن بررسی مفهوم تعارض منافع در بازار سرمایه، به بررسی مصادیق تعارض منافع در 

با استفاده از تجارب سایر کشورها تلاش نموده است تا مقررات لازم جهت  این بازار پرداخته است. در ادامه

رض منافع در نظام حقوقی ایران پیشنهاد نماید. نکته قابل توجه در تدوین چارچوب قانونی جهت مدیریت تعا

این پژوهش تاکید بر عدم امکان ارائه نسخه واحد برای مدیریت تعارض منافع در بازار سرمایه است. بر این 

اساس به دلیل گستردگی موضوع، امکان تجمیع تمامی مصادیق تعارض منافع در یک دستورالعمل و یا قانون 

 ندارد.  وجود

نیا، وحید و عباسی، مصطفی و واثقی، محمد و فلاحیان، مهدی، تعارض منافع در مرتب، یحیی و کشافی -

 .1399بخش عمومی، شفافیت و پیشرفت، تهران، چاپ اول، 



10 
 

شود کاری بسیار هرچند کتاب مذکور از این جهت که اولین کتاب تالیف شده در زمینه تعارض منافع قلمداد می

شناسی تعارض منافع له توصیف باقی مانده و ضمن مفهومشود، اما کتاب مذکور صرفا در مرحلقی میارزشمند ت

های تعارض منافع و مدیریت تعارض منافع در بخش عمومی پرداخته شده و بررسی مصادیق آن، به بررسی پیامد

است. در  شده قرار گرفتهاست. در ادامه نیز حقوق برخی از کشورهای منتخب به صورت محدود مورد بررسی 

باشند، مورد بررسی و کنکاش قرار پایان نیز برخی از قوانین ایران که حاوی موادی در زمینه تعارض منافع می

 گرفته شده است.

- Jenkins, Matthew, Conflicts of Interest Topic Guide, Transparency 

International, 2015. 

عارض منافع به فلسفه و چرایی مدیریت تعارض پرداخته شده است. در این گزارش، ضمن بررسی مفهوم ت

های همچنین در این پژوهش، ضمن بررسی موارد و قلمروهایی که توجه به تعارض منافع لازم است، به روش

مدیریت تعارض منافع و تجارب موجود در این زمینه پرداخته شده است. لازم به ذکر است در این پژوهش 

های لازم در زمینه مدیریت تعارض منافع ارائه نموده یز جهت تدوین استانداردها و دستورالعملپیشنهادهایی ن

 است.

 

- Mayhew, Stewart, Conflicts of Interest Among Market Intermediaries, U.S. 

Securities and Exchange Commission International Institute Presentation 

های بازار مالی ض منافع در موقعیت مشاور و واسطهتاکید بر این نکته که بروز تعاردر این پژوهش، ضمن 

های احتمالی ناپذیر است، به تبیین این موقعیت پرداخته است. در این پژوهش به تفصیل به بررسی موقعیتگریز

ست. لازم به ذکر است که گردد، پرداخته اهای مالی میکه منتج به بروز موقعیت تعارض منافع برای انواع واسطه

 های متفاوت مورد کنکاش قرار گرفته است.در این پژوهش موقعیت

 

 اهمیت و ضرورت انجام پروژه:  -4

های یکی از موانع اصلی پیشرفت و توسعه جوامع، فساد است. به همین دلیل کشورها در تلاش هستند تا چهره

مبارزه با فساد در بازار سرمایه از اهمیتی دو چندان برخوردار ها از بین ببرند. فساد را در تمامی عرصه مختلف

و از  ،نمایداست. زیرا از یکسو بازار سرمایه نقش غیرقابل انکاری در جذب سرمایه و توسعه اقتصادی ایفا می

. رددگتلقی میشرط موفقیت بازار سرمایه اصول حاکم بر بازار سرمایه و پیشترین سوی دیگر شفافیت یکی از مهم



11 
 

شناسی یکی از اقدامات جدی در مبارزه با فساد در بازار سرمایه، مدیریت تعارض منافع است. بنابراین نه تنها مفهوم

شود، بلکه اهمیت شناخت مصادیق، احکام، ضمانت اجرای تعارض منافع در بازار سرمایه امری مهم قلمداد می

موقعیت در بازار سرمایه امری غیرقابل انکار این ز ایجاد حاکم بر مدیریت تعارض منافع و راهکارهای پیشگیری ا

است. بررسی مدیریت تعارض منافع در بازار سرمایه در نظام حقوقی امریکا به عنوان نظام حقوقی پیشرو در این 

 به غنای بحث کمک خواهد نمود. نیز زمینه

 روش تحقیق -5

و  نیمقالات موجود، قوان ،یو با استفاده از کتب علم ایکتابخانه قیرو از طر شیعمده مباحث نوشتار پ

 مطالب مورد یآورخواهد شد. پس از جمع یگردآور ،در دسترس ییقضا یو آرا دیمقررات مرتبط و جرا

 نیخواهد پرداخت. همچن هاداده لیلو تح هیبه تجز ،یبر اطلاعات موجود و دانش شخص هینگارنده با تک از،ین

نظر،  به اهداف مورد لیبه سؤالات و ابهامات مطروحه در جهت ن ییظور پاسخگودر پژوهش حاضر، به من

 استفاده خواهد شد. یلیتحل-یفیاز روش توص

 

 گیرینتیجه  -6

ناکارآمدی بخش عمومی و گسترش  در منافع تعارض مدیریت به توجهیبی که پیامدهایی و تبعات به توجه با

هرچند تعارض و اخیرا تعارض منافع مورد توجه قرار گرفته است. های اجرایی داشته است، فساد در دستگاه

نیز غالبا تعارض و تضاد در یک  «conflict»اند و در ترجمه تضاد در بسیاری از موارد مترادف یکدیگر بیان شده

هرچند تر است. زیرا منطقی «Conflict of interest»در ترکیب « تعارض»معنا به کار برده شده است، اما انتخاب 

توان تضاد منافع دانست، اما هر تضاد منافعی، تعارض منافع نبوده، فلذا رابطه منطقی هر تعارض منافعی را می

بندی توان به تقسیمدر تایید این مدعا نیز می تضاد منافع و تعارض منافع را باید عموم و خصوص مطلق دانست.

ام حقوقی ایران، تقسیم عقود به معاوضات و مشارکات است. های مهم در نظبندیعقود اشاره نمود. یکی از تقسیم

است. با این توضیح که در معاوضات هر یک از طرفین به صورت « منافع و سود متعاملین»بندی مبنای این تقسیم

فردی در پی کسب بیشترین سود است )مانند اجاره و بیع( در حالی که در مشارکات، متعاقدین به یکدیگر کمک 

تا بیشترین نفع جمعی و مشترک را به دست آورند )مانند مزارعه، مساقات، مضاربه و شرکت(. به نظر  کنندمی

است. بر این اساس تضاد  بندی وجود و یا عدم وجود تضاد منافع در طرفین معاملهرسد که مبنای این تقسیممی

تعارض منافع تبدیل گردیده و شود که به نفسه امری منفی نیست. بلکه زمانی تبدیل به یک امر منفی میمنافع فی

 ت نشود.مدیری
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نماید، ای که این بازار در اقتصاد کشورها ایفاء میمدیریت تعارض منافع در بازار سرمایه با توجه به نقش سازنده

که نماید. به نحوی یافتگی کشورها ایفا میبازار سرمایه نقش قابل توجهی در توسعهاهمیت دوچندانی دارد. زیرا 

بندی کشورها در نهادها و موسسات معتبر مورد استفاده یافتگی در طبقهزار سرمایه به عنوان معیار توسعهاندازه با

تامین مالی از بازار سرمایه به واسطه موارد ذکر شده از اولویت خاصی برخوردار  به همین دلیل گیرد.قرار می

 .دارندمت محوریت بازار سرمایه گام برمیاست و بیشتر کشورهای در حال توسعه و نوظهور به س

هایی است که شخص دارای رابطه امانی با مشتری باشد. در این در بازار سرمایه تعارض منافع مختص موقعیت

موارد شخص به دلیل رابطه امانی )تعهد شغلی و سازمانی( از یکسو مکلف به رعایت منافع سازمان و یا مشتری 

 گردد. ت مشتری و یا سازمان می)خانوادگی( وی مانع از رعایت مصلحاست و از سویی دیگر منافع شخصی 

های متفاوتی از قبیل سازمان بورس، ناشران بورسی و فرابورسی، منافع در بازار سرمایه در سطوح و حوزهتعارض 

کارگزاران بورسی و سایر گذاری، های سرمایهگذاری، صندوقهای مشاور سرمایهبندی، شرکتموسسات رتبه

سوءاستفاده اند از: راق بهادار نیز عبارتترین مصادیق تعارض منافع در بازار اونهادهای مالی قابل تحقق است. مهم

خاص در  یاز گروه یجانبدار، فعالیت شغلی ثانویه، پذیرش هدیه، از اطلاعات نهانی به نفع خود یا دیگری

تعارض درآمد با ، گردان(هایانتقال افراد از بخش خصوصی به بخش دولتی و برعکس )درب، فیانجام وظا

 و اتحاد ناظر و مجری. وظیفه

هدف اصلی از مطالعه تعارض منافع، گردد، اما های تعارض منافع امری مهم قلمداد میچند شناخت موقعیتهر

ترین ترین و مهمباشد. بنابراین مدیریت تعارض منافع را باید کلیدیشناسایی این نهاد جهت مدیریت آن می

توان در دو مرحله پیشگیری و برخورد میمرحله تعارض منافع تلقی نمود. در این راستا مدیریت تعارض منافع را 

 )ضمانت اجرا( خلاصه نمود.

 

 پیشنهادات  -7

هرچند در برخی از قوانین به صورت پراکنده به شناسایی و مدیریت تعارض منافع در بازار سرمایه اشاراتی شده 

گردد، قانونگذار زمینه، پیشنهاد میاست، اما با توجه به پراکندگی و عدم تنقیح این قوانین و نبودن نهاد ناظر در این 

جهت پیشگیری از ایجاد موقعیت تعارض منافع و همچنین مدیریت آن در بازار سرمایه، نسبت به تصویب قانونی 

 جامع در این زمینه اقدام نماید. 
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ارض های بسیاری در زمینه پیشنهاد تدوین مقرراتی در زمینه مدیریت تعلازم به ذکر است هرچند سابقا تلاش

نویس لایحه مدیریت تضاد منافع در توان به پیشمنافع در بازار سرمایه صورت گرفته است و در این راستا می

های مذکور و توجها با گیری از طرحبازار اوراق بهادار اشاره نمود، اما پس از تحقیقات صورت گرفته و بهره

نویس لایحه مدیریت تعارض منافع در بازار اوراق گیری از نتیجه مطالعات صورت گرفته در این طرح، پیشبهره

 گردد:بهادار به شرح ذیل پیشنهاد می

 

 «نویس لایحه مدیریت تعارض منافع در بازار اوراق بهادارپیش»

 بخش اول: تعاریف و قلمرو شمول

می ایران، مصوب قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلا 1 ۀرفته در ماد کار های بهاصطلاحات و واژه: 1ماده 

های کلی اصل ابزارها و نهادهای مالی جدید به منظور تسهیل اجرای سیاست ۀقانون توسع 1 ۀو ماد 1384آذرماه 

های اند. سایر واژهبه کار رفته قانون، به همان معانی در این 1388چهل و چهارم قانون اساسی، مصوب آذرماه 

 :باشنددارای معانی زیر می قانونکار رفته در این به

ای مبتنی بر منافع اولیه )منافع مشتری و یا تعارض منافع: موقعیتی است که اعمال تصمیمات حرفه -1

 ثانویه قرار گیرد. منفعتسازمان(، تحت تاثیر ناروای 

تری و یا منافع اولیه و ثانویه: منظور از منافع اولیه، منافع عمومی و یا منافع ناشی از وظیفه )منافع مش -2

ای و نهادهای عمومی است و منفعت ثانویه هرگونه سازمان( مانند حمایت از رفاه عمومی و وظایف حرفه

 باشد.شرکا و دوستان ایشان می ،از بستگان یکی ای کارکنان و مدیران یبرامنفعت مالی و یا معنوی 

منصفانه یا بدون وجود سبب  یا برخلاف قواعد رقابتو مقررات تأثیر ناروا: تأثیر برخلاف قوانین   -3

 مشروع.

قضایی لازم برای پیشگیری مدیریت تعارض منافع: کلیه اقدامات و تدابیر اداری، نظارتی، قضایی و شبه -4

های تعارض منافع غیرقابل اجتناب و حسب لزوم یا مدیریت موقعیتتعارض منافع و  ایجاد موقعیتاز 

های مسوولیت با استفاده از نظامتعارض منافع  موقعیت استفاده ازرفع یا کاهش حداکثری تأثیرات سوء

 کیفری، مدنی و انتظامی.
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تا ی قرابت نسبی یا سببی ایا دار تا درجه دوم از طبقه سومستگان: افراد دارای قرابت نسبی یا سببی ب -5

 با برادر و خواهر یا با عروس یا داماد اشخاص مشمول این قانون. از طبقه سوم درجه دوم 

 فرزندخوانده از نظر قرابت، در حکم فرزند است.تبصره: 

 یقبول ایاساسنامه  لیاز قب یاست که به واسطه هر نوع رابطه قرارداد یحقوق ای یقینفع: شخص حقیذ -6

 یمال یگذار و سهامدار ناشران و نهادهاهیسرما ،ی. مشتررندیگیمنافع قرار م تعارض موقعیتسمت در 

 .شوندیمحسوب منفع یذ قیاز جمله مصاد

هرگونه کالا یا خدمات دارای ارزش مالی یا غیرمالی نظیر وجه نقد، اعتبار، اوراق بهادار، رمز ارز،  هدیه: -7

تخفیف  ،ها، ابراءفلزات گرانبها یا حواله، کارت هدیه، اشیاء، تسهیلات، انواع امتیازات و مجوزها، معافیت

 .شودهدیه تلقی میهر عنوان قول استخدام در آینده، تحت  و یا تقسیط بدهی

شود، تبصره: هدایایی که با انگیزه روابط خانوادگی و دوستانه از سوی اعضای خانواده و دوستان اهداء می

شود، هایی که از سوی موسسات اعتباری برای عموم واجد شرایط اعطاء میهای تبریک، لوح افتخار، وامکارت

 باشند.خارج میاز شمول عنوان هدیه موضوع این قانون 

گردد که اشخاص برای انتقال از بخش دولتی و عمومی به ای اطلاق مییک ساله دوره انتظار: به دوره -8

 بخش خصوصی و بالعکس باید منتظر باشند.

طرفانه گیری مستقل و بیفقدان هرگونه رابطه یا منافع مستقیم یا غیرمستقیم که بر تصمیم شرایط استقلال: -9

گیری وی به سمت منافع شخص یا گروه خاصی از ای که موجب جهتگونهبه ،شخص اثرگذار باشد

 .شود بستگان ایشانسهامداران شرکت یا 

ازمانی تخصصی و وابسته به سازمان سازمان مدیریت و پیشگیری از ایجاد موقعیت تعارض منافع: س -10

بازرسی کل کشور بوده که ضمن آموزش کارکنان و مدیران و عموم مردم در زمینه تعارض منافع، وظیفه 

 شود.نظارت بر اجرای این قانون را برعهده دارد. سازمان مذکور در این قانون، نهاد ناظر خوانده می

ای است که به ایجاد موقعیت تعارض منافع(: سامانه سامانه سمپامت )سامانه مدیریت و پیشگیری از -11

منظور افشاء اطلاعات مشمولین این قانون جهت پیشگیری و مدیریت تعارض منافع توسط نهاد ناظر 

 گردد.طراحی و ارائه می
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 اشخاص حقیقی کارمنداعم از  و اشخاص حقیقی حقوقی حقوق خصوصی کلیه اشخاصگزارشگر فساد:  -

 های مردمیلکعموم مردم و تش همچنین و غیره و های تابعهی و دارایی و دستگاهوزارت امور اقتصاد

خش ، اطلاعات مربوط به فساد مندرج در بقانون، که به صورت داوطلبانه و با رعایت شرایط این است

 نماید.را گزارش دوم این قانون 

 یهادهنده ارائه عالی بورس،: کلیه کارکنان و مدیران سازمان بورس و اوراق بهادار، شورای 2ماده 

 موسساتگذاری و های مشاوره سرمایهشرکت ه،یسرما نیتام یهاشرکت ها،یکارگزارخدمات مشاوره، 

 یو اعضا رعاملیمد ،آنها به وابسته اشخاصی، سبدگردان مجوز یدارا یهاشرکت ی،اعتبار یبندرتبه

سایر ناشران و نهادهای مالی و به طور کلی  مدیرههیئتحقیقی یا نمایندگان حقیقی اعضای حقوقی 

در مقام انجام وظایف که به موجب قوانین و نظامات دولتی،   نهادهای مالی مرتبط با بازار اوراق بهادار

یری گطرفانه و بدون تبعیض تصمیمبه نحو بی اولیهیا اعمال اختیارات قانونی، باید درباره بخشی از منافع 

 باشند.ن میمشمول این قانونمایند 

 بخش دوم: مصادیق تعارض منافع

 د:شومحسوب می در بازار اوراق بهادار موارد زیر از مصادیق تعارض منافع: 3ماده 

را  1384بازار اوراق بهادار مصوب  اطلاعات نهانی مربوط به اوراق بهادار موضوع قانون مشمول این قانون -الف

در راستای جلب منافع ثانویه و یا دفع ضرر از خود  ه نحوی از انحاءب ،وظیفه در اختیار وی قرار گرفته که حسب

و یا موجبات  دادهعمومی، مورد استفاده قرار  قبل از انتشار و یا بستگان و برخلاف منافع اولیه مشتری و سازمان،

 .مقرر فراهم نماید افشاء و انتشار آنها را در غیر موارد

نکه عمل مذکور منتهی به کسب منافع ثانویه و یا دفع ضرر از شخص مشمول تبصره: مرتکب در این بند فارغ از ای

گردد، بلکه به جبران قانون اوارق بهادار محکوم می 46و یا بستگان ایشان گردد نه تنها به مجازات مقرر در ماده 

صادی مشتری و هایی که در نتیجه سوءاستفاده از اطلاعات نهانی که به اعتبار عمومی و اقتخسارت کلیه زیان

 گردد.نفع وارد شده است نیز محکوم میسازمان یا سایر اشخاص ذی

که به مناسبت اشتغال آنها در یکی از  این قانون و یا بستگان ایشان دریافت هرگونه هدیه از سوی مشمولین -ب

سال پس از خروج از در حین دوران ارائه خدمت و تا یک  نمایند،انجام وظیفه می های مشمول این قانونسازمان

 دستگاه یا سازمان مربوطه.
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ها و ها، بنگاهدر سایر دستگاهاشتغال و یا پذیرش مسوولیت اشخاص مشمول این قانون به صورت همزمان  -ج

مرتبط با بازار اوراق بهادار تحت هر عنوان و یا سمت شغلی از قبیل مشاور،  غیردولتی نهادها اعم از دولتی و

 ره.بازرس، خبره و غی

 ریسا با خود کارکنان و رانیمدیا وابستگی  یقرارداد ۀهرگونه رابط هستندملزم  ناشران و نهادهای مالیتبصره: 

 .دیننما اعلام سازمان به را گذشته سال دو یط آنها رانیمد و کارکنان ای( یمال ینهادها و ناشران از)اعم  هاشرکت

از تصمیم، اقدام یا دستور موردنظر  ویشخص مشمول این قانون یا بستگان جلب منفعت ثانویه و یا دفع ضرر  -د

 .بر خلاف ضوابط و مقررات

انتقال افراد از بخش خصوصی به بخش دولتی عمومی و برعکس مرتبط با بازار اوراق بهادار بدون رعایت  -ن

 دوره انتظار.

یت و سرپرستی ایشان و یا همسر ایشان عدم افشاء دارایی اشخاص مشمول این قانون یا اشخاص تحت ولا -و

تعارض منافع بین وظیفه سازمانی محول شده به شخص و درآمد اشخاص به نحوی که منتهی به ایجاد موقعیت 

 نامبرده )تعارض منافع درآمد و وظیفه( گردد.

ازمان رغم وجود منفعت ثانویه در شخص یا سانجام وظایف نظارتی توسط اشخاص مشمول این قانون علی -ن

 مورد نظارت شخص ناظر و یا بستگان ایشان.

یا دستور موردنظر، منتفع و بین شخص مشمول این قانون یا بستگان او و شخصی که در نتیجه تصمیم، اقدام  -و

شود دعوای مدنی یا کیفری در جریان باشد یا اگر در سابق مطرح بوده از تاریخ صدور رای قطعی، یا متضرر می

 .نگذشته باشدبیش از دو سال 

 بخش سوم: سایر احکام

-گذاری: کلیه مشمولین این قانون موظف هستند تمامی اطلاعات مربوط به دارایی، قراردادها و سایر سرمایه4ماده 

های خود و افراد تحت ولایت و قیمومت و همسر خویش را در سامانه سمپامت بارگذاری نموده و هر سه ماه 

نهاد ناظر موظف است پس از پایش اطلاعات مذکور در راستای اصل شفافیت، یکبار به روزرسانی نمایند. 

توبیخ و اخطار کتبی عدم اقدام در این زمینه برای بار اول موجب  اطلاعات لازم را در دسترس عموم قرار دهد.

وم مرتکب ماه خواهد بود. در صورتی که مرتکب برای بار دوم و س 3به میزان ده درصد از یک تا  کسرحقوقو یا 

ماه محکوم خواهد شد. در صورتی که  6تا  3تخلف مذکور گردد به کسر از حقوق به میزان بیست درصد برای 
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ماه محکوم خواهد  6ماه تا  3مرتکب برای بار چهارم مرتکب تخلف مذکور گردد به انفصال از خدمت به مدت 

به انفصال دائم از خدمات دولتی و یا شد. در صورتی که مرتکب برای بار پنجم مرتکب تخلف مذکور گردد 

های مدیره ناشران بورسی و فرابورسی و یا مدیرعاملی و سمت بازرسی شرکتممنوعیت از عضویت در هیئت

 مذکور محکوم خواهد گردید.

به منظور ترویج فرهنگ مبارزه با فساد و با هدف کاهش احتمال وقوع فساد و افزایش احتمال کشف تبصره اول: 

بازار اوراق بهادار، نهاد ناظر به عنوان نهاد متولی مکلف است ضمن اتخاذ تدابیر لازم جهت آموزش در  آن

های تعارض منافع های تعارض منافع، نسبت به ایجاد تارنمای معرفی موقعیتهمگانی در زمینه شناسایی موقعیت

 توسط مردم اقدام نماید.

های مشمول سوی کلیه مدیران و کارکنان دستگاه جویانه ازیا تلافیآمیز، تنبیهی هرگونه رفتار تبعیضتبصره دوم: 

ا کاهش حقوق یا مزایا، محروم شدن از یاین دستورالعمل، علیه گزارشگر، از جمله اخراج، تعلیق از کار، قطع 

ه عنوان ارتقاء شغلی، تنزل رتبه یا شغل یا گروه، تغییر اجباری محل کار یا جایگاه شغلی، معرفی به کارگزینی ب

جایی، ارزشیابی فرد مازاد بر احتیاج، بازخرید کردن، بازنشسته نمودن پیش از موعد، تغییر وضعیت، جابه

ها و اقدامات غیرمنصفانه، لغو قرارداد و یا مزاحمت، ارعاب یا تهدید به یکی از موارد فوق و سایر تبعیض

گردد. در صورتی که اقدام درجه شش محکوم میمرتکب به حبس تعزیری جویانه احتمالی ممنوع بوده و تلافی

 انجام شده نیز ماهیتا جرم باشد، مرتکب به مجازات شدیدتر محکوم خواهد شد.

-ینماستقلال بوده و  طیشرا یدارا دیبا ناشران و نهادهای مالی رعاملیمدو  رهیمدئتیموظف ه یاعضا: 5ماده 

 از کی چیه نیهمچن. باشند داشته گرید شرکت با یاستخدام ۀرابط ای و سمت گونهچیه همزمان طور به توانند

 شرکت سه از شیب در همزمان یحقوق شخص از یندگینما به ای اصالتاً توانندینم رهیمدئتیه رموظفیغ یاعضا

 ینقد یجزا بهدر صورت نقض حکم این ماده، متخلف  .شوند انتخاب رهیمدئتیه رموظفیغ عضو عنوان به

 محکوم خواهند شد. برابر عواید حاصله اعم از پاداش، حقوق، حق حضور و غیرهسه تا پنج معادل 

تحت  یهاهمراه با شرکت ای ییبه تنها یسبدگردان مجوز یدارا یهاشرکتو  یگذارهیسرما یهاصندوق: 6 ماده

 مدیرههیئت عضو انتخابکه در  ندینما میتنظ نحویخود را به  یهایگذارهیملزمند نصاب سرما ،واحد تیریمد

های نگردد. شرکتشرکت  ماتیتصم در ملاحظهقابل  نفوذمیزان مالکیت آنها منجر به  انقشی نداشته باشند، ی

 های خود را به صورتی تنظیم نمایند که منجر به کنترل آنها نگردد.گذاریگذاری نیز ملزمند نصاب سرمایهسرمایه
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ها دارای منافع ثانویه بوده مکلف است ضمن یکی از شرکتگذاری، در : در صورتی که مشاور سرمایه7ماده 

اعلام نفع مذکور به مشتری، آن را در سامانه سمپامت بارگذاری نماید. در صورت نقض حکم این ماده، مشاور 

 معادل سه تا پنج برابر عواید حاصله ناشی از ارائه مشاوره محکوم خواهد گردید. ینقد یجزا به

 درحسب مورد  تیمحدود ای تیلازم از جمله ممنوع باتیترت هیبه بازار سرما مربوط رراتمق در سازمان: 8 ماده

 تعیین و ابلاغمنافع  موقعیت تعارضاز بروز  یریجلوگ یبرارا  ءالزام به افشا ایترک فعل و  ایانجام فعل و 

 . است الاجرالازم سازمان میتصم خصوص نیا در. دینمامی

در  1347لایحه قانونی اصلاح قسمتی از قانون تجارت مصوب  129مشمول ماده : در خصوص معاملات 9ماده 

الذکر، اشخاص زیر نیز هنگام های سهامی عام ثبت شده نزد سازمان، علاوه بر احکام مقرر در ماده فوقشرکت

 اخذ تصمیم نسبت به معامله مذکور حق رای نخواهند داشت:

 ول از طبقات اول و دوم(نفع )درجه ااقربای نسبی و سببی مدیر ذی .1

 کنند.اشخاص حقوقی که با اشخاص حقوقی تحت کنترل خود، شخص حقوقی طرف معامله را کنترل می .2

 . کنندیم کنترل را معامله طرف یحقوق شخص مشترک، کنندهکنترل با که یحقوق اشخاص .3

-ارائهجمله  ازکنند، ار میگذاری اوراق بهاددر فرآیند عرضه عمومی، مبادرت به ارزش که یاشخاص :10 ماده

گذاری و های مشاوره سرمایهشرکت ه،یسرما نیتام یهاشرکت ها،یکارگزارخدمات مشاوره عرضه،  یهادهنده

 شرکت مذکور بهادار وراقا یهاول هعرض در توانندینم ،آنها به وابسته اشخاص و یاعتبار یبندرتبه موسسات

 تخلف از مفاد این حکم مستوجب جزای نقدی معادل سه تا پنج برابر عواید حاصله است. .ندینما

نویسی اقدام توانند به عنوان متعهد پذیرهنمایند، نمیگذاری اوراق بهادار میاشخاصی که مبادرت به ارزش -تبصره

 نمایند.

های برتر اعتباری ناشران کسب رتبه: طراحی و مشاوره در مورد چگونگی ساختار اوراق بهادار برای 11ماده 

 ینقد یجزا بهبندی باشد. در صورت نقض حکم این ماده، موسسه رتبهبندی ممنوع میتوسط موسسات رتبه

 معادل سه تا پنج برابر عواید حاصله ناشی از ارائه خدمت محکوم خواهد گردید.

اوراق بهادار  ایرتبه به ناشر و  صین در تخصخدمات آ زانیاعتبار و جبران م یبندموسسه رتبه نییتع :12 ماده

 ارائهصرفاً با  یبندرتبه ۀمؤسس رییتغ هرگونه. ردیصورت پذ یمجمع عموم بیمدیره و تصوهیئت شنهادیبه پ دیبا

  است. ریپذامکانروز  ستیسازمان ظرف ب دییو تا یبررس و لیدل



19 
 

اسرار و هرگونه  اطلاعات و دادهی، فکر ییدارا ،یکیزیف ییدارا از میمستقریغ ای میاستفاده مستق هرگونه :13 ماده

یرعامل مد توسطیا دفع ضرر از خود یا اشخاص ثالث، کسب منفعت  جهت، ناشران و نهادهای مالی در تجاری

 .است ممنوع ،هامدیره شرکتو یا هر یک از اعضای هیئت

در صورت با اهمیت نبودن  نهادهای مالیمدیرۀ ناشران و ه: نقض این ماده در صورت اخذ مجوز از هیئتتبصر

و تصویب مجمع عمومی در صورت با اهمیت بودن منفعت قابل اکتساب یا ضرر قابل دفع، بلامانع است. 

 ملزم است سطح اهمیت را در این مورد مشخص نماید. حسابرس ناشران و نهادهای مالی

قراردادی  رابطه آن با قبل، سال دو یط اوراق بهادار مدیران ناشران که یشرکت با قراردادهرگونه  انعقاد :14 ماده

مذکور  قرارداد ارزشکه  یصورت در اند،داشته )اعم از قرارداد استخدامی، مشاوره، تامین ملزومات و ارائه خدمات(

 یحسابرس یمال یهاصورت نیدر آخر یشرکت اصل یهاییدرصد مجموع دارا پنجاز  شیب ،مجتمعاً ایمنفرداً 

قانون بازار اوراق  45بر اساس ماده  و دهیرس رهیمدئتیه دییتأ بهقبل از انعقاد قرارداد  دیبا ،شده شرکت باشد

 بهادار فوراً منتشر شود. انعقاد قرارداد بدون رعایت ترتیبات فوق فاقد اعتبار است.

 سایر ناشران با قبل، سال دو یط ،یو به وابسته اشخاص ای ناشران اوراق بهادار رانیمد از کی هر چنانچه :15 ماده

 است موظف ،باشد داشته قراردادی )اعم از قرارداد استخدامی، مشاوره، تامین ملزومات و ارائه خدمات( ارتباط

نوع ارتباط را به شرکت اعلام و ناشر مکلف است متعاقبا آن را در سامانه سمپامت افشا  سمت، رشیپذ از شیپ

 14و  13تواند نسبت به اعمال ضمانت اجراهای موضوع مواد نماید. در صورت عدم اعلام به ناشر، سازمان می

قانون اساسی  44اصل های قانون قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید در راستای تسهیل اجرای سیاست

 و حسب مورد انتشار مراتب، اقدام نماید.  1388مصوب 

فرعی  شرکت رعاملیمد ای مدیرههیئت عضو توانندینم یاصل شرکت رعاملیمد و مدیرههیئت یاعضا :16 ماده

نماید. مرجع صلاح تقاضا تواند ابطال آن را از دادگاه ذینفع میدر صورت نقض این ماده هر ذی .باشند یا وابسته

 باشد.جلسه خلاف حکم این ماده نمیها مجاز به ثبت صورتثبت شرکت

 .باشنددارای شرایط استقلال  دیبایک ناشر  فرعی هاییا شرکت شرکت ۀریمدتیئه یاعضا اکثریت مطلق :17ماده

ها مرجع ثبت شرکتصلاح تقاضا نماید. تواند ابطال آن را از دادگاه ذینفع میدر صورت نقض این ماده هر ذی

 باشد.جلسه خلاف حکم این ماده نمیمجاز به ثبت صورت

و یا  ناشران ی،مال ینهادها مدیرههیئت یاعضا ن ورایمد دبیرکل، انیم از توانندینم شورا یاعضا :18 ماده

 .شوند انتخاب سازمان نظارت تحت های خودانتظامتشکل
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 .باشند برخوردار قانون نیا مفاد وفق استقلال شرایط از دیبا شورا یاعضا :19 ماده

صورت دارایی خود، همسر و فرزندان خویش موظفند و خاتمه عضویت، اعضای شورا در بدو انتصاب : 20 ماده

قضائیه رئیس قوهبه  رانیا یاسلام یمقامات، مسئولان و کارگزاران جمهور ییبه دارا یدگیقانون رسرا بر اساس 

مجازات مندرج  بهت افشاء نمایند. در صورت نقض حکم این ماده، متخلف مسامانه سمپانموده و متعاقبا در اعلام 

 گردد.این قانون محکوم می 4در ماده 

این قانون از مصادیق موقعیت تعارض منافع باشد، اما حکم آن  3: در صورتی که موقعیتی به استناد ماده 21ماده 

برابر عواید حاصله  5تا  3اشد، خاطی به جزای نقدی معادل بینی نگردیده ببه صورت خاص در این قانون پیش

 محکوم خواهد گردید.

 

 های پژوهشمحدودیت  -8

های انجام این پژوهش، دسترسی به آخرین نتایج مطالعات انجام شده در حوزه ترین محدودیتیکی از مهم

ها منابع موجود در اختیار سازمانتعارض منافع )با تاکید بر بازار سرمایه( و دسترسی به آخرین اطلاعات و 

 اطلاعات وی ابر اساس منابع کتابخانهجهت انجام پژوهش مذکور، مطالعات انجام شده  باشد. بر این اساسمی

صورت  های علمی و قابل دسترس در فضای اینترنت،ها، سایتمراجعه به کتابخانه دسترس از طریققابل  یرسم

 .گرفته است

 

 عات آتیپیشنهاد برای مطال  -9

شود، مطالعات با توجه به پژوهش صورت گرفته و گستردگی قلمرو موضوعی و شخصی بازار سرمایه پیشنهاد می

ها و نهادهای بازار سرمایه انجام گیرد. برای مثال در این راستا آتی به صورت تخصصی در هر یک از حوزه

بررسی راهکارهای مدیریت تعارض منافع در نهادهای مالی فعال در حوزه بازار »توان موضوعاتی از قبیل می

بررسی راهکارهای مدیریت »، «بررسی راهکارهای مدیریت تعارض منابع در ناشران بورسی و فرابورسی»، «سرمایه

 د. و غیره را مورد بررسی و مطالعه قرار دا« تعارض منافع در سازمان بورس

 

 منابع -10
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 منابع فارسی -10-1

( مدیریت تعارض منافع بورس اوراق بهادار در آیینه 1399افشاری، فاطمه، درخشان، داور، )زمستان   -

 .55های نوین حقوق اداری، شماره هنجارهای تقنینی، پژوهش

قی (، ابعاد حقوقی بازار سرمایه غیرمتشکل؛ با نگرش تطبی1398باقری، محمود و احضاری، عباس، )بهار  -

 .26در حقوق ایالات متحده امریکا، فصلنامه پژوهش حقوق خصوصی، سال هفتم، شماره 

 تیریبه منظور مد تی(، در برنامه هفتم توسعه؛ ضرورت توجه به شفاف1491)مهر  ،یعل آباد،علییاریبخت -

 .18449شماره مسلسل  ،یاسلام یمجلس شورا هایمرکز پژوهش یتعارض منافع، دفتر مطالعات اجتماع

 یبررس( 1399)بهمن محمد،  زاده،نیو ام رهیو حملدار، من یشاد ،یفیطاهره و نح ،یو منزو ثمیم ،یحامد -

مقررات لازم، مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات  شنهادیو پ هیتضاد منافع در بازار سرما قیمفهوم و مصاد

 ی.مال یگروه بازارها و ابزارها یاسلام

 یو مقررات یگر و الزامات قانونکارگزار/ معامله تیماه ی(، بررس1402طاهره، ) ،یو منزو ثمیم ،یحامد -

-1402کد گزارش  ،یمرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلام ران،یا هیمنتخب و بازار سرما یدر کشورها

02-2023. 

، مجله در ایرانگذاری داخلی و خارجی عوامل موثر بر جذب سرمایه( 1395دودانگی، محمد، )تابستان  -

 .23، شماره 6دوره  های رشد و توسعه اقتصادیپژوهش

 های تجاری(، جلد دوم، چاپ یازدهم، تهران، سمت.(، حقوق تجارت )شرکت1388ربیعا، اسکینی، )  -

(، بررسی حقوقی اوراق اختیار معامله در بازار بورس 1385راضیه، ) ،رفیعی، محمدتقی و عبدالصمد -

 .10 شماره حقوقی، هایاوراق بهادار، مجله اندیشه

انگاریِ سوءاستفاده و افشای اطلاعات نهانی در اقتصادی جرم-(، مطالعه حقوقی1388عبدی، مهری، ) -

کارشناسی ارشد حقوق اقتصادی، تهران، دانشکده حقوق دانشگاه  نامهبازار بورس و اوراق بهادار، پایان

 شهید بهشتی، دانشکده حقوق

بازار سرمایه  (، نقش1398وش، اسداله و غفاری، فرهاد، )تابستان آرا، وحید، کمیجانی، اکبر، فرزینفرمان -

، فصلنامه وسعه(در تامین مالی و رشد اقتصادی )مطالعه موردی ایران و منتخبی از کشورهای در حال ت

 .17، شماره 13اقتصاد مالی، دوره 

https://www.sid.ir/fa/journal/JournalList.aspx?ID=4668
https://www.sid.ir/fa/journal/JournalList.aspx?ID=4668
https://www.sid.ir/fa/journal/JournalList.aspx?ID=4668
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(، 1399)زمستان  یمهد ان،یمحمد و فلاح ،یواثق ،یمصطف ،یعباس د،یوح ا،نییکشاف ،ییحیمرتب،  -

 .تهران دانیچاپ اول، تهران، سپ ،یتعارض منافع در بخش عموم

تعارض منافع در نظام  ( راهکارهای پیشگیری و مدیریت1399وکیلیان، حسن و درخشان، داور، )بهار  -

 .109، شماره 84قضایی با رویکرد تطبیقی، مجله حقوقی دادگستری، دوره 
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