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   مقدمه
ی اراردادها و که در علم حقوق همواره مورد توجّه ارار گرفاه، مسئلهیکی از موضوعاتی 

-باشد که با توجّه به نیازهای مخالف انسانی، از سوی اانونمعاملات در اَشکال مخالف آن می

ی حقوای، در مسیر اند  اَشکال جدید این نوع راباهگذاران وضع یا به رسمیتّ شناخاه شده
اند  یکی از مصادیق روشن سؤالات، تردیدها یا بعضاً انکار مواجه بوده خود با ایجاد یا شناسایی

اند، معاملات بورسی است  در ی مبادلات انسانی ایجاد شدهی توسعهاراردادهایی که در نایجه
ها به این نایجه رسیدند که ایجاد یک ای از ادوار حیات اااصادی، انسانحقیقت در دوره

اند ریسک معامله با سرمایه را که در طول زمان با کاهش یا افزایش سازمان یا گروهی که باو
های احاماعی ارزش روبروست را کاهش دهد، بسیار مفید فایده خواهد بود  ایجاد نظام سازمان

های های مافاوت حقوای یافاه، مصصول چنین اندیشههایی که در ااعببورسی با تمام تفاوت
معاملات مخالف در بور ، هر کدام  ایی از این دست است گویی به نیازهابادایی و پاس 

حقوای  -بخشی از این وظیفه را بر عهده دارند و هدفی از اهداف مدّنظر را با سازوکار تجاری
سازند  برای مثال معاملات آتی سهام که ماابق دساوراععمل معاملات ارارداد خود مصقیق می

ی سازمان بور  و اوراق بهادار صوّب هیئت مدیرهآتی سهام در بور  اوراق بهادار تهران م
منظور کاهش خارات ناشی از تغییرات ناگهانی شکل اانونی یافاه، به 12/4/1389در تاری  

-ارزش سهام و اطمینان به انعقاد معامله در آینده ایجاد شده است  معاملات حقی اخایار نیز به

-ی بیشی آتی ایجاد شد  )برای مااععهاملههای معمنظور تکمیل همین هدف و جبران نارسایی

(  در این میان یکی از انواع مهم معاملات 216-215: 1375 خانی و پارسائیان،تر، رک به: جهان
های راکد دهی به سرمایهاست که هم به عصاظ جهت "معاملات عمده"در بور  اوراق بهادار، 

هی از سرمایه را وارد بازار اوراق های تجاری و هم از این جنبه که حجم اابل توجّشرکت
سازد، حائز اهمیتّ است  از سوی دیگر توجّه به نقاط افاراق این شکل خاص از بهادار می

اَشکال مافاوت ارارداد در بازار سرمایه با مقریرات عمومی و عدول از برخی نهادهای پیش 
طور کلیی به اااصادی بور  بهکند  بنابراین نهاد را جاعب توجّه میشناخاه، بررسی حقوای آن

های همراه مسائل حقوای که به دنبال دارد، امروزه از موضوعات جاعب توجّه در اندیشه
 حقوای است 

 ی بورسیی عمدهتشکیل معامله -1

 ایجاب و قبول -1-1

خی های تاریحقوای با تمامی فراز و نشیب هایایجاد انواع ماهیّت در عنوان عامل بنیادیناراده به
های ارائه شده از سوی مکاتب مخالف فکری، امروز و در یک نگاه تعادعی عاملی و دیدگاه
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ی اساسی برای ایجاد یک معامله است که در موارد مخالف بنا به اااضائات گوناگون، دایره
گذاران ماغیّر است  با چنین اوصافی و با توجّه به مکانیسم تأثیر اثرگذاری آن از جانب اانون

ده، اعلام آن اجاناب ناپذیر است و دست کم در اَعمال حقوای که دو طرف در آن دخیل ارا
ی آن حلی سنیای این اعلام در شکل سادهنماید  راهتری جلوه میی روشنهساند، به گونه

(  این 282: 1، 1385ایجاب و ابول است  ایجاب پیشنهاد انجام معامله است  )کاتوزیان، 
که ی مهمّی درخصوص دعوت به معامله است و آن اینی، گویای نکاهتعریف در عین سادگ
-ای روشن باشد و در اینبایست حاوی پیشنهاد و شرای  آن به گونهصرفاً این دعوت می

خصوص بنا بر یک اصل حقوای، نیاز به عنصر دیگری ندارد  بنابراین ماهیتّ ایجاب روشن 
گردد  از ثیربخشی ایجاب، منوط به تصریح میشود و ضرورت وجود هر امر دیگر برای تأمی

اعقاعده به هر شکلی اابل اعلام است و این امر، ماابق با دیدگاه اانون سوی دیگر ایجاب علی
این اانون به خوبی اابل اسانباط  193و  192، 191عنوان نمونه از مواد مدنی است؛ چرا که به
گذار با ها اانونسوی دیگر در برخی زمینهطور کلیی چیست  از گذار بهاست که نظر اانون

توجّه به اهداف مورد نظر خود، اعلام اراده را در ااعب برخی تشریفات فرو برده تا بدین 
ترتیب به اهمیتّ آن ماذکیر شود یا اعلام ایجاب و ابول را در شرایای ممکن بداند و در هر 

اقبال نقض این شرای  رفاه است؛ کدام از این دو دساه، با ضمانت اجراهای مخالفی به اس
اانون مدنی( یا  1062ی بایست اعزاماً در ااعب اعفاظ باشد )مادهکه اعلام اراده میمانند هنگامی

از دیگر نکات اابل توجّه  نامه، شکلِ کابی به خود بگیرد ی وصیتّگانهاعلام مانند اَشکال سه
ی انجام معامله و مذاکرات ابادایی در بصث ایجاب، موضوع تشخیص آن از پیشنهاد ساده

مند نیست و به طبع از ایود و شرای  چه ایجاب نباشد، از آثار آن بهرهشک آناست؛ چرا که بی
تواند به شکل اعقاعده ایجاب می(  باید توجّه داشت علی145: 1385آن رهاست  )شهیدی، 

رات مقدّماتی شود؛ بدین ترتیب ضمنی نیز وااع شود و این امر نباید موجب اشاباه آن با مذاک
که مذاکره را ایجاب ضمنی تلقیی نماییم  حقیقت این است که در برخی موارد، تشخیص امر 

خصوص نیز اصل کلیی وجود ندارد  بهارین راه شناسایی، شود و در اینبا دشواری مواجه می
صورت عدم بیان  که درتوجّه به مذاکراتی است که میان طرفین به واوع پیوساه؛ خصوص آن

ویژه عدم آگاهی از مقریرات، کاشفی از اصد آنان نیست  در صریح از جانب آنان به هر دعیل به
طرفِ مقابل، ابول نیز از چنین وضعیّای برخوردار است و تفاوت مهمّی در اصول ذکر شده با 

رای  آن بایست با ایجاب و شعلیت ماهیتّ پذیرندگی خود، میکه بهایجاب ندارد؛ جز آن
 ( 196: 1، 1386اانون مدنی  )امامی،  194ی هماهنگی داشاه باشد؛ یعنی مورد مذکور در ماده

ی سهام برای فروش، تابع ضواب  و شرایای با توجّه به اواعد حاکم بر بازار سرمایه، عرضه
ی دساههایی دارد  در اانون مدنی، دو است  از آن گذشاه این شرای  با مقریرات موجود، تفاوت
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کلیی از مقریرات در مورد عقود وجود دارد  یکی بصث از اواعد عمومی که در تمامی اراردادها 
الاجراست و دیگری اواعدی که در مورد هر اعقاعده و در صورت فِقدِ بیان خلاف، لازمُعلی

ه بیان گونه است؛ بدین معنا که ابادا بعقد معیّن اابل اعمال است  در معاملات بورسی نیز این
ی معاملات در شرکت بور  اوراق بهادار نامهها در آئینانواع معاملات و اواعد کلیی آن
دهد  های دیگر، اواعد اخاصاصی را مورد امعان نظر ارار میپرداخاه و سپس در دساوراععمل

ی بورسی، باید تمامی این مسائل را های یک معاملهبدین ترتیب در بررسی هر کدام از جنبه
صورت امکان اضاوت ناصصیح وجود دارد  برای تقریب ورد توجّه ارار داد؛ در غیر اینم

شود  یکی از انواع معاملات بورسی، ارارداد آتی سهام است  بر مسئله به ذهن، مثاعی بیان می
 سهام در بور  اوراق بهادار تهران دساوراععمل معاملات ارارداد آتی 1ی ماده 41اسا  بند 

های ی سازمان بور  و اوراق بهادار با اصلاحات و اعصاایّههیئت مدیره 12/4/1389ب مصوّ
کند در سررسید تعیین شده، تعداد معیّنی از سهم پایه بعدی، در این ارارداد، فروشنده تعهّد می

-شود، بفروشد و در مقابل، خریدار ماعهّد میرا به ایمای که در زمان انعقاد ارارداد تعیین می

 1ی ماده 50تا  47چنین ماابق بندهای سهام را در تاری  سررسید خریداری کند  هم شود آن
ی سهام در بور  اوراق بهادار تهران و فرابور  دساوراععمل معاملات ارارداد اخایار معامله

ی سازمان بور  و اوراق بهادار، ارارداد اخایار معامله هیئت مدیره 17/9/1395ایران مصوّب 
شده و اراردادهایی مانند اخایار معامله در سود و زیان نیز با درخواست طرفین اابل بینی پیش

ی آتی، از انواع بیع کاعی به نظر برسد معاملهانعقاد است  با توجّه به این تعریف ممکن است به
های فقهی، صصیح نیست  منظور از دید همه کاعی بوده و در نایجه با توجّه به برخی دیدگاه

هایی که دارد، نیازمند اواعدی نسبت به یک معامله، این است که بور  به علیت ویژگی جانبه
برای جذب سرمایه است و بدین دعیل خصوصیتّ خوداناظامی به آن اعاا شده تا در رفع 
نیازهای خود باواند از اعگوهای مورد اسافاده در بازار جهانی بهره ببرد و به مصض عدم تاابق 

 ها داده نشود ول، حکم به عدم صصتّ آنبا اعگوهای معم

 اعلام عرضه و تشریفات آن -1-1-1

ی انجام معاملات در بور  اوراق بهادار تهران دساوراععمل اجرایی نصوه 34ی ماابق ماده
ی سازمان بور  و اوراق های بعدی( هیئت مدیره)با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389مصوّب 

در حقیقت همان کارگزارِ فروشنده است، به همراه مدرک مثُبتِِ سِمت  بهادار، کارگزارِ عامل که
ی سازمان بور  خود، درخواسای کابی مبنی بر فروش سهام یا حقی تقدّم سهام را به دبیرخانه

تر صصبت خواهد کند  درخصوص کارگزاران و وظایف آنان، در مبصث اهلیتّ بیشتقدیم می
که نقش کارگزار در این بیان رسمی، در حقیقت در ااعب یک  شد؛ امّا ذکر این نکاه لازم است

نماید، بیانِ همان چیزی است که گیرد  درخواسای که کارگزار ارائه میدرخواست صورت می
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که ماابق مقریراتی جا اابل توجّه است، آنای که در اینصاحب سهام ذکر نموده است  امّا نکاه
دساوراععمل فوق، پس از ثبت درخواست در  38ی ر مادهها هسایم، برابکه در حال بررسی آن

بینی شده در ی سازمان، شرای  مکاوب اابل تغییر نخواهند بود؛ مگر در شرای  پیشدبیرخانه
پذیرد  این امر به دساوراععمل مذکور که آن نیز به درخواست کارگزار صورت می 41ی ماده

دعیل تخلیف کارگزار ت؛ امّا اگر این شرای  بههای معاملات بورسی، اابل درک اسعصاظ ویژگی
های حقیقی صاحب سهام منابق نباشد، تکلیف چیست؟ در گذشاه، از سویی با درخواست

امکان تغییر وجود نداشت و از سویی دیگر ماعک سهام به آن شرای  معاقد نبود  با توجّه به 
ای کارگزاران در تعهّدات حرفه اواعد عمومی و نظر به هدف از این عدم امکان تغییرپذیری و

مقابل موکیلان خود، معامله مبانی بر این شرای  صصیح و کارگزار در مقابل ماضریر مسؤل بود  
ی ی تأثیر ارادهتوان پاس  گفت و آن، توجّه به درجهی دیگری نیز میبه این پرسش به گونه

ی بری ساده بوده و ارادها پیغامکارگزار در بیان این شرای  است  بدین توضیح که اگر وی تنه
او توان هیچ تأثیری را نداشاه باشد، ارارداد مبانی بر این شرای  صصیح نیست؛ اگرچه ضمانت 

 666و  663تری با اواعد حقوق مدنی در باب وکاعت )مواد اجرای عدم نفوذ، سازگاری بیش
ت در شرکت بور  اوراق بهادار ی معاملانامهاانون مدنی( دارد  امّا پس از اصلاح آئین 673تا 

ی آن، و تبصره 6ی شورای عاعی بور  و اوراق بهادار، در ماده 2/11/1385تهران مصوّب 
ی نوسان ی بور  در نظر گرفاند که میاواند در صورت مشاهدهاخایاری را برای هیئت مدیره

ام معامله جلوگیری غیرعادی ایمت پیشنهادی یا معاملاتی اوراق بهادار در هر جلسه، از انج
بینی ی فوق برای کارگزار فروشنده یا خریدار پیشی مادهنماید و امکان اعاراض، در تبصره

 اند شده و فرصای را نیز برای رسیدگی به موضوع مقریر نموده

ای اشاره ی انجام معاملات در بور  اوراق بهادار تهران، به نکاهدر دساوراععمل اجرایی نصوه
-صورتی در»این مقریره آمده است:  51ی گشا باشد  در مادهتواند در مورد بصث راهشده که می

رسمی  یهکه فروشنده به هر دعیلی از انجام معامله منصرف شود، باید ابل از شروع جلس
بور  ثبت  یهمعاملاتی هر روز، انصراف خود را کاباً از طریق کارگزار فروشنده در دبیرخان

 یهصورت اعلام انصراف پس از شروع جلس شود  در ت عرضه انجام نمیصورنماید  در این
معاملاتی ترتیب اثر داده نخواهد شد و ملاک  یهمعاملاتی، به انصراف مذکور در آن جلس

یکی از «  بور  خواهد بود یهخصوص، زمان ثبت انصراف در دبیرخانگیری در این تصمیم
حل چندان روشن نیست و لیف کارگزار باشد  این راهدعیل تختواند انصراف بهاین دلایل، می

ی چنین شرایای است؛ امّا گویای این وااعیتّ هست که مربوط به ابل از انعقاد معامله بر پایه
حلی ارائه منظور حفظ آن ارارداد دارد و راهتری بهگیری بیشاواعد بور  پس از انعقاد، سخت

رسد نظر میاانون تجارت به 376تا  357با توجّه به مواد علاوه دهد  بهشده را مناقی جلوه می
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تر، رک به: شهیدی و جعفری خسروآبادی، ی بیشکار است )برای مااععهاععملکارگزار، حقی
 آور است ( و تخلیف او، تنها برای وی در مقابل آمر مسؤعیّت40: 1396

ارت سازمان است  در این ای برای آگاهی معاونت نظعمل ثبت درخواست در حقیقت مقدّمه
چه که مدّنظر فروشنده است به همراه تعداد سهام درخواست کابی، تمامی شرای  فروش و آن

ی سازمان تا آغاز شود  از ثبت در دبیرخانهاابل واگذاری و ایمت پایه و تاری  عرضه ذکر می
به تأکید معاملات  روز عرضه، حداّال باید چهار روز معاملاتی فرصت باشد  اعبایه با توجّه

ی شرکت عمده بر مقدار مورد معامله، اگر تعداد سهام ذکر شده بیش از پنجاه درصد سرمایه
شود  پس از یابد؛ روز ثبت نیز در شمارش مصاسبه میباشد، این مدّت به هفت روز افزایش می

-ه و مناشر میی عمده را تهیّی عرضهانجام این تشریفات، مدیریتّ نظارت بر بازار اطیلاعیّه

ی معاملات بور  و به عموم از طریق سایت نماید و به تمامی کارگزاران از طریق سامانه
ی انجام معاملات در دساوراععمل اجرایی نصوه 42تا  36شود  )مواد اینارنای سازمان اعلام می
 بور  اوراق بهادار تهران( 

برده شده است  مدیریتّ مزبور، رکنی از در این مقریرات از مدیریّت نظارت بر بازار نیز نام 
ی مربوط به تشکیلات سازمان بور  و اوراق بهادار ارکان بازار بور  است که در مصوبّه

ها، در مسیر تسهیل انجام و در کنار سایر مدیریتّ 8/9/1385مصوّب هیئت وزیران در تاری  
ی بورسی در معاملات عمدهکند  در مورد این مسئله که چرا های بور  تلاش میفعّاعیّت
ی ابادایی نیز نیازمند کسب تأیید نظر از مقام مزبور است؛ باید گفت این عمل، مرحله

رسد  نظر میکنندگان در بور  بهتشریفاتی به جهت بالا بردن ضریب اطمینان خاطر معامله
ازاری ارار ی ورود به بکه ارزش اابل توجهّی در ااعب سهام یک شرکت در آساانهتوضیح آن

گذاری ایجاد شده است  دارد که برای چارچوب دار کردن ریسک و بالا بردن امنیتّ سرمایه
تواند اخالال جدّی ایجاد نماید  این حال این ورود اگر از ابادا تصت نظامات دایق نباشد، می

 ی عمده مشهود است امر در تمامی مراحل نظارت بر معامله

صث اعزام فروش و اعزام ورود سفارش است که توضیصاتی در مورد از دیگر شرای  ذکر شده، ب
رسد  اعزام فروش بدین معناست که اگر بالاترین ایمت پیشنهادی برای نظر میها لازم بهآن

خرید سهام اابل معامله، بالاتر یا مساوی ایمت پایه باشد و ورود بالاترین پیشنهاد پس از پایان 
ی اابل شود  نکاهی سهام مید، کارگزار فروشنده ملزم به عرضهساعات مقریر معاملاتی نباش

که عنوان ماده، شرای  اعزام توجّه در این عبارات، بکارگیری اعزام به عرضه است؛ درحاعی
ی سهام، غیر از باشد  این امر ممکن است یک اشاباه تلقیی شود؛ چرا که عرضهفروش می
ل ابول است؛ در حقیقت آن چیزی که کارگزار بدان هاست  این مسئله تا حدّی اابفروش آن
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شود، عرضه برای فروش نیست؛ چرا که این عمل پیش از آن و در مراحل مقدّماتی ملزم می
ی بیان دساوراععمل چندان انجام گرفاه است  اعزام وی به فروش این اوراق است؛ اعبایه نصوه

دید، تا به جریان افاادن آثار حقوای، طور که خواهیم ی عمده آنهم اشاباه نیست  معامله
پیماید  بنابراین فروش سهام در این مرحله، در حقیقت شبیه مسیری طولانی پس از فروش می

ای برای آغاز آن روند است  علیت ذکر این تشریفات در مبصث اعلام عرضه نیز همان به عرضه
جام عمل فروش است؛ امّا است که ذکر شد  درست است که یک پیشنهاد نیست و در وااع ان

 شود ی معاملاتی بور  ثبت میاعزام کارگزار، اعزام به عرضه است  این عرضه در سامانه

ی درخواست عرضه از وارد کردن آن به سامانه است  در ی اابل توجّه، جداسازی مرحلهنکاه
ار به سازمان شود؛ اوّل درخواست کارگزی مجزیا تشکیل میحقیقت این پیشنهاد از دو مرحله

ی دیگری از بیان عنوان مرحلهی معاملاتی بهکه پیرامون آن بصث شد و دوم ثبت آن در سامانه
نادرست نیست   -که بیان شدچنان -ی عرضهاین اراده است  در هر دو مرحله، اسافاده از واژه

مفصّل  ی اعلام چنداندرخصوص پذیرش از جانب کارگزاران خریدار، مقریرات از جهت نصوه
ی خود در خرید و انجام مقریراتی نیساند  این کارگزاران نیز مکلیف به شرای  عمومی حرفه

علاوه در بسیاری موارد با مقریرات ای ندارد و بهی اعلام، ارتباط ویژههساند که به مبصث نصوه
 پیشنهاد اناباق دارند 

 تطبیق با قواعد عمومی -2-1-1

ملاحظه شد در مقریرات مربوط به معاملات عمده، از ایجاب و  های گذشاهکه در بررسیچنان
چه هست، پیشنهادی است از سوی فروشنده )کارگزار( با ابول نامی به میان آورده نشده؛ آن

عنوان عرضه  علاوه بر این برخی نکات مهم درخصوص تفاوت با اواعد عمومی مذکور در 
 خورد:اانون مدنی به چشم می

بایست مکاوب باشد  در چه گفاه شد، درخواست به دبیرخانه اعزاماً میه آناعف( با توجّه ب
اعقاعده چنین اااضایی ندارند؛ امّا این مورد از ابادای این مبصث اشاره شد که اواعد کلیی، علی

تواند مورد توجّه باشد  معامله نیازمند اصد است و اواعد ی اانونی است که میموارد مصریحه
ن زمینه، تابع مقریرات عمومی هساند؛ به همین ترتیب این اصد، نیازمند کاشف بورسی در ای

است  درخواست به دبیرخانه، ایجاب نیست یا حدّاال به تنهایی این اثر را ندارد؛ بلکه اعلام 
ی که پیش از این نیز ذکر شد، ثبت معامله در سامانهآمادگی برای ورود به معامله است  چنان

ی پیش گفاه ضروری است، امّا زمان ایجاب کدام است؟ از نظر نباید دور مهآن مانند مقدّ
کند  نقش او با فرض مصدود داشت که کارگزار، اصیل نیست و از جانب موکیلِ خود عمل می
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یابد  با شود و بررسی اصد صاحب سهام اهمیتّ میبودن به بیان خواست موکیل کم رنگ می
ی او، این اصد صد، آن هنگامی است که صاحب سهم یا نمایندهتمام این تفاسیر زمان اعلام ا
کند  بنابراین اگر چه این تشریفات اعزامی است، امّا ماهیّااً ایجاب او را به طرف مقابل اعلام می

که نیاز به اذن مقام دیگری است تا این درخواست نیست؛ بلکه مقدّمات اانونی آن است  چنان
 به جریان بیفاد 

 دیگر، بصث از تخلیف کارگزار است که پیش از این به آن اشاره شد  ب( موضوع

تواند مصل ج( اعزام کارگزار به عرضه یا ورود سفارش فروش نیز از مواردی است که می
شود  این امر از اخالاف باشد  در اانون مدنی تا شخص نخواهد، ملزم به انجام معامله نمی

ی بورسی، شخص نه تنها اادر به تغییر طی یک معاملهکه مسائل روشن اانونی است؛ درحاعی
-شود و امری خارج از ارادهها اعزام میشرای  فروش نیست، تصت شرایای که ذکر شد به آن

ای ارار گیرد که در شرای  کند تا طرف معاملهاش در جهت مصاعصی دیگر، وی را مجبور می
 توانست از آن صَرف نظر نماید عادی می

 ی عمدهن معاملهطرفی -2-1

-گیرد، یکی از موضوعات مورد توجّه او میای میکه شخص تصمیم به انجام معاملههنگامی

ی کلییِ عقودی که شخصیتّ طرفین در تواند طرف معامله باشد  عقود از این حیث به دو دساه
ند  شوها شخصیتّ، نقش اساسی ندارد تقسیم میها حائز اهمیتّ است و عقودی که در آنآن

سپس اصول انعقاد به اصاعت یا وکاعت،  ها ودر این اسمت، ابادا طرفین معامله و اهلیتّ آن
توانند با اانون مدنی، مقریرات شود  معاملات بورسی از این جهت میمورد بررسی وااع می

 تجاری و اصول عمومی بورسی علاوه بر مقریرات خاصّ احاماعی خود مرتب  باشند 

 اهلیّت -1-2-1

زاده، اهلیتّ، صلاحیّت شخص است برای دارا شدن و اجرای حقی و تکلیف  )صفایی و ااسم
های گوناگونی دارد؛ مانند عدم اخایار، عدم (  عدم اهلیتّ در یک معنای عام، چهره178: 1384

اابلیتّ نقل و اناقال و حایی مصدودیتّ جزئی مثل مصدودیتّ وابساه به گذشت مدّت زمان 
ین مفاهیم، اهلیتّ آن تنها به مفهوم مالق توانایی در انجام عمل حقوای است نه مشخیص  در ا

های تفصیلی پیرامون اهلیتّ، رک شود  )برای بصثمفهوم خاص که به اوای دمِاغی مربوط می
 1207(  مباحث مربوط به اهلیتّ در مفهوم خاص خود، از مواد 41-1: 2، 1385به: کاتوزیان، 
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ی مذکور افااده؛ امّا هر جا لازم بوده، اانون در مواد دیگری به اواعد خاص اانون مدن 1256تا 
 اانون مذکور(  1041ی اشاره نموده است  )برای مثال ماده

در مباحث مربوط به حقوق تجارت نیز چنین مفاهیمی وجود دارد؛ مانند مقریرات پیرامون 
به دعیالان مصوّب ن راجعبه بعد اانون تجارت( یا مانند اانو 412ورشکساگی )مواد 

ی دعیاعی  اعبایه عنوان یکی از شرای  صدور پروانهدرخصوص عزوم ایرانی بودن به 8/12/1317
اهلیتّ تجاری در حقوق ایران به مفهوم حقیقی آن مربوط به رسیدن به ساح خاصّی از توانایی 

مّا به هر حال عدول از کند، شناسایی نشده است  ارا فرض میگذار آناِدراکی است که اانون
ی اصلاح نویس لایصهشود  در پیشاواعد کلیی و وضع حکم خاص برای مواردی دیده می

 شود ای دیده نمیی ویژهاانون تجارت نیز در این زمینه مقریره

ای درخصوص اهلیتّ در معنای اخصّ آن در اواعد مربوط به بور  اوراق بهادار، اواعد ویژه
شود  امّا برای کارگزاران که یکی از ارکان اساسی در معاملات امله دیده نمیدر مورد طرفین مع

بورسی هساند، نکاتی را باید در نظر داشت؛ اگر چه این نکات داخل در مفهوم اهلیّت نیساند، 
کنند  ماابق مواد مخالف ی توان کارگزار در انجام معلاملات بورسی را مشخیص میامّا دایره
اای مجوّز و فعّاعیّت کارگزار )در ااعب شخصیتّ حقوای( مصوّب شورای بور  ی اعنامهآئین

ی کارگزاری ایجاد شده است  از جمله هایی برای فعّالان عرصه، مصدودیّت16/9/1383مورّخ 
توان به ضرورت افاااح حساب تضمین که به منظور حمایت از اعااءکنندگان نمایندگی به می

ت، ضرورت افاااح شعبه یا نمایندگی حسب مورد، داشان هیئت بینی شده اسکارگزار پیش
ی پنج ای حدّاال ماشکیل از پنج عضو و با سوابق تصصیلی خاص، داشان حدّاال سرمایهمدیره

باره پیرو اواعد عمومی مدنی و ها اشاره نمود  معاملات عمده در اینمیلیارد ریال و    مانند آن
 گر وجه ممیّزی در نظام اهلیتّ ارارداد عمده نیساند نبورسی بوده و مقریرات آن، بیا

 نمایندگی در معاملات عمده -2-2-1

که اشخاص برای انعقاد معاملات اانوناً اهلیتّ داشاه باشند، غاعباً خود رأساً به این امر زمانی
کند، آن یکه معامله مکسی»دارد: باره بیان میاانون مدنی در این 196ی ورزند  مادهمبادرت می

را تصریح که در مواع عقد، خلاف آنمعامله برای خود آن شخص مصسوب است؛ مگر این
گونه که از مناوق ماده به روشنی پیداست، حکم همان«  نماید یا بعد خلاف آن ثابت شود   
پذیر باشد؛ بدین ترتیب ای است که اثبات خلاف آن امکانمذکور در اسمت اوّل ماده، به گونه

نماید  ریزی میگذار مقدّمات بیانات خود درخصوص انجام معاملات به وکاعت را پِیوناان
ها و اهداف گوناگون عنوان یکی از اَشکال انعقاد عقود، خود چهرهنمایندگی در معاملات به
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گذار مساقیماً یا از طریق مقام نمایند و گاهی اانوندارد  گاهی طرفین به این امر اادام می
 ( 57-55: 2، 1385سازد  )کاتوزیان، نمایندگی را مصقیق میاضایی 

ی حقوق ی مقریرات عقد وکاعت تا جایی است که بسیاری از رواب  دیگر افراد در حوزهگساره
اند  در حقوق تجارت مند شدهخصوصی، هر چند مسمّی به نام دیگر باشند، بر این اسا  نظام

-اععمل(، حقی335ی گذار تجاری دعیاعی )مادهد، اانونشوکه از عقود تجاری صصبت میو زمانی

شناسد  در ( را تابع اواعد عقد وکاعت می378ی ونقل )ماده( و ارارداد حمل358ی کاری )ماده
  "اائم مقام تجاری"حقوق تجارت به نوعی از نمایندگی اشاره شده که عنوانی خاص دارد؛ 

گوید: اائم مقام تجارتی و سایر این شکل میاانون تجارت در عنوان باب نهم، در بیان 
ی اائم مقامی با وکاعت تفاوتی ندارد؛ هر دو نمایندگان تجارتی  حقیقت آن است که جوهره

اعاای اذن است و تفویض نیابت  امّا وکاعت مقریرات دست و پا گیری دارد که با نیاز به 
موارد، نیاز به اطمینان تجاری را سرعت در امور تجاری هماهنگی نداشاه و از سویی در برخی 

که مشاریان از آن آگاه باشند یا گو نیست؛ مانند عدم امکان تصدید اخایارات، مگر اینپاس 
(  لازم به ذکر است 728: 1387عزوم ثبت عزل اائم مقام تجاری  )دمرچیلی، حاتمی و ارائی، 

ی اائم مقامی اشاره به مسئله ی اصلاح اانون تجارت نیزنویس لایصهپیش 100تا  81در مواد 
 شده است 

در معاملات بورسی، نمایندگی حائز نقش بسیار پُر اهمیّای است؛ چرا که با توجّه به مقریرات 
باشد؛ مانند مواد پذیر نمیمعاملات مخالف بور ، انجام معامله جز از طریق نمایندگی امکان

  2/11/1385اوراق بهادار تهران مصوّب ی معاملات در شرکت بور  نامهآئین 11و  10، 5، 3
 1ی ماده 17تا  13شود  در بندهای این نمایندگی به شخصی حقوای به نام کارگزار اعااء می
، انواع نمایندگی به این 1/9/1384اانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران مصوّب 

 ها تعریف شده است:صورت

ها معامله ه اوراق بهادار را برای دیگران و به حساب آناوّل( کارگزار: شخص حقوای است ک
 کند می

ها حساب آن گر: شخص حقوای است که اوراق بهادار را برای دیگران و بهمعامله کارگزار/دوم( 
  کندنام و حساب خود معامله می و یا به

به افزایش نقدشوندگی د ز لازم با تعهّخذ مجوّأگری است که با معامله بازارگردان: کارگزار/سوم( 
ساد آن  و نوسان ایمت آن، به دادی ن و تصدید دامنهتقاضای اوراق بهادار معیّ  و  و تنظیم عرضه

  پردازد اوراق می
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ص و به منظور کسب شخص حقوای است که در ااعب اراردادی مشخی چهارم( سبدگردان:
 ردازد پگذار میفروش اوراق بهادار برای سرمایه و انافاع، به خرید

ی اسافاده از گر اهمیتّ و گساردگی حوزهها اشاره شد، نشاناَشکال مانوعّ نمایندگی که به آن
این شکل انعقاد ارارداد بورسی است  یکی از موضوعات جاعب توجّه در بصث نمایندگی در 

ب ی انجام معاملات وکاعای اوراق بهادار مصوّبازار اوراق بهادار، موضوع دساوراععمل نصوه
با اصلاحات بعدی است   3/11/1388ی سازمان بور  و اوراق بهادار مورّخ هیئت مدیره

ی بورسی، تنها از طریق کارگزاران گونه که بیان شد، انجام تشریفات اانونی یک معاملههمان
بینی شرایای، این امکان را فراهم آورده تا صاحبان سهام از شود  این مصوبّه با پیشانجام می
وکیل خود، اادر به انجام معاملات بورسی باشند  در حقیقت و با توجّه به فضای کلیی  طریق

چه موکیل توانایی دارد اادر نیست  نمایندگی در بور  و اواعد وکاعت، وکیل به بیش از آن
باره مصدود است به حدود ارارداد وکاعت با موکیل و نیز حدود بنابراین نقش وکیل در این

دساوراععمل، مجاز شدن وکیل  3و  2در اانون  ماابق اواعد مذکور در مواد  بینی شدهپیش
گذاری ای است که از سوی شرکت سپردهبرای صدور دساور فروش، منوط به صدور تأییدیه

شود  از جمله حدودی که دساوراععمل برای وکاعت مرکزی با احراز شرای  اانونی صادر می
اانون  678ی باشد  با توجّه به دو بند اوّل مادهانقضای آن میبینی نموده، مربوط به زمان پیش

ی طرفین مدنی )در بصث طُرُق انقضای وکاعت( و اصل آزادی اراده، مدّت وکاعت به اراده
همان ماده که به حُکم اانون، عقد خود به خود منصل  3مربوط است؛ جز در مواردی مانند بند 
خصوص به زمان ارارداد وکاعت اصلی ماوجّه نیست؛ ر اینشود  امّا دساوراععمل مورد بصث، د

را ندارد  بنابراین شود و ادرت انصلال آناعقاعده نسبت به آن بیگانه مصسوب میچرا که علی
برای نِیل به مقصود خود، از طریقی دیگر وارد شده و زمان انقضا را برای تأییدیه ارار داده 

راععمل، پس از گذشت شش ماه از صدور و عدم صدور دساو 9ی است  بدین ترتیب طبق ماده
دساور فروش از سوی وکیل یا به فروش نرفان سهام به هر دعیل، تأییدیه اثر خود را از دست 

دهد و صدور مجدّد، منوط به سپری شدن تشریفات است  اعبایه لازم به ذکر است که ماابق می
مدیران و کارکنان آن، مجاز نیساند تا با  همین دساوراععمل، خود شرکت کارگزاری، 13ی ماده
 نامه از سوی مشاریان خود اادام به فروش سهام نمایند ی وکاعتارائه

 ی عمدهموضوع معامله -3-1

ی بهادار ی بورسی با توجّه به رواج آن در بازار اوراق بهادار، وراهموضوع یک ارارداد عمده
 اوراق نیا  است اناقال و نقل اابل یبانک و یبورس ملاتامع در که یماع سند»است  یعنی 

 اابل چون  باشدمی معامله اابل و است درازگاه ارضه ای و یاسهسّؤم در مشارکت نمودار
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: 1، 1378)جعفری عنگرودی، «  است شده خوانده هم یبورس اوراق ،است بور  در معامله
چه در   آنستین بهادار اوراق  ربو در سهام یعمده ارارداد یژگیو ،موضوع نیا اامّ(  700

باشد  معاملات عمده و در بصث موضوع اابل توجّه است، مقدار در موضوع ارارداد عمده می
بدین ترتیب که سایر اواعد پیرامون چگونگی مورد معامله به شکل غاعب از اواعد عمومی 

؛ امّا به عصاظ (160: 1381ای به دنبال ندارد؛ )رک به: جعفری، کند و بصث تازهپیروی می
 تأثیرگذاری مقدار )کمیتّ( مورد معامله، این جنبه مورد بررسی است 

به عقود است، از مقدار معامله نیز صصبت به میان آمده و در موادی از اانون مدنی که راجع
تأثیر آن نیز مدنّظر بوده است؛ امّا این تأثیرگذاری به نصوی نیست که معامله را از جهت مقدار 

که تقسیمات اانون مدنی در مورد عقد، غاعباً به ماهیّت بندی سازد  توضیح آنتقسیماابل 
که موضوع معامله چه میزان است، بر نوع آن مؤثیر نبوده است  بدین ارارداد مربوط است و این

-به 60: 1385اند یا از جهت کیفیتّ انشاء )شهیدی، شکل که عقود یا از حیث دوام منقسم شده
 ین مورد غاعباً مورد توجّه نبوده است بعد( و ا

 تأثیرگذاری مقدارِ موضوع بر قرارداد با رویکرد قانونی -1-3-1

جا که ای دیگر مورد توجّه ارار گرفاه است  آنمقدار موضوع ارارداد در اانون مدنی، به گونه
است، مقدار را  به دنبال بیان اوصاف مبیع و کیفیتّ تسلیم 385و  384، 355گذار در مواد اانون

گذارِ اانون مدنی هر چند از شمارد  این مقدار به نظر اانونبه طُرُق مخالف حائز اهمیتّ می
گذاری کند، امّا هدف از وضع این اواعد، بنیانجهت کمیتّ، عقد را دچار شرای  مافاوتی می

ایت از یک تقسیم از عقود تصت عنوان عقود عمده نبوده؛ بلکه این مقریرات در جهت حم
ی طرفین است  به بیان دیگر این عقد، همان بیع یا طرف ماضریر یا حایی گاهی مربوط به اراده

ی تواند بررسی مسئلهی معیّن یا نامعیّن دیگر است که از توابع آن میطور کلیی هر معاوضهبه
و  351: 2، 1387باغ، ی مقدار موضوع مورد معامله باشد  )رک به: حائری شاهاثر کمبود یا زیاده

تواند بر ااسامِ طور کلیی از منظر اانون مدنی نمیتوان گفت مقدار به(  بدین شکل می373-375
انواع عقود بیفزاید و اراردادی که منابق با اصول این اانون منعقد شود، از جهت حجم 

عامله از موضوع، خصوصیّای ندارد  در اانون مدنی گاهی از اواعدی نام برده شده که مقدار م
 200ی تواند مصداای از این اواعد ارار گیرد  برای مثال در مادهجهت عمده بودن یا نبودن، می

حال اگر مقدارِ موضوعِ معامله، وصفِ اساسی آن و 1اانون مدنی، از اشاباه صصبت شده است 
ه هر حال بر عبارتی خودِ موضوعِ معامله باشد، از مصادیق این نهادِ اانونی است؛ امّا باز ببه

                                                           
 « اشاباه واای موجبِ عدمِ نفوذِ معامله است که مربوط به خودِ موضوعِ معامله باشد»اانون مدنی:  200ی ماده -1
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-گذار را نسبت به معاملات عمده در اانون مدنی ساکت میی پیشین باای هسایم و اانونگفاه

 دانیم 

 24/12/1347ی اانونی اصلاح اسمای از اانون تجارت مصوّب گذارِ تجاری در لایصهاانون
-کیل میرا حقوق ناشی از سهام تشپیرامون سهم، مقریراتی را وضع نموده که مصور اصلی آن

چه در مورد معاملات سهم هم مورد توجّه ارار گرفاه، غاعباً ناظر به همین جنبه است و دهد  آن
و  35ی تنها در مواردی به چگونگی این نقل و اناقال توجّه شده است  برای مثال در دو ماده

اعبایه در  ی حراج و امکان اجرای آن از طریق بور  اشاره شده کهی مذکور، به طریقهلایصه 45
(  بدین ترتیب اانون تجارت، 92-91: 1384این اانون، طریق انصصاری نیست  )اسکینی، 

ای مقریر ی ویژهی عمده را نوع خاصّی از معاملات سهام ندانساه و در مورد آن، ااعدهمعامله
ننموده است  با توجّه به این شرای ، حکومت اواعد این اانون در مورد معاملات موضوع 

 ث، منوط به همان مسائلی است که در مورد اانون مدنی ذکر شد بص

مجلس شورای  25/1/1383اانون برگزاری منااصات مصوّب  1ی ماده "اعف"ماابق بند 
منظور تعیین روش مجمع تشخیص مصلصت نظام، این مقریره به 3/11/1383اسلامی و مصوّب 

معاملاتی که با رعایت این اانون انجام  و مراحل برگزاری منااصات به تصویب رسید و تنها در
این اانون، منااصه فرایندی است راابای  2ی ماده "اعف"شود کاربرد دارد  به اساناد بند می

-برای تأمین کیفیتّ مورد نظر )طبق اسناد منااصه(، که در آن تعهّدات موضوع معامله به منااصه

اانون مذکور  9ی شود  مادهشد، واگذار میترین ایمت ماناسب را پیشنهاد کرده باگری که کم
بینی نیز از این روند پیروی کرده و تشریفات و اصول خاصّی را برای فروش اموال دوعای پیش

دانان نیز در مقام نموده که بدون رعایت این تشریفات، مصکوم به بالان خواهند بود  حقوق
(  88: 1، 1385اند  )کاتوزیان،  یده اشاره کردهذکر مثال از عقود تشریفاتی، غاعباً به منااصه و مزا

ایمت "بندی نیز بندی معاملات پرداخاه و وجه این تقسیماین اانون، به ذکر طبقه 3ی ماده
تر از مبلغ ی مذکور، معاملات کمی مادهگانهاست  بدین معنی که طبق بندهای سه "معامله

میلیون ریال،  پانصدمیلیارد و  دواین مبلغ تا میلیون ریال، معاملات کوچک؛ از  دویست و پنجاه
معاملات ماوسّ  و معاملاتی با برآورد مبلغ بالاتر از این، معاملات بزرگ هساند  مقنین با این 

طور کلیی شرای  انعقاد هر یک از این معاملات را جدا ساخاه است  بدین ترتیب بزرگی بیان به
بندی مؤثیر بوده و سپس آثاری به تواند بر تقسیمن مییا کوچکی مورد معامله، از نظر این اانو

دنبال داشاه باشد  بنابراین در معاملات کوچک، انجام تشریفات منااصه اعزامی نیست و این 
ترتیب نیز در مورد معاملات ماوسّ  جریان دارد؛ اگرچه برخی شرای  در این دو شکل نیز 

  موضوع مهم این است که بزرگی مورد (11ی ماده "ب"و  "اعف"مافاوت است  )بندهای 
معامله )نصاب ایمت آن(، عامل ماوجّه شدن اعزامات برگزاری منااصه نسبت به آن است  )بند 
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ای را عمده سازد، برآورد ایمت تواند معاملهچه از این نظر می(  بنابراین آن11ی ماده "ج"
اااصادی و دارایی مکلیف است در این اانون، وزارت امور  3ی ماده 1ی است  برابر تبصره

ابادای هر سال، این نصاب را بر اسا  شاخص بهای کالاها و خدماتِ اعلام شده توسّ  بانک 
مرکزی جمهوری اسلامی ایران، جهت تصویب به هیئت وزیران پیشنهاد نماید  در این زمینه 

 3ی ماده 2ی ق تبصرهبندی انواع معاملات مؤثیر در مقام است؛ بدین ترتیب که طبنیز تقسیم
اعذیکر، مبلغ نصاب برای معاملات ماوسّ  و کوچک، آن مبلغی است که معامله بر اانون فوق

اسا  آن صورت گرفاه و در معاملات عمده، این امر آن مبلغی است که ماقاضی معامله 
 برآورد نموده است 

صاعح دیگر به مناسبت موارد  گذار یا مقاماتدر مقریرات مربوط به بور  اوراق بهادار، اانون
ی معاملات در شرکت نامهآئین 1ی ماده 38اند  در بند مخالف، از معاملات عمده نام برده
شورای عاعی بور  و اوراق بهادار آمده است:  2/11/1385بور  اوراق بهادار تهران مصوّب 

سهام آن  نی از کلیمعیّاز درصد  ،که تعداد سهام مورد معامله استمعاملاتی  "معاملات عمده"»
ن ت معیّبازار طی مدّ ن و یا حجم معاملات کلیمعیّی شرکت یا حجم معاملات آن طی دوره

معاملات عمده، بر اسا  »همان اانون نیز آمده است:  18ی در ماده  «تر باشدبیش
ع ی نودر دساوراععمل اجرایی معاملات عمده«  شودانجام می "دساوراععمل معاملات عمده"

ی سازمان کارگزاران بور  اوراق بهادار تهران هیئت مدیره 25/11/1382اوّل و دوم مصوّب 
ی انجام معاملات در بور  دساوراععمل اجرایی نصوه 123ی ماده 1که بعدها به موجب بند 

ی های بعدی( هیئت مدیره)با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389اوراق بهادار تهران مصوّب 
طور کامل مورد معریفی ارار گرفاند    و اوراق بهادار نس  گردید، این معاملات بهسازمان بور
ی انجام معاملات در بور  اوراق بهادار دساوراععمل اجرایی نصوه 1ی ماده 19ماابق بند 

ی معامله»، تعریف معاملات عمده تغییر یافت  بدین ترتیب که: 13/9/1389تهران مصوّب 
هایی که سهام ت که تعداد سهام یا حقی تقدّم اابل معامله در آن، در شرکتای اسعمده، معامله

تر یا مساوی یک درصد سهام پایه و در ها بیش از سه میلیارد عدد است، بزرگی آنپایه
تر یا مساوی پنج تر یا مساوی سه میلیارد عدد است، بزرگها کمی آنهایی که سهام پایهشرکت

بندی انواع مخالف اراردادهای بورسی، در ی عمده در طبقهرسد معاملهینظر مبه«  درصد باشد
بندی کلیی معاملات به وعده ارار گیرند  چرا که انجام تعهّدات آن، به روز معیّنی به نام دساه

 (  160: 1374ها، رک به: گلریز، بندیگردد  )درخصوص تقسیمروز تصفیه موکول می

 1ی مده وجود داشت: نوع اوّل و نوع دوم؛ بر اسا  مادهی عتر، دو دساه معاملهپیش
ی ی عمده، معامله25/11/1382ی نوع اوّل و دوم مصوّب دساوراععمل اجرایی معاملات عمده

تر یا مساوی پنج درصد ای بود که تعداد سهام اابل معامله در آن، بزرگنوع اوّل، معامله
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ای بود که معاملات سهام بر اسا  آن در رمایهی شرکت باشد و منظور از سرمایه، سسرمایه
ی نوع دوم، ی عمدههمان دساوراععمل، معامله 21ی چنین ماابق مادهحال انجام است  هم

تر از تر یا مساوی یک درصد و کوچکای بود که تعداد سهام اابل معامله در آن، بزرگمعامله
ی نوع اوّل و دوم ی عمدهد، معاملهی شرکت است  امّا در مقریرات جدیپنج درصد سرمایه

-ی موجود شرکت ارار گرفاه است  در مادهحذف شده و بدین ترتیب، معیار بر اسا  سرمایه

ی انجام معاملات در بور  اوراق بهادار تهران مصوّب دساوراععمل اجرایی نصوه 54ی 
ر  و اوراق بهادار، ی سازمان بوهای بعدی( هیئت مدیره)با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389
کارگزار خریدار در صورتی مجاز »   بینی شده و آمده است: پیش "ی شرایایمعاملات عمده"

ی معاملاتی است که معادل سه درصد ارزش سهام یا حقی تقدمّ به ورود سفارش به سامانه
ون اید و ی بانکیِ بدنامهسهام موضوع معامله بر اسا  ایمت پایه را به صورت نقد یا ضمانت

گذاری مرکزی از مشاری دریافت و حسب مورد به حساب شرکت شرط به نفع شرکت سپرده
ی شرکت مزبور را مبنی بر گذاری مرکزی واریز یا به این شرکت تصویل دهد و تأییدیهسپرده

دساوراععمل موصوف،  57ی چنین ماابق مادههم«  أخذ تضامین مربوطه به بور  ارائه کند
ی شرایای، از ضواب  کلیی معاملات عمده پیروی کرده و نسبت به آن لات عمدهضواب  معام
الاجراست  بنابراین مبنای تعریف معاملات عمده، میزان سهام معامله شده و ارتباط آن نیز لازمُ
 ی شرکت است با سرمایه

، 24/12/1347ی اانونی اصلاح اسمای از اانون تجارت مصوّب لایصه 24ی حسب ماده
ی شرکت سهامی که مشخِّص میزان مشارکت، تعهّدات و منافع سهم، اسمای است از سرمایه»

ی ای است که نمایندهی سهم، سند اابل معاملهباشد  وراهصاحب آن در شرکت سهامی می
دساوراععمل  1ی اسمت اخیر ماده«  تعداد سهامی است که صاحب آن در شرکت سهامی دارد

کرد ، این برداشت را تقویت می25/11/1382نوع اوّل و دوم مصوّب  یاجرایی معاملات عمده
-ی وااعی که در ترازنامه اعلام میای غیر از سرمایهتوانند با سرمایههای سهامی میکه شرکت

ای که در حال کنند، مبادرت به انجام معاملات سهام خود در بور  نمایند  یعنی آن سرمایه
ای نیست که شرکت در حال حاضر دارد  این ماده دو تبصره نیز همعامله است، اعزاماً سرمای

داشت که ی اوّل بیان میکرند  تبصرهداشت که هر کدام، فرعی در کنار اصل مذکور ذکر می
به معاملات عمده، بر روی حقی تقدّم خرید سهام نیز حاکم است  طبق اواعد دساوراععمل راجع

ای صاحب سهم نسبت به اشخاص خارج از شرکت است  حقوق تجارت حقی تقدّم، امایازی بر
ی اانونی اصلاح اسمای از اانون تجارت مصوّب لایصه 71و  63)مسانب  از مفهوم مواد 

گر آن بود که معاملات عمده نه تنها ی اوّل علاوه بر این، بیان(  مناوق تبصره24/12/1347
ز اابل اعمال است  پس دو عنوان اابل تواند بر روی خود سهم، بلکه بر روی حقی تقدّم نیمی
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اسانباط بود؛ اوّل امکان معاملات عمده بر روی حقی تقدّم و دوم اجرای همین اواعد معاملات 
 9گونه که از بند ی اوّعیه بود؛ این مفهوم آنی دوم پیرامون عرضهعمده در این زمینه  تبصره

آید، اوّعین برمی 1/9/1384ایران مصوّب اانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی  1ی ماده
شود و منابع حاصل از عرضه، در ای است که اوراق بهادار جدیدالاناشار در آن انجام میعرضه

ای است که پس از پذیرش سهام آن شرکت گیرد  در حقیقت اوّعین عرضهاخایار ناشر ارار می
دار در اوّعین عرضه، از پنج درصد شود  بدین ترتیب حایی اگر اوراق بهادر بور  انجام می

ی شرکت نیز افزون بودند، مشمول مقریرات معاملات عمده نبودند  معاملات عمده چه سرمایه
از نوع اوّل و چه از نوع دوم، اَشکاعی از معاملات بور  اوراق بهادار بود که نسبت به عنوان 

حدّ امکان بر آن ها نیز  معاملات بورسی، حاعت خاص داشاند و عمومات معاملات بور  تا
مُجری بود  لازم به ذکر است حداّال و حدّاکثرهای ذکر شده در مواد پیش گفاه، نسبت به 

شد که در بور  پذیرفاه شده، هر چند حجم این سرمایه و ی شرکت سنجیده میسرمایه
-و بهها سهامی که بر اسا  آن در حال داد و ساد بود، نسبت به حجم معاملاتی سایر شرکت

ی شرکای طور کلیی معاملات بورسی در آن دوره کم بود  بدین ترتیب اگر سهام در حال معامله
ی بورسی آن تر بود، امّا به علیت میزان بالای سرمایهی آن، از یک درصد کمنسبت به سرمایه

ی معاملات عمده مصسوب شود  این اضیه توانست از زمرهشرکت بار ماعی بالایی داشت، نمی
گونه که اشاره شد به موجب آخرین تغییرات، در در حاعت عکس نیز صادق بود  همان

ی انجام معاملات در بور  اوراق بهادار تهران، معاملات عمده دیگر دساوراععمل اجرایی نصوه
همین دساوراععمل، تنها یک  57تا  54شود و حسب مواد مواد به دو دساه تقسیم نمی
 است  "ی شرایایمعاملات عمده"، زیرمجموعه دارد و آن هم

 قیمت در معاملات عمده -2-3-1

ترین مباحث، موضوع گیرد، یکی از مهمدر مذاکراتی که میان خریدار و فروشنده انجام می
توافق بر ارزش ماعی مورد معامله است  اهمیتّ این امر به عصاظ اااصادی و حقوای بر کسی 

ترین عقود در میان جامعه، ترین و معمولان یکی از مهمعنوکه در بیع بهپوشیده نیست  چنان
 اانون مدنی(   339ی آید  )مادهشمار میرکنی اساسی به "ثمن"

موضوعی که در معاملات بورسی در مورد ایمت مارح است، به چگونگی توافق و مسائل 
در معاملات  طور کلیی وکه در اراردادهای بورسی بهشود  توضیح آنپیرامونی آن مربوط می

شود که هر کدام جایگاه و شرایای دارد  عمده به شکل خاص، از چند شکل ایمت صصبت می
عنوان موضوع معامله در معاملات بورسی ممنوع نیست؛ امّا توافق در مورد ارزش سهام به

توجّه به تشریفات تعیین ایمت و در برخی موارد اعزامات اانونی در مورد آن، بصث توافق 
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ی نوع اوّل و دوم سازد  در دساوراععمل اجرایی معاملات عمدهرا با تردید مواجه می حقیقی
و  17، 16، 15چنین در بندهای   همبه انواعی از ایمت اشاره شده بود، 25/11/1382مصوّب 

ی انجام معاملات در بور  اوراق بهادار تهران مصوّب دساوراععمل اجرایی نصوه 1ی ماده 18
 های بعدی(، به اَشکال مافاوتی از ایمت اشاره شده است:)با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389

  فروشنده برای ص و بدون اید و شرطی است که توسّایمت پایه: ایمت مشخی( 15 بند»
شود و  سهام در معاملات عمده تعیین و از طریق کارگزار فروشنده به بور  اعلام می یهعرض

های پیشنهادی، دهد که ایمتاین تعریف نشان می « باشد عمده میمبنای راابت در معاملات 
تر باشد  پس از تعیین این دو ایمت توسّ  کارگزار فروشنده و کارگزار تواند از ایمت پایه کمنمی

 یا کارگزاران خریدار، ممکن است برُوز شرایای، آزادی اراده پس از پیشنهاد را مصدود نماید 

پایانی در روز معاملاتی ابل،  یهایمت پایانی سهم یا ایمت تعدیل شدایمت مرجع: ( 16 بند»
 « شود   بور  مصاسبه میحسب مورد است که توسّ

عمال اثر تغییرات سرمایه یا پایانی: ایمای است که پس از اِ یهشد ایمت تعدیل( 17 بند»
 « شود تقسیم سود نقدی در ایمت پایانی مصاسبه می

اسا   گشایش، بر یهایمای است که در مرحل(: TOP) ایشایمت نظری گش( 18 بند»
معاملاتی مصاسبه و  یههای ثبت شده با اسافاده از سازوکار حراج، توس  سامان سفارش

 « شود گشایش با آن ایمت انجام می یهمعاملات مرحل

امر به شود و این که پیش از این نیز بیان شد، معاملات در بور  از طریق حراج انجام میچنان
ها شده و در نظم تواند موجب افزایش کاذب ایمتآورد، میعلیت حاعت راابای که به وجود می

بینی سازوکارهایی به مقابله با این امر پرداخاه شده مورد نظر، اخالال ایجاد نماید  بنابراین با پیش
دایقه بگذرد، کارگزار  ی معاملاتی، سهاست  اگر از زمان ورود بالاترین پیشنهاد خرید در سامانه

باره، نیازی به اناظار برای ی این پیشنهاد بفروشد و در اینکنندهتواند سهام را به ارائهفروشنده می
چنین اگر کارگزار خریدار، بالاترین پیشنهاد را در سامانه وارد ی معاملاتی نیست  همپایان جلسه

تر از پیشنهاد مذکور است حذف رزش پایینکند و کارگزاران دیگر، پیشنهادات خود را که در ا
شود  اعبایه از عبارتی بدان ملزم میتواند این پیشنهاد را حذف کند و بهنمایند، کارگزار مذکور نمی

تواند با ایجاد راابت غیروااعی، ایمت را به این نصو سوی دیگر، کارگزار فروشنده نیز نمی
ی انجام معاملات در بور  اوراق بهادار رایی نصوهدساوراععمل اج 46و  45افزایش دهد  )مواد 

 ( تهران
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 قطعیتّ معاملات عمده -4-1

ااعیتّ در مبصث اراردادها بدین معنا که سرنوشت ارارداد به عصاظ شروع، ادامه یا پایان حیات 
لکه اراردادی به امری خارج از شرای  صصتّ آن وابساه باشد، چندان شناخاه شده نیست؛ ب

حقوق اراردادها مارح است  از جهت شروع اثر گذاری عقد گاهی معلیق  دیگری دراصالاحات 
شود  زمانی نیز جریان است، گاهی به رسیدن أجل )مؤخیر( یا به رضایت صاحب حق وابساه می

که از ابادا، شود، فس  یا انفساخ بر آن عارض شده یا اینآن به عصاظ واوع امری ماوایف می
 ن، موجود نشده است  )بالان( رغم تصورّ طرفیعلی

ای با تمام شرای  صصتّ خود منعقد شد، از آن پس ااعی است و تعیین که معاملههنگامی
ی آنان چنین خواساه باشد  که ارادهنظر ثاعثی وابساه نخواهد بود؛ مگر آناعقاعده بهتکلیف آن علی

م دیگری پیروی نماید  گویا مقام اماّ در معاملات بور  گاهی ممکن است که این ترتیب، از نظا
برای خود،  بور ، نسبت به این معاملات ثاعث )بیگانه( نیست وگذاری ی اانونصاعح در زمینه

 دارد حقی اظهارنظر را در نهایت مصفوظ می

 مفهوم قطعیّت -1-4-1

که  ایی معاملاتی و تعیین ایمت نهایی توسّ  بور ، معاملهها به سامانهپس از ورود ایمت
انجام گرفاه، هنوز ااعی نیست؛ بدین معنا که اثرگذاری آن، منوط به حصول شرایای است  در 

 2/11/1385ی معاملات در شرکت بور  اوراق بهادار تهران مصوّب نامهآئین 1ی ماده 2بند 
 یابد که به تأییدهر معامله در صورتی ااعیتّ می»شورای عاعی بور  و اوراق بهادار ذکر شده: 

ی انجام معاملات در بور  دساوراععمل اجرایی نصوه 29ی چنین در مادههم«  برسد "بور "
ی های بعدی( هیئت مدیره)با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389اوراق بهادار تهران مصوّب 

تمامی معاملات اوراق »سازمان بور  و اوراق بهادار، این گزاره عیناً تکرار شده و آمده است: 
بنابراین برای اطمینان از «  یابد که به تأیید بور  برسدر در بور ، در صورتی ااعیتّ میبهادا

خصوص توجّه به دو نکاه اعزامی ی بورسی، تأیید لازم است  در اینوجود شرای  یک معامله
که منظور از ااعیتّ چیست و جلوگیری از آن، چه اثر حقوای در پِی دارد؟ است؛ نخست آن

ه مقام صاعح برای این اادام کدام است؟ پاس  سؤال دوم را در مبصث بعدی بررسی کدیگر این
رسد مکانیسم تأثیرگذاری اعلام موافقت با ااعیّت نظر مینماییم  درخصوص سؤال اوّل بهمی

ی تأثیرگذاری وجود یا عدم سبب باشد  ی صورت گرفاه یا جلوگیری از آن، به گونهمعامله
چه تاکنون بیان شد ی بورسی برای ایجاد خود، به سببی مرکیب از آنعاملهبدین مفهوم که یک م

باشد  در این فرض معامله ابل از تأیید مذکور، هنوز حیات ی تأیید مقام صاعح میبه اضافه
افاد؛ بلکه درست در هنگام ایجاد اثر بر حقوای نیافاه و این تأیید در هنگام اثرگذاری مؤثیر نمی
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-دان پاس  بالان را تقویت مینین ماهیّای با این شرای  در نظام فکری حقوقنهد  چجای می

نماید  گذشاه از این در اواعد و مقریرات مربوط به بور ، از نهادی به نام توایف معاملات 
ی بور ، تصت شرایای اادر است از صصبت به میان آمده است  بدین معنا که هیئت مدیره

معنای معلیق ماندن یک معامله تا تعیین تکلیف نماید و این امر بهای جلوگیری انجام معامله
نظر موضوع مربوطه است که طبیعااً به معنای بالان نیست؛ اگرچه به آن منجر شود  بنابراین به

که در مقام بیان رسد منظور از عدم ااعیتّ یک معامله، بالان آن باشد؛ خصوص آنمی
وجوه مربوط به سهام معامله  اند ات مربوطه سکوت کردهوضعیتّ احاماعی پس از آن، مقریر

شده به همراه مدارکی که لازم است، بین کارگزاران طرفین رد و بدل گردد و توافق خلاف این 
ی معاملات در نامهآئین 11ی برسد  در اناهای ماده "مدیرعامل بور "صورت باید به اطیلاع 

شمار ی انجام شده، ااعی بهدر هر صورت معامله»شرکت بور  اوراق بهادار تهران آمده: 
پیش گفاه را  1ی ماده 2از این جمله نباید چنین نایجه گرفت که این ماده، شرای  بند «  رودمی

ی اندازد  بلکه منظور این است که با وجود اطیلاع به بور  درخصوص معاملهاز اعابار می
است؛ حایی اگر مدارک لازم و وجوه معامله  انجام شده و تأیید مرجع ذیصلاح معامله ااعی

 طی هفااد و دو ساعت اناقال نیابد 

تواند دارای اثر باشد که بور  ی بورسی زمانی میمفهوم جلوگیری از ااعیتّ یک معامله
ی چارچوب اناقال عملیات و مصوبّه 2-4ی مبادرت به تأیید آن معامله ننموده است  )ماده

ازمان کارگزاران بور  اوراق بهادار تهران به بور  اوراق بهادار تهران های اجرایی سفعّاعیّت
(  بنابراین پس از اعلام تأیید 29/11/1385ی سازمان کارگزاران مورّخ مصوّب هیئت مدیره

تواند را ندارد  پس علاوه بر شرای  عمومی که میمعامله، بور  در شرای  عادی حقی اباال آن
-شود، اراردادهای منعقده بر اسا  مقریرات بور ، امکان اباال به موجب بالان یک ارارداد

ی پیش گفاه، دلایل اباال با توجّه مصوبّه 2-4-3خاطر این موضوع را نیز دارند  اعبایه طبق بند 
ی معاملات در نامهآئین 6ی ی مادهگردد و حسب تبصرهبه مصوبّات مقامات ذیصلاح تعیین می

ار تهران، برای طرفین حقی اعاراض نسبت به آن مصفوظ است  باید شرکت بور  اوراق بهاد
شوند؛ بلکه هرگاه شرای  اعزامی و اواعد گفت این دلایل منصصراً در یک بند ماده خلاصه نمی

 9ی آمره رعایت نگردد، معامله اابل اباال است  برای مثال ماابق اواعد بورسی از جمله ماده
ت بور  اوراق بهادار تهران، معاملات اعزاماً و جز در موارد ی معاملات در شرکنامهآئین

 4ی چنین ماابق مادهصورت حراج انجام گیرد و همبایست در شرای  راابای و بهاساثناء می
ی معاملاتی در آن رعایت گردد  به همان نامه، اوعویتّ ایمت و زمان ورود به سامانههمان آئین

منصصر  190ی ی مادهمله در اانون مدنی به بندهای چهارگانهترتیبی که شرای  صصتّ یک معا
 ی هماهنگ در نظر گرفاه شوند عنوان یک کل و مجموعهنیست، مقریرات بور  نیز باید به
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 مقام صالح -2-4-1

ی عمده، آن است که منظور از شناسایی مقام صاعح در تشخیص ااعی بودن یا نبودن معامله
عنوان سازمان ماشکِّل، کدام ی بور  اوراق بهادار بهتشکیل دهندهروشن شود در میان ارکان 

ی اانونی در بررسی رعایت مقریرات اانونی درخصوص یک مقام یا احامالاً مقامات، اجازه
 کند؟ویژه در ااعی بودن یا نبودن اظهارنظر میارارداد خاص را داشاه و به

هیئت  8/9/1385  و اوراق بهادار مصوّب ی مربوط به تشکیلات سازمان بوربر اسا  مصوبّه
شود که به عصاظ سلسله مراتب، در کنار وزیران، این سازمان از چهار معاونت تشکیل می
پردازند  این های تخصّصی مربوط به خود مییکدیگر و تصت ریاست رئیس سازمان به فعّاعیّت

ها و ونت نظارت بر بور چهار معاونت عبارتند از: معاونت نظارت بر نهادهای ماعی، معا
ناشران، معاونت اجرایی و معاونت حقوای  علاوه بر این، سازمان دارای واحدهای اداری است 

ت مدیریّ ،اعمللت رواب  عمومی و بینمدیریّ کنند؛طور مساقیم زیرنظر رئیس فعّاعیتّ میکه به
ی سازمان هیئت مدیرهعلاوه اعضای و مدیریتّ حراست  به پژوهش، توسعه و مااععات اسلامی

های اجرایی کنند، هر کدام بر بخشی از فعاّعیتّهای تخصصّی فعاّعیتّ مینیز که در ااعب کارگروه
پس از این بیان درخصوص سلسله مراتب در سازمان بور ، باید  ( 5تا  2مواد نظارت دارند  )

وظایف هیئت  ی بورسی برای ااعی شدن، امری است تصت شمولتأیید یک معامله دانست
ی انجام معاملات در بور  اوراق دساوراععمل اجرایی نصوه 30ی مدیره که با توجهّ به ماده

 گیرد ، توسّ  مدیرعامل انجام میبهادار تهران

 آثار معامله -2

 انتقال مالکیتّ -1-2

که چگونگی تشکیل معاملات عمده از دیدگاه اوانین مربوط به آن مورد بصث وااع پس از آن
شد، اکنون این موضوع مصل تأملّ است که پس از این مرحله، چه پیامدهای حقوای به دنبال 

آید؟ دانسان آثار حقوای یک عمل، در حقیقت بساه به ماهیتّ آن است  بدین معنا که هر می
اش را عمل حقوای صصیحِ ماشکِّل از ارکان خاص، برای رسیدن به هدفی است که جوهره

وااع عقلاً از ایجاد آن سبب، به دنبال آن مسُببّ هساند  این اثرِ مدنّظر، خود دهد؛ در تشکیل می
های به خود پس از جمع اجزاء و رفع موانع حاصل شده و به بیانی مقاضای آن است  چیسای

گوناگون، آثار مافاوتی دارند؛ برای مثال عقد بیع، عملی است حقوای که برای رسیدن به ماعکیتّ 
شود و اانون نیز با جمع شرای  و بر خریدار( و ثمن )از سوی فروشنده( منعقد میمبیع )از سوی 

نماید  این اثر این اثر اناقال ماعکیتّ را بار می اانون مدنی، 362ی ماده 2و  1بندهای اسا  
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اانون مدنی، اثر عقد  758ی است به طرُقُ مخالفی نیز حاصل شود؛ برای مثال ماابق ماده ممکن
 انعقاد ارارداد صلح مدنّظر باشد بیع با 

، ی پیش گفاهاست؛ گاه مقنین مانند مادهپذیر شناسایی ماهیتّ یک عمل، از طُرقُ مافاوتی امکان
نماید و گاهی عرف جاری در آن دساه از اعمال یا عرف خاص طرفینِ عمل را صراحااً بیان میآن

ی عقود غیرمعینّ مشهود است  در حوزه کنند که این مورد غاعباًحقوای، ماهیتّ را نمایان می
گونه که از عنوانش اهمیتّ شناسایی این ماهیتّ و آن آثار نیز پوشیده نیست  معاملات عمده همان

-پیداست، از آن دساه اعمالِ حقوایِ دو طرفه است که با عناوین ارارداد و عقد نیز خوانده شده

معنای عمل ماقابل و دو ز مصدر باب مفاعله بهتوان گفت که معامله ااند  پس در گام اولّ می
ی عمده چه شکل سازد  اماّ معاملهی ایقاعات جدا میرا از دایرهطرفی است؛ این بیان، آن

ی اانون مدنی است که عنوانش به عصاظ اراردادیست؟ به بیان بهار شکلی دیگر از عقود معینّه
که خود، شکلی مساقل از عقد بوده و ه یا اینی سرمایه تغییر یافاارتباط موضوع با حجم عمده

سان با برخی از عقود معیّن باشد؟ این بخش، در پیِ پاس  به تواند مافاوت یا همآثار آن نیز می
که مقنین با اعاای ای برای ورود به بصث باید گفت هنگامیعنوان مقدمهسؤالات فوق است؛ اماّ به

ها را در تدوین اواعد مربوط به ازهای تخصصّی، آنصلاحیتّ به برخی تشکیلات به عصاظ نی
شناسد  بور  اوراق بهادار را نیز به رسمیتّ میسازد، عوازم مناقی آنجریان امور خود اادر می

ی این تشکیلات است و برای نظم بخشی به امور خود، دست به تدوین اواعدی یازیده از جمله
ی آن دین عصاظ خود یک عقد معینّ با شرای  ویژهی عمده بدارند  معامله که تشخیص اانونی

است که اعزاماً نیازی نیست تا با یکی از اراردادهای بانام اانون مدنی منابق باشد و چه بسَا 
را از اهداف خود دور سازد  این نایجه صلاحیتّ عام اانون مدنی را در اصرار بر این امر، آن
-عنوان آخرین مرجع در نبود اواعد خاص معریفی میرا بهکند، تنها آنموارد سکوت نفی نمی

نماید؛ آن هم مقریرات عمومی را، نه اواعد مخصوص یک عقد معینّ  با این توضیصات و با توجّه 
شود، اثر این ارارداد، ی عمده که در مباحث مخالف به آن اشاره شده یا میبه آثار اانونی معامله

 ز خریدار به فروشنده است اناقال ماعکیتّ سهام مورد معامله ا

 زمان انتقال -1-1-2

زمان اناقال ماعکیتّ در یک ارارداد، با توجّه به ماهیتّ و شرای  همان ارارداد اابل بررسی است؛ 
دانان مباحثی درگرفاه است  برای مثال درخصوص زمان اناقال ماعکیتّ در عقد بیع، میان حقوق

عنوان اثر رد توجّه بوده، امکان جداسازی اناقال ماعکیتّ بهی بصث غاعباً موعنوان مقدمهچه بهآن
بیع از زمان انعقاد آن است  برای مثال اگر دو نفر ارارداد فروش مال معینّی را اصد کرده و زمان 
اناقال ماعکیتّ به خریدار را یک ماه پس از انعقاد ارار دهند، گروهی با دلایل حقوای و بعضاً 
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نمایند که اناقال ماعکیتّ اصولاً فوری است؛ گونه تبیین میجاز شمرده و بدینتصلیلی، این امر را م
باشد  بدین معنا که با ایجاد موانع اراردادی توسّ  طرفین و در برخی گونه نمیاماّ ضرورتاً این

 شود  در حقوق ما با توجّهگذار، این اثر به زمان آینده موکول میموارد تقنین موانع از سوی اانون
بینی نهاد عقد معلیق، اراردادی بودن تأخیر ممکن است  از سویی دیگر گاهی تأخیر با به پیش

گذار و با نظر توجّه به ماهیتّ موضوع )مانند عقد بیع منعقده بر مبیع کلیی( و گاهی از سوی اانون
شود  با این توضیصات ممکن است در برخی موارد، اثر به برخی مصاعح بر عقد عارض می

 که انعقاد عقد است جدا شود ناقاعی یک معامله از مؤثیرِ آنا

خورد که تاب دو گونه تفسیر را دارد  از طرفی هایی به چشم میگاهی در معاملات بورسی مقریره
ها را به تأخیر در اناقال ماعکیتّ سهام فروخاه شده تعبیر نمود و از طرف دیگر، مقریره توان آنمی

تأخیر دارد؛ از کنیم که تشریفات مدنّظر در این اوانین، اثر دیگری غیر از  را در این جهت تفسیر
ها اثری در اناقال ماعکیتّ  تمامی این دیدگاهبی جمله شرط صصیح بودن یا در سمت مقابل

اابلیتّ بررسی را دارد؛ اماّ بدین دعیل که در بصث، به یکی از این موارد به دعیل ارتباط تنگاتنگ با 
بایست مورد توجّه میشود  تنها این نکاه اره شد، بنابراین از تکرار آن خودداری میموضوع اش

ی بصث بدین شکل خواهد بود ارار گیرد که نظر به تفسیری که از مفهوم ااعیتّ ارائه شد، نایجه
تشریفات برای انعقاد معاملات بورسی، همانند چنین مقریراتی در سایر عقود  که افزودن برخی

دعیل براراری آن، از نظامی خاص برای تأثیر بر عقد که هر تشریفات با توجهّ بهوضیح آناست؛ ت
ی نامهآئین( 1مکریر ) 11ی ماده 1توان به آن اشاره نمود، بند نماید  از مواردی که میپیروی می

شورای عاعی بور  و  2/11/1385معاملات در شرکت بور  اوراق بهادار تهران مصوّب 
باشد و بر این اسا ، موافقت مدیرعامل، ی عمده میاست که درخصوص معامله هاداراوراق ب

رسد نظر میی بیان ماده و هدف از وضع آن، بهشرطی لازم اعلام شده است  با توجّه به نصوه
جا که حایی اعلام عرضه شود  از آنبدون موافقت این مقام، معامله منعقد نمی منظور این است که

تر رفت و موافقت مقام صاعح را شرطی مقدمّ بر توان از آن پیشر موافقت است، میماوایف ب
شود و ایجاب و ابول و سایر ارکان دانست؛ امری که در سایر معاملات غیربورسی مشاهده نمی

، نامهآئینای خاص است  اعبایه این ماده در جای خود و به عصاظ اصول نوشااری اانون و ااعده
معاملات عمده، بر اسا  »آمده است:  نامهآئینهمین  18ی دارد؛ چرا که در مادهجای اناقاد 

ی خاص را در و با این وجود، این مقریره «شودانجام می "دساوراععمل معاملات عمده"
ی بورسی در شرای  عادی، در که معاملات عمدهدساوراععمل عمومی آورده است  نایجه آن

اند که شروع، ادامه و پایان ارارداد را از جریان عادی خارج ساخاه پوششی از تشریفات فرورفاه
 کند چه بیان شد میو صصتّ یا نفوذ را ماوایف بر برخی شرای  مانند آن
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 مفهوم مالکیّت نسبت به اوراق بهادار -2-1-2

اوراق بهادار موضوع معاملات عمده هساند؛ در حقیقت برای این گروه از معاملات، موضوع 
های مخالف مورد بررسی و تصقیق ارار ی اابل شناسایی نیست  این دساه اموال، از جنبهدیگر
ها مربوط به این است که آیا اسافاده از عفظ ماعکیتّ در مورد اوراق اند  یکی از این جنبهگرفاه

بهادار صصیح است یا خیر؟ پاس  این پرسش مبانی بر آن است که بدانیم اولّاً ملکیتّ بر چه 
ی نظر پایهنی اساوار است و ثانیاً جایگاه اوراق بهادار را در نظام اموال روشن سازیم  بهرک

تواند بر آن باشد، ماعکیتّ بنا بر ااعده می اگر شیئی مالملکیتّ، ماعیتّ باشد؛ بدین معنا که 
)برای بررسی  ند کاساقرار یابد، امّا نبودِ این شرط به کلیی امکان تعلیق حقی ماعکیتّ را منافی می

اانون مدنی،  215ی بر اسا  ماده ( 106-101: 1386مفهوم و حدود ماعکیتّ، رک به: کاتوزیان، 
ها خصوص ممکن است در ماعیتّ سهام شرکتموضوع معامله باید ماعیتّ داشاه باشد  در این

باشند ی میی میزان سهمتردید ایجاد شود، بدین عصاظ که سهام، خود مال نیساند؛ بلکه نماینده
ی سهم ماعیتّ نداشاه و ماعکیتّ بر آن منافی که فرد در یک شرکت دارد  به همین عصاظ برگه

گونه اموال، تردید مهمّی وجود ندارد؛ ی ماعیتّ ایناست  امّا این ایراد اابل دفع است و در زمینه
ی با آن یکی شده ی سهم ارتباط تنگاتنگی دارد و به نوعها با برگهچرا که ارزش سهام شرکت
و  193: 1395)سلاانی،  ی ماعیتّ را در سهام مفروض دانست است  بدین عصاظ باید پایه

اماّ اوراق بهادار چگونه امواعی  ( 141: 1393پور فرد، و عبدی 228-220: 1394نسبت، شوشی
در عرض  بندیشوند و این تقسیمهساند؟ اموال در یک دید کلیی، به مادی و غیرمادی تقسیم می

که اموال باشد  مال مادی برُوز عینی و ملمو  دارد؛ درحاعیتقسیم به منقول و غیرمنقول می
غیرمادی به این شکل نبوده و خود مال اابل عمس و اشاره در عاعم خارج نیساند  اموال غیرمادی 

ل غیرمادیِ ها نیز همین وضعیتّ را دارد و مابه عصاظ این ویژگی، منقول هم هساند؛ سهام شرکت
(  بنابراین 222: 1397و ذواعفقاری و ابوعاا و مسجدسرایی،  19: 1360 اخلاای،)منقول است  

ها در بازار سرمایه و غیر آن و اابلیتِّ ماعکیتّ بر آن اابل واوع است و این امر از نقل و اناقال آن
)عیسائی  ار روشن است داشان هر سه عنصر ماعکیتّ یعنی حقی انافاع، اخراج از ملکیتّ و اساثم

  (55: 1383تفرشی و سکوتی نسیمی، 

 ایفای تعهدّات -2-2

 یک از طرفین، تعهدّاتیی هر عنوان اثر توافق ممکن است بر عهدهپس از انعقاد صصیح معامله، به
شود؛ بدین معنا که موضوع عقد، بر طور مساقیم از ارارداد ناشی میمساقر شود  این تعهدّات یا به

کنند؛ برای مثال اگر )اعف( در برابر گرفان تعهدّ است  عقود عهدی مساقیماً ایجاد تعهدّ می عهده
)ب( ماعهدّ به صصّافی یک جلد کااب شود، اثر مساقیم آن، ایجاد اعازام برای )اعف( نسبت به 
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پذیرد  در گروهی دیگر از صصاّفی کااب مورد توافق است که برابر شروط اراردادی انجام می
وجود قود، اثر ارارداد تملیک ماعی است که ماعااب آن، تعهدّ به تسلیم مالِ تملیک شده نیز بهع
آید  بنابراین چه در عقود عهدی و چه در عقود تملیکی، تعهدّات مساقلاً یا به شکل شرط می

ذیل  264ی ماده 1مدنی در بند یابند  اانون گذار تجلیی میی اانونضمن عقد و حایی گاهی اراده
حمایت مقنین از عزوم انجام تعهدّات  اشاره نموده است  "وفای به عهد"عنوان سقوط تعهدّات، به 

اند با توافق ی طرفین است که خواساهناشی از عقد، در راساای احارام به اصل حاکمیتّ اراده
ضمانت  ای ایجاد کرده و به حدود آن احارام بگذارند  نااض این حدود، بادیگر چارچوبهیک

اجراهای مافاوتی اعمّ از اعزام به انجام اصل تعهدّ، جبران خسارت یا براراری حقی فس  به نفع 
 ماضریر روبرو خواهد شد 

-کند  این اراده میی طرفین آن پیروی میاعقاعده از ارادهی انجام تعهدّ ناشی از ارارداد، علینصوه

تر نماید  ی اخایار ماعهدّ را بساهخیص کرده و دایرهی انجام تعهدّ را مشتواند زمان، مکان و شیوه
ی اهمیتّ، عامل منصصر نیست  گاهی مقنین برای مواردی که اماّ در این زمینه نیز اراده با همه

های انجام تعهدّ وجود نداشاه باشد و دو طرف توافق جدیدی نیز ای درخصوص برخی جنبهاراده
ای که داند  به گونهشخیص کرده و طرفین را به آن ملازم میحاصل ننمایند، به ناچار حُکمی را م

ی تکمیلی این دساه از اواعد غاعباً جنبه بود همان میشد، احامالاً ها احراز میای از آناگر اراده
اراده است  برای مثال در عقد بیع، بایع ماعهدّ  ی نخست توجهّ بهتقنین، مرتبهدارند و از نظر مقام 

گذار ی بایع و مشاری درخصوص مکان تصویل روشن نشود، اانونبیع است  اگر ارادهبه تسلیم م
اانون مدنی، آن اراده را به عرف و عادت مقاضی یا اگر آن نیز پوشیده ماند،  375ی حسب ماده

ی آزاد که مقریراتی اراده اااضا داردنماید  اماّ در بعضی موارد شرای  به مصل انعقاد عقد حمل می
ی این موارد، مقریرات بور  را در ااعب خاصّی بگنجانند؛ از جملهین را مصدود کرده و آنطرف

 درخصوص معاملات بازار سرمایه است 

 قواعد تسلیم و پایاپای -1-2-2

رسد  بورسی نیز ماابق اواعد خاص خود، نوبت به تسلیم مورد تعهدّ می یپس از انعقاد معامله
گذاری، تسویه و پایاپای مصوبّ در دساوراععمل ثبت، سپرده تسلیم اواعد خاصیّ دارد که

 1ی توجهّ به بند )د( مادهاست  با ی سازمان بور  و اوراق بهادار آمده هیئت مدیره 13/5/1388
است که طی آن، حقوق خاعص و تعهّدات طرفینِ  ایتسویه و پایاپای مرحلهاین دساوراععمل، 

شود  اگرچه عدم  عامله در روز تسویه به فروشنده مناقل میمعامله مصاسبه و وجوه حاصل از م
خود دارای ضمانت اجراست، امّا به عصاظ اهمیتّ سرعت  -گونه که بیان شدهمان -انجام تعهدّ

بینی شده تا این اهداف به وجه بهاری تأمین و امنیتّ معاملاتی در بازار سرمایه، فرایندی پیش
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گذاری، تسویه و پایاپای به این موضوع اشاره عمل ثبت، سپردهدساوراع 1ی شوند  بند )و( ماده
بینی دارد و صندوای را با عنوان صندوق تضمین یا صندوق ضمانت تسویه با این تعریف پیش

ی وجوه ناشی از انجام معاملات، در شرکت منظور تضمین تسویهصندوای است که به»کند: می
 « شود گذاری مرکزی ایجاد میسپرده

یک ارارداد غیربورسی مانند عقودِ موضوعِ اانون مدنی، تسلیم مبیع یا ثمن اعزاماً به تسلیم در 
ای که بدون تسلیم یکی، دیگری از تسلیم موضوعِ تعهّد طرف مقابل وابساه نیست؛ به گونه

-ی وکیل با موکیل و دادن صورت حسابخود ممنوع باشد یا در ارارداد وکاعت، پیش از تسویه

دست چه که از اراردادهای منعقد شده توسّ  وکیل بهتواند آنی وکاعت، موکیل میههای دور
گذاری، دساوراععمل ثبت، سپرده 17ی آمده و نزد وی موجود است را مااعبه نماید  در ماده

ی بهای اوراق بهادارِ خریداری شده در روز مسئوعیتّ تسویه»تسویه و پایاپای آمده است: 
زار خریدار خواهد بود  در هر حال تصویل اوراق بهادار به خریدار، منوط به تسویه، با کارگ

تواند مورد دو گونه تفسیر اسمت اخیر ماده می«  ی وی با کارگزار استپرداخت وجه و تسویه
ارار گیرد؛ اوّلاً این امر اعزامی است و تا ابل از تسویه، امکان تصویل وجود ندارد و ثانیاً این 

شک منظور از این بیه به نظام حقی حبس در اانون مدنی است  به هر ترتیب بیسازوکار، ش
را تفسیر نمود؛ با این مقریره، حفظ امنیتّ بازار سرمایه است که باید با توجّه به این هدف آن

ی بورسی به عصاظ تفسیر اوّل با مقریرات بور  سازگارتر است  تسویه کردن در یک معامله
کند؛ برای ی بازار سهام، از مقریرات عمومی تبعیتّ نمینیز شرای  ویژهعصاظ موضوع آن و 

که یابد  با وجود اینای ویژه میجا چهرهچه در مورد زمان اناقال بیان شد، در اینمثال آن
زمان با دساوراععمل اخیراعذیکر، حقوق و تعهّدات خریدار و فروشنده هم 14ی ماابق ماده

ها ها که تسلیم است، عملاً از توافقات آنترین تعهّدات آنامّا از مهم شود،اناقال انجام می
دساوراععمل، روز تسویه برای معاملات  16ی که بر اسا  مادهکند  توضیح آنپیروی نمی

ی که عمل تسلیم، به وسیلهتر اینباشد  از همه مهمسهام، سه روز پس از انجام معامله می
گذاری مرکزی ، این عمل توسّ  شرکت سپرده15ی توجّه به ماده شود  باطرفین انجام نمی

 انجام شده و با توجّه به سیاق ماده، امکان توافق بر خلاف آن وجود ندارد 

یکی دیگر از مقریرات تشریفاتی درخصوص تسلیم، ضرورت افاااح حساب بانکی تسویه برای 
که در ارتباط این حساب و با این دساوراععمل، به عصاظ 22ی کارگزار است  بر اسا  ماده
گذاری مرکزی عنوان صاحب حساب درج شده، شرکت سپردهسیسام بانکی، نام کارگزار به

برای خود، حقی بررسی نقل و اناقالات و دریافت اطیلاعات حساب را تا حدّ مسائل مربوط به 
اص خود را خصوص اواعد ختسویه یک جانبه اتیخاذ نموده است  معاملات عمده در این

دساوراععمل، در حدود مقریرات مزبور، از اواعد عمومی  16ی ماده 2ی دارند و حسب تبصره
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کنند  به همین عصاظ برای بررسی اواعد تسلیم و پایاپای، رجوع اراردادهای بورسی تبعیتّ نمی
که بررسی شده، نه در این ی معاملات عمده لازم است؛ امّا تا جاییبه مقریرات ویژه

ها، از اواعد خاص معاملات عمده برای پایاپای کدام از دساوراععملدساوراععمل و نه هیچ
 سخنی به میان نیامده است 

 تضمین در معاملات عمده -2-2-2

های مخالف تضمین و ضمانت از مفاهیمی است که در اانون مدنی و سایر اوانین به مناسبت
اانون مدنی است که مربوط به عقد  723تا  684 ذکر شده است  اجلی موضع این اسافاده، مواد

ی بصث در مورد تضمین، به این عقد مصدود نیست  در برخی موارد باشد  امّا همهضَمان می
که عمل حقوای انجام گرفاه، ضَمان نبوده است؛ ی عملی حصول تضمین است، درحاعینایجه

ی عمل رسیدن به موارد، نایجه اانون مدنی  بنابراین در برخی 379ی مانند رهن در ماده
تر از عقد ضَمان دارد  اطمینان حاصل از ایفای به مواع تعهّد است و این موضوع، معنایی عام

در بصث از تضمین معاملات عمده باید به این نکاه توجّه داشت که منظور از تضمین چیست؟ 
ی معیّن، مفهوم آن هدر حقیقت یکی از مقدّمات اساسی ورود به بصث تضمین در این معامل

شود و ارکان آن، منظور از این چه در بصث از شرای  تضمین بیان میاست  با توجّه به آن
ی بور  سهام است تا با تخمین اصالاح، ایجاد شکلی از اطمینان خاطر برای فعّالان عرصه

 دایق حدود ریسک، به این وادی پاگذاشاه یا فعّاعیتّ خود را ادامه دهند 

هایی که ی دیگر، توجّه به ساخامان کلیی انجام معاملات بورسی است  با توجّه به بررسیهمقدّم
نظر روشن است که انعقاد یک معامله تاکنون انجام شد و بارها نیز مورد اشاره ارار گرفت، به

شود و های امنیّای در جهت شفیافیتّ و سرعت حمایت میدر بور ، با تدابیر خاصّی از روش
ای خصوص، مصوبّهدر معاملات عمده نیز از آن دساه و در همان مسیر است  در این تضمین

ی سازمان بور  هیئت مدیره 9/10/1386عمده مصوّب  تصت عنوان أخذ تضمین در معاملات
ی دساوراععمل اجرایی نصوه 123ی ماده 8و اوراق بهادار وجود داشت که بعدها به موجب بند 

های )با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389  اوراق بهادار تهران مصوّب انجام معاملات در بور
بیان  1386ی سال ی سازمان بور  و اوراق بهادار نس  گردید  در مصوبّهبعدی( هیئت مدیره

شرای  اعلام  ای که فروشنده برای انجام معامله بامعاملات عمدهی هدرخصوص کلیّ»شده بود: 
ی معاملات در شرکت بور  اوراق نامهآئین( 1مکریر ) 11ی دهما)موضوع  ،کندآمادگی می
فروشنده بایسای عبارت زیر را در درخواست کابی خود مبنی بر فروش سهام و در  ،(بهادار تهران

کارگزاران ملزم به ی هعمده، تصت عنوان شرای  معامله درج نمایند و کلیّی عرضهی هلاعیّمان اطی
کارگزاران خریدار در صورتی مجاز به ورود سفارش خرید به »  ندباشرعایت این شرای  می
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اسا  ایمت پایه را نقداً یا  معاملاتی هساند که سه درصد ارزش سهام موضوع معامله بری سامانه
بانکی بدون اید و شرط، از مشاری دریافت کرده و حسب مورد به ی نامهصورت ضمانتبه

وجوه واریز یا به این شرکت ارائه ی ق بهادار و تسویهگذاری مرکزی اوراحساب شرکت سپرده
دات خود پس از ورود سفارش خرید عمل ننماید، ابادا که خریدار به تعهّصورتی نمایند  در

-کارمزدهای معامله )به اساثناء کارمزد کارگزار فروشنده( از مصل وجه واریزی یا ضمانتی هکلیّ

اعازام به حساب فروشنده واریز خواهد شد  کارمزد  وان وجهعنمذکور تأمین و مابقی آن بهی نامه
گونه معاملات بدون کارگزارانی که در این فروشنده خواهد بود ی کارگزار فروشنده به عهده

اادام به ورود سفارش نمایند، رأساً ملزم  ،بانکی از مشاریی نامهدریافت مبلغ مذکور یا ضمانت
عامله )به اساثناء کارمزد کارگزار فروشنده( به حساب اشخاص کارمزدهای می هبه پرداخت کلیّ

-یاسا  ایمت پایه به حساب فروشنده م درصد ارزش معامله بر سه مربوطه و مازاد آن تا سقف
ی با شرای  که مفهوم معامله: نخست آندر مورد این مصوبّه، ذکر دو نکاه ضروری است « باشند

ی معاملات در شرکت بور  اوراق بهادار نامهآئین( 1مکریر ) 11ی در این دساوراععمل، به ماده
ی با شرای  پرداخاه و نه که این تعریف، به ذکر ضواب  معاملهارجاع داده شده بود؛ درحاعی تهران

مسئله، توجهّ به ضرورت أخذ تضمین بود؛ در اواعد عمومی  تعریفِ خودِ آن معامله  دومین
 سازند و نه مقام ثاعث ی اشخاصی بساگی دارد که عقد را منعقد میهانعقاد عقود، این امر به اراد

ی ماده 20ی شرایای، بند ی عمدهجوانب معامله تر نمودنو در راساای روشن این مصوبّهپس از 
ی انجام معاملات در بور  اوراق بهادار تهران مصوّب دساوراععمل اجرایی نصوه 1
 ی سازمان بور  و اوراق بهادار،های بعدی( هیئت مدیره)با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389

ی معامله» پردازد:طور مفصلّ به آن میرا تعریف نموده و سپس در فصل یازدهم، بهآن در ابادا
ی عمده بر اسا  ی عرضهی وجوه آن، با شرای  اعلامی در اطیلاعیهّای است که تسویهعمده

چه مدنّظر این ماده آن « شود قریرات مربوطه انجام میضواب  مندرج در این دساوراععمل و م
ی تسویه پذیرفاه است؛ امری که ی طرفین را در نصوهاست، به نوعی براراری امکان جریان اراده

ی پیشین ی دوم با مصوبّهترِ شرای  در مقریرههای آن اشاره شد  بیشپیش از این به مصدودیتّ
که تری به این موضوع پرداخاه شده است  نایجه آنصیل بیشکه با تفخوانی دارد؛ جز اینهم

گیری از تضمینِ اشاره شده در این مقریرات، در جهت ایجاد یک اطمینان خاطر و در حقیقت پیش
تعهدّ  این موضع مفید، هم  یا پس از موعد لازم برای انجامتخلیف است تا درمان بعضاً نااص 

صورت واوع آن، منبع ماعی لازم برای انجام تعهّد از جانب در  تواند مانع تخلیف شود و هممی
شود و این مراتب که جبران خسارت باشد، بلکه خود تعهّد انجام میماعهدّ وجود دارد؛ نه این

 35ی ماده 1ی رساند  لازم به ذکر است به موجب تبصرهزیان احاماعی را به حداّال می
رگزار خریدار در صورتی مجاز به ورود سفارش به در معاملات عمده، کا»دساوراععمل فوق، 
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ی معاملاتی است که معادل ده درصد ارزش سهام یا حقی تقدمّ سهام موضوع معامله بر سامانه
ی بانکیِ بدون اید و شرط به نفع شرکت نامهصورت نقد یا ضمانتاسا  ایمت پایه را به

گذاری مرکزی ساب شرکت سپردهگذاری مرکزی از مشاری دریافت و حسب مورد به حسپرده
ی شرکت مزبور را مبنی بر أخذ تضامین مربوطه به واریز یا به این شرکت تصویل دهد و تأییدیه

که کارگزار خریدار در صورتی»همان ماده آمده است:  2ی چنین در تبصرههم«  بور  ارائه کند
چه کارگزار اعلام نماید یا چنانی راابت ابل از انجام معامله، انصراف کابی خود را از ادامه

ی وی با تأیید بور  مبنی بر عدم مغایرت اادامات خریدار موفیق به انجام معامله نگردد، سپرده
ی مذکور، حدّاکثر تا دو روز کاری پس از زمان انصراف یا کارگزار با مقریرات در جریان معامله
 « شوداده میگذاری مرکزی عودت دانجام معامله، توسّ  شرکت سپرده

 ضمانت اجراها -3-2

کارهایی نیز برای گمان راهآید، بیکه در مقریرات مخالف از تعهدّ صصبت به میان میهنگامی
شود و این امر ناگزیر است  زیرا اگرچه مالوب آن است که نقض این تعهدّات اندیشیده می

یرد، وعی همواره احامال برُوز تعهدّات اراردادی به مواع و داوطلبانه از سوی ماعهدّ انجام گ
خلاف این مسئله یا واوع اخالاف درخصوص چگونگی انجام میان طرفین وجود دارد  مقریرات 

خصوص، حائز اشاراتی است که در موارد مخالف بنا به ضرورت ذکر شده است  مدنی در این
سارت روشن است  بعضاً در این اشارات، ابهاماتی نیز وجود دارد؛ این امر خصوصاً در بصث خ

تواند معنای دیگری نیز داشاه باشد و اصولاً این مفهوم مورد ضمانت اجرا در عسان حقوای می
بصث به عصاظ مناقی، بر نقض تعهدّ مقدمّ است  ضمانت اجراهای مورد بصث در این اسمت، 
ضمانت اجراهای مربوط به تشریفات تشکیل است که در مقریرات مخالف بورسی، از انواع 

این دساه از  آید و در مواد ماعددّ اانون مدنی نیز بیان شده است گوناگون آن صصبت به میان می
توان اثر نقص یا کمبود رکن نامید، در اانون مدنی به بالان، فس  ها را میضمانت اجراها که آن
طرفین  یتوان اعاقاد داشت در موردی که زمان، اید ارادهشود  اگرچه میو انفساخ تقسیم می

های مزبور جاری نیست و کدام از ضمانتشود، هیچاست و ادرت بر تسلیم از ماعهدّ سَلب می
ای در مورد خاص است یا نوع خاصیّ از بالان با مفهوم بالان نسبی در انصلال اثر جداگانه

 این ضمانت اجراهابرخی از اانون تجارت مُجری دانست   131ی حقوق فرانسه را در مورد ماده
عدم ویژگی و ذکر در خلال سایر شوند که به علیت ی عمده میبه انصلال معامله منجر

شود  اماّ یک دساه از ضمانت اجراها، نوعی جدید و ها خودداری میاز تکرار آن موضوعات،
 شود ها اشاره میبه آن در ذیل اابل بررسی هساند که
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 توقّف معاملات -1-3-2

ی فرایند آن به عصاظ برخی گیرد که امکان ادامهدر شرایای ارار میی بورسی که معاملههنگامی
طور کامل شرای  وجود ندارد و بور  نیز در نظر ندارد طرفین را مجبور نماید تا از آن معامله به

-کند  بدین ترتیب معامله منصل نمیرا تا تعیین تکلیف بعدی ماوایف میچشم پوشی کنند، آن

ماند  در موارد ماعددّی، از مقریرات توایف سخن به نیز تا مدتّی ماوایف میشود، اماّ سرنوشت آن 
ی معاملات در نامهآئین 1ی ماده 19شود  در بند میان آمده که به اخاصار به اهَمّ آن اشاره می
، از شورای عاعی بور  و اوراق بهادار 2/11/1385شرکت بور  اوراق بهادار تهران مصوّب 

ای معیّن ن به میان آمده که در حقیقت همان توایف نماد معاملاتی برای دورهسخ "بسان نماد"
نامه، به موردی که توایف نماد معاملاتی ممکن است اتیفاق بیفاد، همین آئین 6ی باشد  در مادهمی
شود  بر اسا  این ماده، نوسان غیرعادی در ایمت پیشنهادی یا معاملاتی طور مخاصر اشاره میبه

ی بور  درخصوص توایف است  در بهادار در هر جلسه، عاملی برای تصمیم هیئت مدیره اوراق
شود و آن، پذیرش اشاباه سهَوی کارگزاران است به یکی دیگر از این عوامل اشاره می 21ی ماده

 که در دساوراععمل توایف معاملات آمده است 

در بور  اوراق بهادار تهران ی انجام معاملات دساوراععمل اجرایی نصوهفصل پنجمِ در 
ی سازمان بور  و اوراق های بعدی( هیئت مدیره)با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389مصوّب 
از بیان تشریفات  خصوص اشاره شده و پسطور مفصلّ به مقریرات تکمیلی در ایننیز به بهادار

ها، تغییر کند  مصور تمام آندر مورد چگونگی اعلام توایف نماد، به موارد امکان توایف اشاره می
-بینی شده است که با توجهّ به معیارهای مخالف اااصادی سنجیده میفاحش سود یا زیان پیش

شده و آن، موضوع معاملات مظنون به اسافاده  ذکر 18ی در مادهشود  یکی دیگر از موارد توایف 
اده، به برطرف شدن توایف با کاری ایمت است  در اسمت اخیر این ماز اطیلاعات نهایی یا دست

کند  مؤیدّ اسمت تأیید می ی برطرف شدن توایفنظر سازمان اشاره شده که موضع ما را در نصوه
طور به باشد که مربوط به ضرورت اعلام دلایل توایف است می 19ی اولّ نظر ارائه شده نیز ماده

که مقام صاعح بورسی در این مورد ینشود؛ مگر امناقی این توایف پس از رفع مانع آن، مرتفع می
 ای اتیخاذ نماید تصمیم ویژه

 ی معاملاتیتعلیق و گره -2-3-2

ی انجام معاملات در بور  دساوراععمل اجرایی نصوه 17ی ماده 2و  1تر در بندهای پیش
ی های بعدی( هیئت مدیره)با اصلاحات و اعصاایّه 13/9/1389اوراق بهادار تهران مصوّب 

شده و آمده  اشاره "تعلیق نماد معاملاتی"، به نهادی تصت عنوان مان بور  و اوراق بهادارساز
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های که بنا به اعلام سازمان، حسابر  و بازر  اانونی نسبت به صورتدر صورتی -1»بود: 
در  -2ارائه نموده باشد؛  "عدم اظهارنظر"یا  "اظهارنظر مردود"ماعی ناشرِ پذیرفاه شده، 

ق پذیرش طبق دساوراععمل پذیرش اوراق بهادار در بور  اوراق بهادار تهران، صورت تعلی
گذاران، در شرایای که ابهام اساسی تواند جهت پیشگیری از تضییع حقوق سرمایهسازمان می

نسبت به شفیافیّتِ اطیلاعاتِ ناشر وجود داشاه باشد یا حسب اطیلاع ناشر مبنی بر وجود 
در مورد این ماده «  (، نماد معاملاتی ناشرِ پذیرفاه شده را تعلیق نمایداطیلاعات مهم )با اهمیتّ

از دساوراععمل موصوف که در اصلاحات اخیر حذف شده، باید گفت این ضمانت اجرا 
-ها اجازه میکه اواعد آنی معاملات بورسی از جمله معاملات عمده تا جاییدرخصوص کلیّه

ی عمده مخاعفای اواعد آن، با مقریرات خاصّ معامله یک ازداد، اجرایی بود؛ چرا که هیچ
که ایمت پایانی سهم طی پنج روز در صورتی»مکریر دساوراععمل آمده:  17ی نداشت  در ماده

ی عادی نوسان ایمت، بیش از بیست درصد افزایش یا کاهش داشاه معاملاتی ماواعی در دامنه
ز عصاظ فنیی، نماد معاملاتی را به مدّت شصت باشد، بور  موظیف است در اوّعین زمان ممکن ا

چنین به هم«  گیری نگه داشاه و سپس انجام معاملات را آغاز نمایددایقه در وضعیتّ سفارش
ی پایانی ی معاملاتی در شصت دایقهدر صورت ایجاد وافه»همین ماده،  5ی موجب تبصره

«  عاملاتی بعد صورت خواهد گرفتی می معاملاتی، آغاز معاملات نماد در شروع جلسهجلسه
ی معاملاتی، ایمت پایانی مبنای موضوع این ماده به پس از وافه»نیز آمده است:  6ی در تبصره

 «ی معاملاتی تغییر خواهد یافتایمت پایانی در روز وافه

 گیرینتیجه

ر شود و داش مؤثیر وااع میگیرد یا حیات حقوایزمانی شکل می "ی عمدهمعامله"یک 
ای از مقریرات و بر مبنای گردد که با توجّه به مجموعهاثر میشرایای از دید عاعم اعابارات بی

همبساگی اواعد مخالفی انجام گیرد  ارارداد مذکور اساساً تابع اواعد و مقریراتی است که 
ا، هکه این مقریرهکند  تا زمانیبور  اوراق بهادار، با توجّه به صلاحیتّ خود تصویب می

اش ی اثر گذاریگیری و نصوهگوی نیازهای حقوای معامله برای اجزای مخالف شکلپاس 
ی عمده در فضای بازار اوراق بهادار و در آن توان به سایر موارد رجوع نمود  معاملهباشند، نمی

یجاد تواند با آن اواعد بیگانه باشد  اشود، بنابراین نمیسازوکار پر تنش و با سرعت ماوعید می
گیرد؛ یعنی تری است که در همین شرای  شکل میی مقریرات عامچنین هماهنگی بر عهده

سایر اوانین بورسی و ساخامان حقوای انواع رواب  موجود را در جهات مخالفی تصت پوشش 
دهد  بعضی از موارد، مربوط به شرای  خاصّی نیساند  یک معامله به خودی خود ارار می

ر آن، اواعد ثابای حاکم باشد؛ اواعدی که این ماهیتّ حقوای را به عصاظ اااضا دارد که ب
کند و به نوع مخصوصی نظر ندارد  این اوانین در حقیقت به عصاظ ارارداد بودنش بررسی می
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طور هایی که باید داشاه باشند، نیاز یک جامعه به مقریرات پیرامون اراردادها را بهکلیی گویی
ها همان ؛ امّا سنگ زیربنای عقود است و نظم حقوای به آن وابساه  ایندهندکامل پاس  نمی

اواعد عمومی اراردادها هساند که به عصاظ اابلیتّ اجرا یا عدم آن در مقایسه با اواعد خاص 
ها در معاملات عمده گونه اواعد با همین ویژگیمعاملات، از انعااف بالاتری برخوردارند  این

 دانند ی کاری خود را به همین حدود مصدود میحضور دارند و دامنه

که مراجع تصویب تواند با یک معامله در ارتباط باشد، درحاعیمقریراتی که می گساردگی
مافاوتند، چاعش برانگیز است  برخی از مقریرات بورسی توسّ  مجلس شورای اسلامی و برخی 

ها بعید امکان وجود تعارض در آن رسند وتوسّ  مقامات صاعح خودِ این بازار به تصویب می
های سازمان بور  به که مقریرهنیست  این موضوع از دو جنبه اابل بررسی است  نخست آن

شوند که بر اسا  اصل یکصد و سی و نامه و دساوراععمل صادر مینامه، بخشصورت آئین
اید  امّا از سوی دیگر تواند با اانون مقابله نمهشام اانون اساسی جمهوری اسلامی ایران، نمی

-ها، بر اسا  صلاحیتّ اعاایی و برای شرایای وضع میگونه مقریرهباید توجّه داشت که این

شوند که در تسلّ  علمی و عملی مرجع تصویب است  برای جمع این دو موضوع باید گفت 
ننمودن اانون  نامه باید ماابق اانون باشد، امّا اگر این ماابقت را به عزوم منافیاگرچه آئین

تلقیی نماییم و به توانایی اعاا شده از جانب همان اانون نظر داشاه باشیم، مقریرات بورسی تا 
که در بررسی یک فضای ی آخر آنزمان اعلام صریح نقض اانون، اابل اجرا هساند  نکاه

شکل جدید معاملاتی، گذشاه از بصث اوانین و مرجع تصویب که تبیین شد، باید دکارین به 
تواند ای معقول شکل گیرد  چرا که تنها در این صورت است که مقنین میتر در کنار رویّهفعّال

ی حقوای پویا شود و نیاز به اصلاحات پِی در پِی و فوری در نقایص موجود را دریابد، جامعه
 های اانونی از بین برود ی تفسیر مبانی بر پاانسیلسایه
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تجارت در نظم حقوقی قانون (، 1387دمرچیلی، مصمّد و حاتمی، علی و ارائی، مصسن ) -9
 ، چاپ هشام، تهران: اناشارات میثاق عداعت کنونی

تأملّی بر »(، 1397ذواعفقاری، سهیل و ابوعاا، مصمّد و مسجدسرایی، حمید )زمساان  -10
تحقیقات حقوقی تطبیقی پژوهشی  -ی علمینامهفصل، «های سهامیتوثیق سهام در شرکت

ی چهل و سال یازدهم، شماره ،می واحد تهران مرکزیدانشگاه آزاد اسلا المللایران و بین
  229تا  193دوم، 
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-ماهیّت حقوقی، احکام و آثار معاملات سهام شرکت(، 1381سکوتی نسیمی، رضا ) -11

ی دکارای حقوق ، رساعهی تطبیقی در حقوق ایران و انگلیسهای تجاری با مطالعه
 ربیت مدرّ  ی علوم انسانی دانشگاه تخصوصی، تهران: دانشکده

، چاپ اوّل، تهران: سازمان مااععه و تدوین حقوق بازار سرمایه(، 1395سلاانی، مصمّد ) -12
ی علوم انسانی و دانشگاه شهید ها )سمت( و مرکز تصقیق و توسعهکاب علوم انسانی دانشگاه

 بهشای 

ادار تهران و ی سهام در بور  اوراق بهمعاملات عمده»(، 1393سلاانی، مصمّد )زمساان  -13
پژوهشی پژوهش حقوق خصوصی دانشگاه علّامه  -ی علمینامهفصل، «فرابور  ایران
  100تا  63ی نهم، ، سال سوم، شمارهطباطبایی تهران

های حقوق بایسته(، 1394هزاوه، حامده و شهیدی، سیّد مرتضی )سلاانی، مصمّد و اخوان -14
م، تهران: اناشارات بور  )وابساه به شرکت ، چاپ دوگریبازار سرمایه؛ مقرّرات تحلیل

 رسانی و خدمات بور ( اطیلاع

، چاپ اوّل، تهران: بنیاد ماهیّت حقوقی اوراق بهادار(، 1394نسبت، نفیسه )شوشی -15
 حقوای میزان 

ماهیّت »(، 1396شهیدی، سیّد مرتضی و جعفری خسروآبادی، نصراعه )پائیز و زمساان  -16
-پژوهشی دانش -ی علمینامهدوفصل، «ارگزاری در معاملات بورسیحقوای عمل ک -فقهی

، سال بیست و ی سابق(ی حقوق اقتصادی دانشگاه فردوسی مشهد )دانش و توسعهنامه
  42تا  23ی دوازدهم، ی جدید، شمارهچهارم، دوره

ی ، چاپ چهارم، تهران: مجمع علمتشکیل قراردادها و تعهدّات(، 1385شهیدی، مهدی ) -17
 و فرهنگی مجد 

حقوق مدنی )اشخاص و (، 1384زاده، سیّد مرتضی )صفایی، سیّد حسین و ااسم -18
، چاپ یازدهم، ویرایش سوم، تهران: سازمان مااععه و تدوین کاب علوم انسانی محجورین(
 ها )سمت( دانشگاه
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اری، مباحثی تحلیلی از حقوق تجارت )اوراق تج(، 1393پور فرد، ابراهیم )عبدی -19
، چاپ چهارم، ام: پژوهشگاه حوزه و بورس و اوراق بهادار، حق کسب یا پیشه یا تجارت(

 دانشگاه 

های بیع سهام شرکت» (،1383عیسائی تفرشی، مصمّد و سکوتی نسیمی، رضا )تابساان  -20
ی نامهپژوهشی علوم اجتماعی و انسانی دانشگاه شیراز )ویژه -ی علمیمجلّه، «سهامی
  58تا  35ی دوم، پیاپی چهل و یکم، ی بیست و یکم، شمارهوره، دحقوق(

ماهیتّ حقوای سهام پذیرفاه »(، 1391غمامی، مجید و ابراهیمی، مریم )پائیز و زمساان  -21
حقوق  یسهسّپژوهشی مطالعات حقوق تطبیقی مؤ -ی علمینامهدوفصل، «شده در بور 

تا  127ی دوم، ی سوم، شماره، دورهه تهرانحقوق و علوم سیاسی دانشگا یتطبیقی دانشکده
145  
، چاپ پانزدهم، تهران: بنیاد حقوق مدنی )اموال و مالکیّت((، 1386کاتوزیان، ناصر ) -22

 حقوای میزان 

، جلد اوّل، چاپ هفام، تهران: شرکت قواعد عمومی قراردادها(، 1385کاتوزیان، ناصر ) -23
 سهامی اناشار با همکاری بهمن برنا 

، جلد دوم، چاپ هفام، تهران: شرکت قواعد عمومی قراردادها(، 1385کاتوزیان، ناصر ) -24
 سهامی اناشار با همکاری بهمن برنا 

 ، چاپ اوّل، تهران: اناشارات امیرکبیر بورس اوراق بهادار(، 1374گلریز، حسن ) -25

 
  


