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ملخص:
المعلومات  ا�ستغلال  بجرائم  البحث  هذا  مو�سوع  يتعلق 
 ،2000 ل�سنة   76 رقم  الأردني  المالية  الأوراق  قانون  الداخلية في 
في  العمل  لتنظيم  بالن�سبة  الأهمية  غاية  في  يعدّ  المو�سوع  وهذا 
ال�سوق المالي، حيث يتعلق بالمعلومات الداخلية ذات التاأثير المبا�شر 
على اأ�سعار الأوراق المالية المتداولة، فهي الأ�سا�س الذي يعتمد عليه 
الم�ستثمرون في اتخاذ قراراتهم ال�ستثمارية بخ�سو�س بيع الأوراق 

المالية اأو �شرائها.
بع�س  ظهور  ب�سبب  فتثور  البحث  هذا  م�سكلة  بخ�سو�س  اأما 
والتي  المالية،  بالأوراق  بالتعامل  المرتبطة  ال�سلبية  ال�سلوكيات 
على  الح�سول  في  الم�ستثمرين  بين  الم�ساواة  بمبداأ  اإخلالً  ت�سكل 
للقواعد  خرقاً  وبالتالي  المالية،  بالأوراق  المتعلقة  المعلومات 
من  ذلك  اأكان  �سواءً  المالية،  الأ�سواق  في  للعمل  المنظمة  القانونية 
خلال ا�ستغلال المعلومات الداخلية ب�سكل مبا�شر من قبل ال�سخ�س 
المطَّلع عليها، اأم ب�سكل غير مبا�شر من خلال اإف�ساء هذه المعلومات 
لغير المطَّلعين عليها الذين يتعاملون بالأوراق المالية بناءً عليها، 
التي  القانونية  الن�سو�س  كفاية  مدى  بيان  اإلى  يدعو  الذي  الأمر 
تجرم هذه ال�سلوكيات، ومدى كفايتها للنهو�س بالم�سوؤولية الجزائية 

لمرتكبيها.
بع�س  على  ال�سوء  ي�سلِّط  كونه  في  البحث  هذا  اأهمية  وتبرز 
المالي،  ال�سوق  في  التعامل  اأ�س�س  تقوي�س  �ساأنها  من  التي  الجرائم 
ل الأ�سواق  الأمر الذي ينعك�س �سلباً على القت�ساد الوطني الذي ت�سكِّ

المالية ع�سبه.
الداخلية،  المعلومات  ا�ستغلال  جرائم،  المفتاحية:  الكلمات 

قانون الأوراق المالية الأردني، ال�سوق المالي.

Crimes of Exploiting of Internal Information in Jor-
danian Securities Law

(A COMPARATIVE STUDY)

Abstract:

The subject of this search relates with crimes 
of exploiting of internal information in Jordanian 
securities Law No. 76 for 2000, this subject is very 
important to organization of work in the financial 
market, it relates with internal information with direct 
impact on prices of current securities, it is basis 
which depends investors on it in take their investment 
decisions about the sale or purchase of securities.

Problem of the search arises because appearance 
of some of the negative behaviors associated with 
dealing in securities, which constitute breach of the 
principle of equality between investors in obtain 
information related to securities, thus, breach to legal 
rules that regulate the work in the financial markets, 

whether it be through the exploitation of internal 
information directly by insider on it or indirectly 
through divulging this information to non insiders on 
it, who deal with securities accordingly, which calls to 
showing adequacy of the legal texts, which criminalize 
these behaviors, and its adequacy to the advancement 
by the penal responsibility for the perpetrators.

The importance of this search stands out because 
it highlights some of the crimes that would undermine 
foundations of the dealing in the financial market, 
which is reflected negatively on the national economy, 
that financial markets constitute its nerve. 

مقدمة
ال�سوق المالي والتداول بالأوراق  العمل في  اإطار ممار�سة  في 
اأطراف  جميع  من  بها  التقيد  يجب  واأحكام  قواعد  هناك  المالية، 
على  المطلعين  الأ�سخا�س  الأطراف  هوؤلء  ومن  التداول،  عملية 
بمخالفة  المطَّلع  ال�سخ�س  قام  ما  اإذا  واأنه  الداخلية،  المعلومات 
�سلوكيات  اإتيان  خلال  من  للتداول  المنظمة  والأحكام  القواعد  هذه 
تتعار�س مع هذه الأحكام، وتوؤدي اإلى الم�سا�س اأو الإخلال ب�سفافية 
وعدالة التعامل في ال�سوق المالي، وتعطي لبع�س الأ�سخا�س اأف�سلية 
اأو تجنب الخ�سائر على ح�ساب بقية  التعامل وتحقيق المكا�سب،  في 
المتعاملين اعُتُبرِر ذلك جريمة ي�ستحق المعاقبة عليها، ومن هنا فقد 
ال�سلوكيات،  هذه  على  المالية  للاأ�سواق  المنظمة  الت�شريعات  ن�ست 
واعتبرتها جرائم تنه�س بها الم�سوؤولية الجزائية وت�ستوجب العقاب.
مبا�شر  ب�سكل  يكون  قد  الداخلية  المعلومات  ا�ستغلال  واإنّ 
من  مبا�شر  غير  ب�سكل  يكون  وقد  عليها،  المطَّلع  ال�سخ�س  قبل  من 
خلال اإف�ساء هذه المعلومات لغير المطَّلعين عليها، الذين يتعاملون 
بالأوراق المالية بناءً عليها، ومن هنا فقد ن�ست الت�شريعات المنظمة 
للاأ�سواق المالية على هذه ال�سلوكيات، واعتبرتها جرائم تنه�س بها 

الم�سوؤولية الجزائية وت�ستوجب العقاب.

أهمية الدراسة:
اأولً: تتناول  اأهمية هذه الدرا�سة من عدة جوانب، فهي  تظهر 
لحيوية  نظراً  القت�ساد،  تهم  التي  المو�سوعات  اأهم  من  مو�سوعاً 
تداول  وازدياد  الحديثة،  القت�سادية  النظم  في  المالية  الأ�سواق 
الأوراق المالية والذي بدوره اأدى اإلى ظهور �سلوكيات �سلبية، الأمر 
هذا  فاإنَّ  ثانيا:ً  ومواجهتها،  ال�سلوكيات  تلك  ر�سد  يتطلب  الذي 
النطاق  على  والدرا�سة  البحث  من  الكافي  الق�سط  ينل  لم  المو�سوع 
التي  الأبحاث  اأو  العلمية  الر�سائل  اأو  الدرا�سات  اإنَّ  حيث  الوطني، 
تناولته بالدرا�سة قليلة جداً، �سواءً من حيث مفهوم الجرائم المتعلقة 

بمعلومات الأوراق المالية، اأو اأركانها، اأو الجزاءات المقررة لها.

مشكلة الدراسة:
حجم  في  الملحوظ  التزايد  في  الدرا�سة  هذه  م�سكلة  تتمثل 
الجرائم التي ترتكب في الأ�سواق المالية اأثناء تداول الأوراق المالية، 
وبخا�سة تلك المتعلقة بمعلومات الأوراق المالية، ومن ناحية اأخرى 
لها  المالية  بالأوراق  الخا�سة  بالمعلومات  المتعلقة  الجرائم  فاإن 
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طبيعة خا�سة، ومن ال�سعوبة بمكان تحديد اأي من الأفعال ال�سادرة 
عن ال�سخ�س المطَّلع على هذه المعلومات يعدُّ م�شروعاً واأيُّها ل يعد، 
وذلك ب�سبب تطلب الخبرة الفنية والدراية الكافية مما ي�سكل �سبباً في 

اإفلات الفاعل من العقاب.
ويكمن الهدف من هذه الدرا�سة في بيان مدى انطباق القواعد 
العامة في قانون العقوبات على الجرائم المرتكبة من قبل ال�سخ�س 
العامة،  القواعد  على  الخروج  تقت�سي  الجرائم  هذه  اأنَّ  اأم  المطَّلع، 
وذلك كله من خلال تحديد �سور التجريم التي ت�سمنتها الت�شريعات، 

ودرا�ستها وبيان اأركانها والجزاءات المقررة لها.

الدراسات السابقة 
التي  الم�ستحدثة  الموا�سيع  من  الدرا�سة  هذه  مو�سوع  يعد 
بع�س  تناولت  حيث  والدرا�سة،  البحث  من  الكافي  بالقدر  تحظ  لم 
الدرا�سات ال�سابقة جوانباً منه دون اإيلائها الأهمية المطلوبة، ودون 
الخو�س في تفا�سيل الجرائم التي تقع من الأ�سخا�س المطَّلعين على 

المعلومات الداخلية، ومن هذه الدرا�سات:
على . 1 بناءً  المالية  بالأوراق  التعامل  اإبراهيم،  العمو�س، 

)التعامل  الأوراق  هذه  اأ�سعار  على  تاأثير  ذات  �شرية  معلومات 
المحظور بالأوراق المالية(- درا�سة مقارنة، بحث من�سور في مجلة 
موؤتة للبحوث والدرا�سات، المجلد الثاني ع�شر، العدد الثالث، الأردن، 

.1997
الم�ساروة، �سيف، الحماية الجزائية لتداول الأوراق المالية . 2

درا�سة مقارنة، اأطروحة دكتوراه، جامعة عين �سم�س، م�شر، 2008.
التعامل بالأوراق . 3 القانونية من  المواجدة، مراد، الحماية 

المالية بناءً على معلومات داخلية غير معلنة في الت�شريع الأردني، 
ال�سيا�سية،  والعلوم  القانون  في  الأردنية  المجلة  في  من�سور  بحث 

المجلد )4(، العدد )2(، الأردن، 2012.
الجزائية . 4 لع  المطِّ ال�سخ�س  م�سوؤولية  نبيل،  ال�سمحان، 

ر�سالة  – درا�سة مقارنة،  المال  اأ�سواق  الداخلية في  المعلومات  عن 
ماج�ستير، جامعة ال�شرق الأو�سط، الأردن، 2014.

منهج البحث:
اعتمدت هذه الدرا�سة على عدة مناهج للبحث هي:

الدرا�سة، وهي . 1 الو�سفي: من خلال و�سف م�سكلة  المنهج 
و�شروطها  الداخلية  بالمعلومات  المتعلقة  الجرائم  اأركان  تحديد 
هذه  على  المطَّلع  ال�سخ�س  بحق  المقررة  العقوبات  وبيان  الم�سبقة، 

المعلومات في حالة ا�ستغلاله لها.
القانونية . 2 الن�سو�س  تحليل  خلال  من  التحليلي:  المنهج 

والتي  به،  المرتبطة  والأنظمة  الأردني  المالية  الأوراق  قانون  في 
من  الداخلية  المعلومات  على  المطَّلع  ال�سخ�س  م�سوؤولية  نظمت 

الناحية الجزائية، وبيان جوانب واأوجه النق�س فيها.
المنهج المقارن: وذلك من خلال المقارنة بين الت�شريعات . 3

على  المطَّلع  لل�سخ�س  الجزائية  الم�سوؤولية  نظمت  التي  الأردنية 
المعلومات الداخلية، وبيان اأوجه الق�سور والنق�س التي ت�سوبها – 
اإن وجدت - وكيف عملت القوانين محل المقارنة على معالجة هذا 

الق�سور والنق�س.

بحيث  مبحثين،  اإلى  الدرا�سة  هذه  تق�سيم  على  �سنعمل  وعليه 
يخ�س�س المبحث الأول: لجريمة التعامل بناءً على معلومات داخلية، 
ونتطرق  الداخلية،  المعلومات  اإف�ساء  لجريمة  الثاني:  والمبحث 
ثم  واأركانهما، ومن  لهاتين الجريمتين  الم�سبقة  ال�شروط  اإلى  فيهما 
اإطار المقارنة ما بين  العقوبات المقررة لكل جريمة، وذلك كله في 
الت�شريع الأردني وبع�س الت�شريعات العربية، وعلى وجه الخ�سو�س 

الت�شريعات الم�شرية، واللبنانية، والإماراتية، والكويتية.

المبحث الأول

جريمة التعامل بالأوراق المالية بناءً على معلومات داخلية

اإنَّ من اأهم الأ�س�س التي يقوم عليها التداول بالأوراق المالية 
التعامل  ال�سوق المالي الم�ساواة بين المتعاملين، وال�سفافية في  في 
على  الح�سول  في  مت�ساوية  فر�ساً  المتعاملين  لكافة  ي�سمن  الذي 
اأهم  من  واإنَّ  التعامل،  هذا  خلال  من  معنوية  اأو  مادية  مكا�سب 
الم�سالح التي هدفت الت�شريعات المنظمة للعمل في الأ�سواق المالية 
اإلى حمايتها، تلك المعلومات المتعلقة بالأوراق المالية اأو بم�سدريها، 
والتي ا�سطلح على ت�سميتها بالمعلومات الداخلية، والتي من خلالها 
ي�ستطيع المتعاملون والم�ستثمرون في ال�سوق المالي اتخاذ قراراتهم 
ال�ستثمارية، من خلال بيع اأو �شراء الأوراق المالية بناءً على التقييم 
يعني  الذي  الأمر  المعلومات،  هذه  تحليل  من  عليه  يح�سلون  الذي 
بدوره وجوب اأن تكون هذه المعلومات متاحة لكافة الم�ستثمرين في 

ال�سوق المالي على قدم الم�ساواة.
الأ�سخا�س  قيام  المختلفة  الت�شريعات  جرَّمت  فقد  هنا  ومن 
الداخلية بالتعامل بالأوراق المالية  المطلعين على هذه المعلومات 
بناءً عليها قبل اإعلانها للجمهور ب�سكل ر�سمي، وذلك ب�سبب اإخلاله 

بالأ�س�س التي يقوم عليها ال�سوق المالي.
على  المطلعون  الأ�سخا�س  يقوم  اأن  الجريمة  بهذه  ويق�سد 
المعلومات الداخلية با�ستغلالها والنتفاع وال�ستئثار بها من خلال 
التداول بناءً عليها بالأوراق المالية، مما يحقق لهم ميزة على �سائر 
المتعاملين، ويمكن اأن تك�سبهم فوائد مادية، اأو معنوية، اأو تجنبهم 
خ�سائر كان من الممكن اأن تلحق بهم، وقد ن�ست على هذه الجريمة 
المادة )108( من قانون الأوراق المالية الأردني التي جاء فيها: كما 
ويعتبر مخالفة اأحكام هذا القانون قيام اأي �سخ�ص باأي مما ياأتي: 

بناءً على . 1 تداولها  الغير على  اأو حمل  اأوراق مالية  تداول 
معلومات داخلية. 

مكا�سب . 2 لتحقيق  �شرية  اأو  داخلية  معلومات  ا�ستغلال 
مادية اأو معنوية له اأو لغيره، بما في ذلك اأع�ساء مجل�س اإدارة ال�سوق 

والمركز وموظفو كل منهما. 
بيان  خلال  من  الجريمة  هذه  بدرا�سة  نقوم  �سوف  وعليه 
لقيامها،  اللازمة  اأركانها  بيان  ثم  ومن  فيها،  الم�سبقة  ال�شروط 
ارتكابها،  عند  المطَّلع  ال�سخ�س  بحق  المقررة  العقوبة  بيان  واأخيراً 

وذلك في مطلب م�ستقل لكل مو�سوع.

المطلب الأول: الشروط المسبقة في الجريمة 

يمكن القول اأنَّ ال�شروط الم�سبقة في جريمة التعامل بناءً على 
معلومات داخلية تتمثل في �سفة قانونية اأو مادية تتعلق بال�سخ�س 
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تحميه  الذي  القانوني  المركز  اأو  بالحق  اأو  الجريمة(،  )فاعل  المطَّلع 
القاعدة الجزائية )محل الجريمة(، ول تُعدُّ هذه ال�شروط الم�سبقة ركناً 
اأنَّ  اأركان الجريمة، وهي م�ستقلة عنها، ولكنها تلتقي معها في  من 
انتهاكاً  هناك  اأنَّ  يعني  المطَّلع  ال�سخ�س  قبل  من  الجريمة  ارتكاب 
لهذه ال�شروط الم�سبقة)1(، ومن هنا فاإنَّ ال�شروط الم�سبقة في جريمة 
التعامل بناءً على معلومات داخلية، اإما اأن تتعلق ب�سفة خا�سة في 

فاعل الجريمة اأو ب�سفة خا�سة في محل الجريمة.
الفرع الأول: ال�شرط الم�سبق المتعلق بالفاعل

الأوراق  تداول  مجال  في  ترتكب  التي  الجرائم  بع�س  تتطلب 
يجب  اإنه  حيث  من  الجريمة  فاعل  في  خا�سة  �سفة  وجود  المالية، 
اأن يكون �سخ�ساً مطَّلعا،ً كما هو الحال في جريمة التعامل بناءً على 
المقارنة في مناهجها  الت�شريعات  تباينت  معلومات داخلية، حيث 
لل�سخ�س  ال�سيق  بالمعيار  بع�سها  اأخذ  حين  ففي  الخ�سو�س،  بهذا 
المطَّلع فاعل الجريمة، بحيث اقت�شر على ال�سخ�س الذي يطَّلع على 
الت�شريع  في  الحال  هو  كما  من�سبه،  بحكم  الداخلية  المعلومـات 
كان  الم�شرع  هذا  اأنَّ  بمعنى   ،)2(2008 عام  تعديل  قبل  الم�شري 
ي�سترط �سفة م�سبقة في فاعل الجريمة، وهي اأن يكون قد اطَّلع على 
المعلومات الداخلية عن طريق من�سبه، اأخذ اأغلبها بالمعيار المو�سع 
لل�سخ�س المطلع فاعل الجريمة، لي�سمل بالنتيجة كل �سخ�س يمكن 
اأن يتعامل بالأوراق المالية بناءً على معلومات داخلية اأطَّلع عليها 
عدم  وبالتالي  من�سبه،  طريق  عن  فقط  ولي�س  كانت،  طريقة  باأي 

ا�ستراط اأي �سفة في الفاعل.
ويرى الباحث اأن طبيعة الأ�سواق المالية، وخ�سو�سية الجرائم 
تتطلب  فيها،  والم�ستمر  ال�شريع  والتطور  نطاقها،  في  ترتكب  التي 
وت�ستدعي هذا التو�سع في مفهوم ال�سخ�س المطَّلع لي�سمل بالنتيجة 
اأن يتعامل بناءً على معلومات داخلية، وبالتالي  كل �سخ�س يمكن 
توفير اأكبر قدر من الحماية الجزائية للمعلومات الداخلية، وال�سفافية 
في التعامل في الأ�سواق المالية، الأمر الذي يعني اأنَّ ال�سخ�س المطَّلع 
اأو  وظيفته  بحكم  الداخلية  المعلومات  على  اطَّلع  من  هو  فقط  لي�س 
من�سبه، بل من اطَّلع عليها باأي طريقة كانت، وهو مدرك لماهيتها 
كما هو الحال في الت�شريع الأردني )المادة 108 من قانون الأوراق 

المالية( والت�شريعات محل المقارنة)3(. 
خا�س  ب�سكل  الداخلية  بالمعلومات  المتعلقة  الجرائم  واإن 
تتطلب وجود مثل هذه ال�سفة في فاعل الجريمة، اإذ اإنَّ هذه الجرائم 
ل يمكن اأن يقوم بها اإل ال�سخ�س المطَّلع على هذه المعلومات، ومن 
معلومات  على  بناءً  التعامل  جريمة  في  الم�سبق  ال�شرط  فاإنَّ  ثم 
داخلية يتمثل في اكت�ساب فاعل الجريمة �سفة ال�سخ�س المطَّلع �سواءً 
اأكان من الأ�سخا�س المطَّلعين الرئي�سين، اأم من الأ�سخا�س المطَّلعين 
الثانويين، طالما اأنَّه كان يعلم عند ارتكابه الجريمة باأنَّه ينتهك حقاً 
القانون  اأوجب  قانوني  مركز  على  يعتدي  اأنه  اأو  بالقانون،  محمياً 

احترامه.
القانون  عليه  فر�س  قد  المطَّلع  ال�سخ�س  هذا  اأنَّ  ذلك  ويعني 
بحكم  عليها  اطَّلع  التي  الداخلية  المعلومات  ا�ستغلال  بعدم  التزاماً 
وظيفته، اأو مهنته بطريقة مبا�شرة اأو غير مبا�شرة، وب�سورة م�شروعة 
اأو غير م�شروعة، �سواءً اأكان ذلك لح�سابه ال�سخ�سي اأم لح�ساب غيره 
عن طريق اإف�سائها له، الأمر الذي يعني اأنَّ قيامه بذلك ي�سكل اإخلالً 

ل تعدياً على هذه المعلومات. بهذا اللتزام القانوني، مما ي�سكِّ

واأمام هذا التو�سع في مفهوم ال�شرط الم�سبق المتعلق بالجاني، 
ل  اأنَّه  اإلى  الفقه  المطَّلع، ذهب جانب من  ال�سخ�س  توفر �سفة  وهو 
اأن  ي�سترط توافر طبيعة خا�سة في الفاعل، واأنَّ هذه الجرائم يمكن 
هو  الأفعال  هذه  تجريم  من  الهدف  اأنَّ  طالما  �سخ�س  اأي  من  تقع 
حماية المتعاملين في ال�سوق المالي، واأنَّ هذا التجريم هو بمثابة خط 
الأمر  الداخلية،  المعلومات  ا�ستغلال  ارتكاب جرائم  اأول لمنع  دفاع 
الذي يوؤدي اإلى تحقيق الم�ساواة والعدالة بين المتعاملين في ال�سوق 
المالي)4(، واأنَّه في حالة ارتكاب هذه الجرائم من �سخ�س مطَّلع ي�سغل 
من�سباً اأو وظيفة في ال�شركة م�سدرة الأوراق المالية، فيجب اعتبار 

هذه ال�سفة ظرفاً م�سدداً للعقاب)5(. 
الفرع الثاني : ال�شرط الم�سبق المتعلق بمحل الجريمة

تقع  والتي  داخلية،  معلومات  على  بناءً  التعامل  جريمة  اإنَّ 
من ال�سخ�س المطَّلع تتعلق ب�سكل اأ�سا�سي بالمعلومات الداخلية التي 
اأخرى،  طريقة  اأية  اأو  مهنته،  اأو  عمله،  بحكم  اإليه  و�سلت  قد  تكون 
بناءً  المالية  بالأوراق  والتعامل  المعلومات  هذه  با�ستغلال  فيقوم 
عليها، وعليه فاإنَّ محل الجريمة في هذه الحالة هو هذه المعلومات، 
واأما ال�شرط الم�سبق المتعلق بها فهو اأن تكون معلومات داخلية، اأو 
التي  الت�سمية  بح�سب  تف�سيلية  معلومات  اأو  مميزة،  اأو  معلنة،  غير 

يطلقها عليها كل م�شرع.
ولكي تعتبر معلومة ما باأنَّها معلومة داخلية، ل بدَّ لها اأن تتميز 
ببع�س الخ�سائ�س، كاأن تكون �شرِّية غير معلن عنها للجمهور، واأن 
تكون محددة و�سحيحة، واأن تكون جوهرية ومتعلِّقة بورقة مالية 
اأو بم�سدرها، وهذه المعلومات الداخلية هي معلومات اقت�سادية في 
جوهرها لها اأهمية بالغة على الأوراق المالية المتداولة في ال�سوق 
الذي  الأمر  الأ�سخا�س،  �سوى عدد محدود من  بها  يعلم  المالي، ول 
المتعاملين  الآخرين  الأ�سخا�س  باقي  يجعلهم في مركز متميز عن 
في ال�سوق المالي، وتكون هذه المعلومات مرتبطة بالأوراق المالية 
التاأثير  ذات  المعلومات  جميع  اأي�ساً  وت�سمل  وقد  بم�سدريها،  اأو 
على اأ�سعار الأوراق المالية، ولو كانت خارج نطاق الأوراق المالية 

وم�سدريها كالمعلومات ال�سيا�سية والقت�سادية.
وعليه فاإنَّ م�سمون ال�شرط الم�سبق المتعلق بهذه المعلومات 
توافرت  ما  واإذا  ال�سابقة،  للخ�سائ�س  المعلومات  هذه  اكت�ساب  هو 
لها هذه الخ�سائ�س، ومن ثم قام اأي �سخ�س اطَّلع عليها بالتعامل 
اأو  قانوني  مركز  على  اعتدى  قد  فاإنَّه  المالية،  بالأوراق  عليها  بناءً 
التعامل  قانوناً  محظور  المعلومات  فهذه  القانون،  يحميه  حق 
واإخلالً  الحظر،  لهذا  انتهاكاً  ي�سكل  التعامل  هذا  واأنَّ  عليها،  بناءً 
باللتزام المفرو�س على ال�سخ�س المطلع، واإنَّ علة تجريم ا�ستغلال 
هذه المعلومات هو اأنَّ ا�ستغلالها يكون نتاج غ�س وخداع المطَّلعين 
عليها، اإذ اإنَّ الم�ساواة بين المتعاملين في ال�سوق المالي تفر�س عليهم 
فاإنَّه  واإل  للقانون،  وفقاً  والمتعاملين  الم�ستثمرين  اإعلانها لجمهور 
محظور عليهم ا�ستغلالها، وذلك حماية للثقة في �سوق راأ�س المال)6(.

اأمر في غاية الأهمية،  واإنَّ تحديد هذه ال�سفة في المعلومات 
اإليه  الباحث مع ما يذهب  القانونية، ويتفق  حتى تحظى بالحماية 
جانب من الفقه)7( من اأنَّه ي�ستدل على اأهمية وح�سا�سية المعلومات 
وقائع  من  المطَّلعين،  قبل  من  عليها  بناءً  التعامل  يحظر  التي 
في  يخ�سع  مو�سوعي  معيار  وهذا  حدة،  على  ق�سية  كل  وظروف 
تقديره لل�سلطة التقديرية للقا�سي، من اأجل التاأكد من اكت�ساب هذه 
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المعلومات ل�سفة المعلومات الداخلية من عدمه، وبالتالي التاأكد من 
�سمولها بالحماية الجزائية اأم ل.

وقد ن�ست على هذا ال�شرط الم�سبق المادة الثانية من قانون 
باأنَّها  الداخلية  المعلومات  عرَّفت  التي  الأردني،  المالية  الأوراق 
بورقة  اأو  اأكثر،  اأو  بم�سدر  المتعلقة  عنها  المعلن  غير  :«المعلومات 
حال  في  مالية  ورقة  اأية  �سعر  على  توؤثر  قد  والتي  اأكثر،  اأو  مالية 
الدرا�سات  المبنية على  ال�ستنتاجات  ذلك  ي�سمل  الإعلان عنها، ول 

والبحوث والتحاليل القت�سادية المالية«)8(.
بالفاعل،  المتعلق  ال�شرط   – معاً  ال�شرطينْن  هذين  وبتوافر 
ال�شروط الم�سبقة في  اأمام  وال�شرط المتعلق بمحل الجريمة - نكون 
جريمة التعامل بناءً على معلومات داخلية، ومن ثم اإذا ما قام هذا 
المادي  ركنيْنها  وتحقق  الجريمة،  هذه  بارتكاب  المطَّلع  ال�سخ�س 
والمعنوي، فاإنَّها تقوم م�سوؤوليته الجزائية ويوقع عليه الجزاء المقرر 
قانوناً، اأما اإذا ثبت اأنَّ الفعل المجرَّم قانوناً وقع على معلومات لم 
اأمام جريمة  اأن نكون  الداخلية، فلا يمكن  تكت�سب �سفة المعلومات 
ا�ستناداً  الفاعل  ملاحقة  يمكن  ولكن  داخلية،  معلومات  ا�ستغلال 
لن�سو�س قانونية اأخرى، وكذلك الحال لو ثبت اأنَّ من قام بالتعامل 
هذه  على  مطَّلعاً  �سخ�ساً  يكن  لم  الداخلية  المعلومات  على  بناءً 
المعلومات، واأنَّ تعامله كان بناءً على تحليلات اأو توقعات مالية اأو 
اقت�سادية بحتة، اأو اأنَّ تعامله كان بمح�س ال�سدفة غير المبنية على 
اأي معلومات، وبالتالي لم يكت�سب �سفة ال�سخ�س المطَّلع، فلا يمكن 

القول بقيام م�سوؤوليته الجزائية عن هذا التعامل.

المطلب الثاني : أركان جريمة التعامل بناءً على معلومات داخلية

بتحقق  داخلية  معلومات  على  بناءً  التعامل  جريمة  تتحقق 
وتوافر  للجريمة،  القانوني  النموذج  وفق  والمعنوي،  المادي  ركنيها 
ال�شروط الم�سبقة التي �سبق بحثها بخ�سو�س فاعل الجريمة ومحلها.

الفرع الأول: الركن المادي
اإنَّ الركن المادي لجريمة التعامل بناءً على معلومات داخلية، 
يتمثل بقيام الفاعل با�ستغلال المعلومات الداخلية التي اطَّلع عليها 
من خلال التداول بالأوراق المالية في ال�سوق المالي بناءً على هذه 

المعلومات، ومن خلال ثلاث �سور هي:
تداول اأوراق مالية بناءً على معلومات داخلية. ♦
معلومات  ♦ على  بناءً  مالية  اأوراق  تداول  على  الغير  حمل 
داخلية.
اأو  ♦ مادية  مكا�سب  لتحقيق  داخلية  معلومات  ا�ستغلال 

معنوية للفاعل اأو لغيره.
وبالتالي فاإنَّ الفاعل يمكن اأن يقوم بنف�سه ولح�سابه الخا�س 
التي  الداخلية  المعلومات  على  بناءً  المالية  بالأوراق  بالتعامل 
بهذا  القيام  اأجل  من  الأ�سخا�س  من  غيره  ي�سخّر  اأن  اأو  بحوزته، 
اأن  الباحث  ويرى  الغير،  هذا  لح�ساب  اأو  ال�سخ�سي  لح�سابه  التداول 
على  تدل  المالية  الأوراق  قانون  من   )108( المادة  ن�س  �سياغة 
اإذ  المثال،  �سبيل  بل على  �سبيل الح�شر،  لي�ست على  ال�سور  اأنَّ هذه 
المعلومات  على  بناءً  التعامل  لهذا  اأخرى  �سور  وجود  الممكن  من 
�سور  بع�س  المالية  الأوراق  تداول  تعليمات  اأوردت  وقد  الداخلية، 
التعامل التي قد يقوم بها ال�سخ�س المطَّلع على المعلومات الداخلية، 

وت�سكل جريمة ا�ستغلال لهذه المعلومات ومنها:
العملاء بناءً  ♦ اأو ل�سالح  اأي عملية ل�سالحه  الو�سيط  تنفيذ 

على معلومات داخلية ح�سل عليها من قيامه باإعداد ا�ست�سارة مالية 
تتعلق بالورقة المالية المتداولة.

تقديم اأي ا�ست�سارة مالية بناءً على معلومات داخلية. ♦
اأنَّ  ♦ الو�سيط  علم  اإذا  العملاء  من  اأي  ل�سالح  اأمر  اأي  تنفيذ 

تداول  تعليمات  16 من  )المادة  الأمر مبني على معلومات داخلية 
الأوراق المالية في بور�سة عمان ل�سنة 2004(.

وقد انتهج الم�شرعان الكويتي واللبناني نهج الم�شرع الأردني 
بخ�سو�س الركن المادي لجريمة التعامل بناءً على معلومات داخلية، 
اأو ا�ستغلال المعلومات الداخلية)9(، في حين اأن الم�شرعين الم�شري 
والإماراتي نهجا نهجاً مغايراً، حيث تطلَّب الم�شرع الإماراتي- وفي 
المادة)37( من قانون هيئة و�سوق الإمارات للاأوراق المالية وال�سلع 
المعلومات  ا�ستغلال  يكون  اأن  الجريمة-  لهذه  المادي  الركن  لقيام 
المنافع  �سخ�سية، دون تحديد طبيعة هذه  منافع  لتحقيق  الداخلية 
اأكانت مادية اأو معنوية، الأمر الذي يعني عدم قيام الجريمة اإذا لم 

تتحقق هذه المنافع.
من  ظاهر  هو  وكما  الإماراتي  الم�شرع  اأن  يرى  الباحث  لكن 
ن�س المادة تطلب اأن يكون ال�ستغلال لتحقيق منافع �سخ�سية ولم 
اأن الجريمة تقوم بحق  اأن تتحقق فعلًا هذه المنافع، بمعنى  يتطلب 
الفاعل عند ا�ستغلاله للمعلومات الداخلية بغية تحقيق هذه المنافع 
ولو لم تتحقق فعلًا، واإن هذا ال�شرط ل يدخل في تكوين الركن المادي 
يتعلق  فهو  الإجرامي  ال�سلوك  من  جزءاً  بالتالي  يُعد  ول  للجريمة 

بالركن المعنوي اأكثر من الركن المادي.
 )39( الإماراتي عاد وفي المادة  اأن الم�شرع  ومما يوؤكد ذلك 
من القانون ذاته، ون�س على اأنَّه: “ل يجوز لأي �سخ�س اأن يتعامل 
عنها  مف�سح  اأو  معلنة  غير  معلومات  على  بناءً  المالية  بالأوراق 
يكون قد علم بها بحكم من�سبه ...”، ويلاحظ اأنَّ الم�شرع الإماراتي 
قد جاء بن�سين الأول: يت�سمن تجريماً عاماً، وهو الوارد في المادة 
)37( من القانون، اإذ اإنه لم يتطلب �سفة خا�سة في الفاعل، والثاني: 
القانون،  من   )39( المادة  في  الوارد  وهو  خا�سا،ً  تجريماً  يت�سمن 
على  اطَّلع  قد  يكون  اأن  وهو  الفاعل،  في  خا�سة  �سفة  تطلب  وقد 
المعلومات الداخلية بحكم من�سبه، كما هو الحال في رئي�س واأع�ساء 
اإدارة ال�شركة وموظفيها، ولم ي�سترط اأن يكون هذا ال�ستغلال لتحقيق 

منافع �سخ�سية.
اأما الم�شرع الم�شري، وفي المادة )64( من قانون �سوق راأ�س 
تطبيقاً  عمله  بحكم  به  ات�سل  �شراً  اأف�سى  من  كل  جرَّم  فقد  المال، 
اأو  منه،  اأولده  اأو  زوجه  اأو  هو  نفعاً  اأو حقق  القانون،  هذا  لأحكام 
عليها  المن�سو�س  للاأحكام  بالمخالفة  المالية  بالأوراق  تعامل 
الم�شري  الم�شرع  اأنَّ  بمعنى  القانون،  هذا  من  مكرر   )20( بالمادة 
قد تطلب لقيام جريمة ا�ستغلال المعلومات الداخلية اأن يحقق الفاعل 
اأكان  �سواءً  لأولده،  اأو  لزوجه  اأو  له  نفعاً  لها  ارتكابه  خلال  من 
المالي  المركز  تعزيز  اأم معنوياً مثل  الأرباح،  النفع مادياً مثل  هذا 
لل�شركة، اأو تجنباً لخ�سارة كانت واقعة لو لم يقم بمثل هذا ال�ستغلال.
وبمفهوم المخالفة فلو اأنَّ ال�سخ�س المطَّلع قام بارتكاب هذه 
الجريمة، ولكن لم يحقق نفعاً له اأو لزوجه اأو لأولده، فلا يمكن قيام 
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م�سوؤوليته الجزائية عن هذا الفعل، اإل اأنَّه عاد وو�سع نطاق الحماية 
الأ�سخا�س  قبل  من  المالية  بالأوراق  التعامل  بالتجريم  �سمل  باأن 
وذلك  الداخلية،  المعلومات  بناءً على  ال�سخ�سي  المطَّلعين لح�سابهم 
الأ�سخا�س  على  “يحظر  اأنه:  على  مكرر   )20( المادة  ن�سَّت  عندما 
الذين تتوافر لديهم معلومات عن المراكز المالية لل�شركات المقيدة 
بالبور�سة اأو نتائج اأن�سطتها، وغيرها من المعلومات التي يكون من 
اأوراق هذه ال�شركات، والتعامل عليها لح�سابهم  �ساأنها التاأثير على 

ال�سخ�سي قبل الإعلان اأو الإف�ساح عنها للجمهور”.
ويرى الباحث اأن الم�شرع الم�شري كان موفقاً في اإ�سافة هذا 
الن�س القانوني ل�سد الق�سور في مواجهة جرائم الأ�سخا�س المطَّلعين 
على المعلومات الداخلية، عندما ميزها عن �سائر الأ�شرار التي ن�سَّ 
عليها في المادة )64( الم�سار اإليها �سابقاً، ولكنّه كان من الأف�سل 
لو ن�س �شراحة على تجريم التعامل بناءً على المعلومات الداخلية 
ب�سكل عام، دون ق�شرها على المعلومات المتعلقة بالمراكز المالية 

لل�شركات اأو اأن�سطتها.
 ونخل�س مما �سبق اإلى اأنَّ الركن المادي لجريمة التعامل بناءً 
على معلومات داخلية يمكن اأن يتخذ اأكثر من �سورة، ولكنَّه يكون 
في قالب التداول بالأوراق المالية في ال�سوق المالي، من خلال بيع 
خلال  من  اأو  الداخلية،  المعلومات  على  بناءً  الأوراق  هذه  �شراء  اأو 
اأو  حمل الغير على تداول هذه الأوراق بناءً على معلومات داخلية، 
من خلال ا�ستغلال هذه المعلومات لتحقيق مكا�سب مادية اأو معنوية 

لل�سخ�س المطَّلع اأو لغيره.
المادي  ◄ الركن  يتحقق  متى  هو:  الآن  يثور  الذي  وال�سوؤال 
للجريمة؟.

في �سبيل الإجابة على هذا الت�ساوؤل ذهب جانب من الفقه اإلى 
الب�سيطة، وتتم بمجرد  الوقتية  باأنَّ هذه الجريمة من الجرائم  القول 
اإعطاء الأمر من قبل المتعامل اأو الم�ستثمر اإلى الو�سيط للقيام بعملية 
الآخر  الجانب  ذهب  حين  في  المالية)10(،  للورقة  ال�شراء  اأو  البيع 
تتطلب مجموعة من  التي  المركَّبة  الجرائم  اأنَّ هذه الجريمة من  اإلى 
للو�سيط،  الأمر  واإعطاء  الداخلية،  المعلومات  العنا�شر، مثل ت�شريب 

واأخيراً تنفيذ هذا الأمر)11(.
من  الأول  الراأي  ذهب  وكما  الجريمة  هذه  اأنَّ  الباحث  ويرى 
�سمن الجرائم الوقتية، اإذ اإنَّ مجرد اإعطاء الأمر من اأجل بيع اأو �شراء 
بعملية  اإخلالً  يُعد  الداخلية،  المعلومات  على  بناءً  المالية  الورقة 
اإلى انتظار  التداول في ال�سوق المالي، وتتحقق الجريمة دون حاجة 
تنفيذ الأمر، فهذه الجريمة من الجرائم ال�سكلية اأو جرائم الخطر التي 
تقوم بمجرد تحقق الركن المادي فيها، حيث اإن اإ�سدار الأمر بالبيع 
بين  ما  ال�سببية  علاقة  يكرِّ�س  الذي  هو  المالية  للورقة  ال�شراء  اأو 
ا�ستغلال المعلومة الداخلية وما بين ال�سلوك الإجرامي، في حين اأن 
تنفيذ هذه العملية ما هو اإل حدث عار�س في قيام الجريمة، وهو اأمر 
مادي يترتب على هذه الجريمة، ولحق على تمامها، ول يدخل في 

البنيان القانوني للجريمة)12(.
ولكن هل يت�سور ال�شروع في جريمة التعامل بناءً على  ◄

معلومات داخلية ؟
�سبق واأن تو�سلنا اإلى اأنَّ معظم الجرائم التي يرتكبها ال�سخ�س 
المطَّلع من جرائم الخطر، بمعنى اأنَّه لي�س لها نتيجة مادية، ولكنها 

واأنَّ  والخا�سة،  العامة  والم�سلحة  المجتمع  على  خطورة  ل  ت�سكِّ
الم�شرع يُعاقب هذا ال�سخ�س على الفعل اأو ال�سلوك الذي قام به على 
الم�شرع  فاإن  اآخر  وبمعنى  له،  مادية  نتيجة  وجود  عدم  من  الرغم 
الركن المادي للجريمة، وهذا  الذي �سكَّل  ال�سلوك  يُعاقب على مجرد 
ال�سلوك اإما اأن ياأتيه ال�سخ�س المطَّلع اأو ل ياأتيه، وبالتالي فهو اإما 
اأو ل يرتكبها، وعليه فلا مجال للقول بارتكاب  اأن يرتكب الجريمة 

هذا ال�سخ�س لل�شروع في هذه الجرائم.
جرائم  وهي  الجرائم  هذه  من  الآخر  للبع�س  بالن�سبة  اأما 
الفعلي  ال�شرر  في  تتمثل  مادية  نتيجة  لها  يكون  التي  اأي  ال�شرر، 
الواقع اأو المترتب على ارتكاب ال�سلوك الإجرامي، فاإنَّه يمكن ت�سور 
الإجرامي  ال�سلوك  باإتيان  ال�سخ�س المطَّلع  ال�شروع فيها، فقد يقوم 
اأمام  نكون  وعندها  اأرادها،  التي  المادية  النتيجة  تتحقق  اأن  دون 

حالة ال�شروع في ارتكاب الجريمة.
وبالمفهوم القانوني يكون الجاني قد ا�ستنفد ن�ساطه الإجرامي 
بالكامل وفق النموذج القانوني للجريمة، ولكن لأ�سباب خارجة عن 
اإرادته لم تتحقق النتيجة ال�سارة، فمثلًا في حالة ا�ستغلال المعلومات 
مكا�سب  تحقيق  اأجل  من  عليها،  المطَّلع  ال�سخ�س  قبل  من  الداخلية 
التعامل  جريمة  �سور  اإحدى  وهي  لغيره،  اأو  له  معنوية  اأو  مادية 
بناءً على معلومات داخلية، فقد يقوم هذا ال�سخ�س با�ستغلال هذه 
المعلومات الداخلية اأي التداول بالأوراق المالية بناءً عليها، وعلى 
لغيره،  اأو  له  اأو معنوية  اأي مكا�سب مادية  ذلك ل يحقق  الرغم من 

فهنا نكون اأمام حالة �شروع في ارتكاب الجريمة.
اإل اأنَّه ومن جهة اأخرى، اأخذ الت�شريع الأردني بنهج المعاقبة 
على ال�شروع في ارتكاب الجنايات عموماً، وعلى معاقبة ال�شروع في 
ارتكاب بع�س الجنح التي ورد ن�س على العقاب على ال�شروع فيها، 
بمعنى اأنَّ الأ�سل عدم المعاقبة على ال�شروع في ارتكاب الجنح ما لم 
يرد ن�س على ذلك، حيث ن�ست المادة )71/ 1( من قانون العقوبات 
الأردني على اأنه: »ل يعاقب على ال�شروع في الجنحة اإل في الحالت 

التي ين�س القانون عليها �شراحة«)13(.
وبالرجوع اإلى قانون الأوراق المالية الأردني، وتحديداً المادة 
هذا  اأحكام  مخالفة  على  المفرو�سة  العقوبات  حددت  التي   )110(
على  المطَّلع  ال�سخ�س  يرتكبها  التي  الجرائم  �سمنها  ومن  القانون، 
عقوبات  جميعها  العقوبات  هذه  اأنَّ  نجد  الداخلية،  المعلومات 
قانون  اإطار  في  المرتكبة  الجرائم  جميع  اأن  بمعنى  اأي  جنحوية، 
الأوراق المالية، هي جرائم من نوع الجنح، وحيث اإنَّه ل عقاب على 
ال�شروع في الجنح اإلَّ بن�س �شريح، فاإنَّ الأفعال الواردة في المواد 
)107 و108 و109( من هذا القانون، ومن �سمنها تداول الأوراق 
المالية بناءً على معلومات داخلية تُعد جميعها من الجنح، وبالتالي 

ل يعاقب على ال�شروع في ارتكابها.
جرائم  و�سف  مع  ي�ستقيم  ل  التوجه  هذا  اأنَّ  الباحث  ويرى 
ويعاقب  تجرّم  اأن  ويجب  الخطر،  جرائم  من  باأنَّها  المالي  ال�سوق 
عدم  اأنَّ  ذلك  مادية،  نتائج  اأو  اآثار  اأية  عليها  تترتب  لم  ولو  عليها 
بع�س  في  يوؤدي  ارتكابها  في  ال�شروع  على  المعاقبة  على  الن�س 
جريمة  فمثلًا  العقاب،  من  المخالفين  بع�س  اإفلات  اإلى  الجرائم 
اإذا  اأو معنوية  ا�ستغلال المعلومات الداخلية لتحقيق مكا�سب مادية 
اأية  الفاعل بال�سلوك المادي المخالف للقانون، ولكن لم يحقق  قام 
نتيجة، فلا يمكن معاقبته على هذه المخالفة لعدم ورود ن�س على 
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ذلك، الأمر الذي يعني اأنه �سيفلت من العقاب على الرغم من اأنه قد 
اعتدى على م�سلحة محمية بموجب القانون، الأمر الذي يدعو بدوره 
اإلى تدارك ذلك، والن�س على اأنَّ ال�شروع في ارتكاب الجرائم من قبل 
التامة،  الجريمة  ارتكاب  �ساأن  �ساأنه  عليه  معاقب  المطَّلع  ال�سخ�س 

نظراً للاعتبارات العديدة التي �سبقت الإ�سارة اإليها.
رقم  الأردني  القت�سادية  الجرائم  قانون  اأنَّ  ذلك  اإلى  اأ�سف 
الجريمة  في  والمتدخل  المحر�س  اأنَّ  على  ن�س    ،1993 ل�سنة   11
بينما  4/د(،  )المادة  الأ�سلي  الفاعل  بعقوبة  يعاقبان  القت�سادية 
لم ين�سّ على معاقبة ال�سارع في ارتكاب جريمة اقت�سادية، ويتفق 
ل تناق�ساً غير مبرر، حيث اإنَّ  الباحث مع الراأي القائل باأنَّ ذلك ي�سكِّ
المحر�س والمتدخل يمار�سان ن�ساطاً ثانوياً بالن�سبة لن�ساط الفاعل 
مع  ذلك  ي�ستقيم  فكيف  العقوبة،  بنف�س  عوقبوا  ذلك  ومع  الأ�سلي، 
عدم معاقبة ال�سارع في ارتكاب الجريمة بنف�س عقوبة الفاعل لها، 
على الرغم من اأنَّ ال�سارع قد يقوم باأفعال تتجاوز بكثير ما يقوم به 

المتدخل والمحر�س)14(.
الفرع الثاني: الركن المعنوي

تعتبر جريمة التعامل بناءً على معلومات داخلية من الجرائم 
الق�سدية، وبالتالي ل بد لقيامها من توافر الق�سد الجرمي، واإنَّ الق�سد 
المتطلب في هذه الجريمة هو الق�سد العام بعن�شريه: العلم، والإرادة 
على  بناءً  المالية  بالأوراق  يتداول  باأنَّه  عالماً  الفاعل  يكون  باأن 
معلنة  واأنَّها غير  المعلومات  داخلية، مدركاً لماهية هذه  معلومات 
المالية  بالأوراق  التداول  اإلى  ذلك  رغم  اإرادته  تتجه  واأن  للجمهور، 
يعلم  عندما  موجوداً  الق�سد  هذا  ويُعدُّ  المعلومات،  هذه  على  بناءً 
الفاعل اأنَّه قام بتحقيق ربح اأو تجنب خ�سارة، واأنَّ اإرادته قد اتجهت 
اإلى النتفاع بهذه المعلومات الداخلية لح�سابه اأو لح�ساب غيره، واأنَّه 
لول هذا النتفاع ما كان ليحقق الربح اأو يتجنب الخ�سارة)15(، فمتى 
المعلومات يجهل ماهيتها  بناءً على هذه  تعامله  الفاعل عند  كان 
والت�شريع  الأردني،  الت�شريع  في  الو�سع  هو  هذا  الجريمة،  تقوم  فلا 
اللبناني، والت�شريع الكويتي، ولكن ما هو موقف الت�شريعين الم�شري 

والإماراتي من هذا الركن؟.
تطلب الم�شرع الم�شري وكما ذكرنا �سابقاً لقيام هذه الجريمة 
تحقيق نفع للفاعل اأو لزوجه اأو لأولده، كما تطلب الم�شرع الإماراتي 
اأي�ساً اأن يكون الفاعل اأقدم على الفعل لتحقيق منافع �سخ�سية، وقد 
ذهب جانب من الفقه اإلى القول باأنَّ ذلك يُعدُّ من قبيل الق�سد الجرمي 
الخا�س، بمعنى اأنَّ الجريمة ل تقوم بحق الفاعل، ول يتحقق ركنها 
�سابقاً،  بينَّا  كما  العام  ال�سق  والخا�س،  العام  ب�سقيه  اإل  المعنوي 
وال�سق الخا�س باأن يكون هدفه من ا�ستغلال المعلومات الداخلية هو 
هذه  يحقق  اأن  اأو  الإماراتي،  للم�شرع  وفقاً  �سخ�سية  منافع  تحقيق 
المنافع فعلًا �سواءً اأكان ذلك له اأم لزوجه اأم لأولده وفقاً للم�شرع 

الم�شري)16(.
يرى  الذي  الفقه،  من  الآخر  الجانب  مع  يتفق  الباحث  اأنَّ  اإلّ 
اأنَّه ل محل للق�سد الخا�س في جريمة التعامل بناءً على معلومات 
ول  الجريمة،  ارتكاب  اإلى  الباعث  اأو  بالدافع  يُعتدُّ  ل  لأنَّه  داخلية، 
يدخل في البنيان القانوني لها، كما هو الحال في الرغبة في تحقيق 
اأنَّ  ذلك  اإلى  اأ�سف  فعلًا،  المنافع  اأو تحقيق هذه  ال�سخ�سية  المنافع 
ا�ستراط مثل هذا الق�سد الخا�س في اإطار جرائم ال�سخ�س المطَّلع في 
وبالتالي  الجرائم،  هذه  اإثبات  �سعوبة  اإلى  يوؤدي  المالية،  الأ�سواق 

الت�شريعات  نهج  مع  يتنافى  وهذا  العقاب،  من  مرتكبيها  اإفلات 
الأ�سواق  للم�سالح في  القانونية  الحماية  اإطار  تو�سيع  الحديثة، في 

المالية)17(.
ومما يدلُّ على ذلك اأنَّ الم�شرع الم�شري قد قام موؤخراً بتعديل 
ن�س المادة )64( من قانون �سوق راأ�س المال، باإ�سافة عبارة »اأو 
عليها  المن�سو�س  للاأحكام  بالمخالفة  المالية  الأوراق  في  تعامل 
الم�شرع  جرَّم  فقد  وعليه  القانون«،  هذا  من  مكرر   )20( بالمادة 
عليها،  المطَّلعين  قبل  من  الداخلية  المعلومات  ا�ستغلال  الم�شري 

واكتفى بتوافر الق�سد الجرمي العام لديهم.
ون�سير اأخيراً اإلى اأنَّه وخروجاً على القواعد العامة فقد ت�ساهلت 
الركن  اإثبات  في  المالية  الأ�سواق  في  للعمل  المنظمة  الت�شريعات 
المعنوي في جريمة التعامل بناءً على معلومات داخلية، بحيث جعلت 
الركن المعنوي مفتر�ساً في حق ال�سخ�س المطَّلع)18(، اإذ اإنَّه عادة ما 
يكون من اأ�سحاب المنا�سب في ال�شركات العاملة في ال�سوق المالي، 
وهو على درجة من الخبرة والدراية التي تتطلب منه اأن يكون على 
درجة كبيرة من الحر�س، بحيث ل يرتكب مثل هذه المخالفة، كما 
اأنَّ هذه الجرائم هي من جرائم الخطر، اأو الجرائم المادية التي تقوم 
انتظار  دون  المادي،  لركنها  المكون  الجرمي  ال�سلوك  تحقق  بمجرد 

تحقق النتيجة ودون عناء البحث في مدى توافر الركن المعنوي.
الأ�سخا�س  اأما  الرئي�سين،  المطَّلعين  للاأ�سخا�س  بالن�سبة  هذا 
المطَّلعين الثانويين الذين يطَّلعون على المعلومات الداخلية بطريقة 
المطَّلعين  الأ�سخا�س  اأحد  طريق  عن  اأو  خلال  ومن  مبا�شرة،  غير 
اإثبات  يجب  باأنَّه  القائل  الراأي  مع  يتفق  الباحث  فاإنَّ  الرئي�سين، 
توافر الركن المعنوي للجريمة بحقهم عند عدم العتراف، اإذ يجب اأن 
يكونوا على علم بماهية هذه المعلومات، واتجاه اإرادتهم اإلى التعامل 
بناءً عليها رغم ذلك، الأمر الذي يعني اأنَّ ذلك من اخت�سا�س محكمة 
عمل  طبيعة  على  بناءً  عقيدتها  توؤ�س�س  اأن  عليها  التي  المو�سوع 
هوؤلء المطَّلعين، اأو وظيفتهم، والظروف التي اأحاطت بتنفيذ العملية، 

والأ�سباب التي دفعت الفاعل لرتكاب هذا الفعل غير الم�شروع)19(.
المطلب الثالث: عقوبة الجريمة

بمجرد تحقق ركني الجريمة المادي والمعنوي، واإ�سناد الجرم 
اإلى مرتكبه تكتمل للجريمة اأركانها، وتقوم م�سوؤولية فاعلها بحكم 
ق�سائي، وتوقع عليه العقوبة المحددة في القانون، اأي بموجب قرار 
الأردني  الم�شرع  وقد عاقب  المخت�سة،  المحكمة  ق�سائي �سادر عن 
مرتكب هذه الجريمة بعقوبة الحب�س مدة ل تزيد عن ثلاث �سنوات، 
اإلى غرامة  بالإ�سافة  دينار،  األف  تزيد عن مائة  التي ل  وبالغرامة 
ل تقل عن �سعف الربح الذي حققه اأو �سعف الخ�سارة التي تجنبها، 
على اأن ل تزيد عن خم�سة اأ�سعاف الربح اأو الخ�سارة )المادة 110/ 
ب من قانون الأوراق المالية الأردني(، وعليه فاإنَّ هذه الجريمة وفقاً 
للقانون الأردني هي من نوع الجنح البدائية، وتخت�س بالنظر فيها 

محكمة البداية.
ويرى الباحث اأنَّ طبيعة هذه الجريمة، وما ت�سكله من خطورة 
في  اإثباتها  و�سعوبة  المالية،  الأ�سواق  في  التعامل  �سفافية  على 
اأن ت�سدد عقوبتها، ول يكتفى فيها بالعقوبة  حق فاعلها، ت�ستدعي 
تداولت  في  الثقة  من  يعزز  اأن  �ساأنه  من  الذي  الأمر  الجنحوية، 

الأوراق المالية.
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الذي  اللبناني  للم�شرع  بالن�سبة  يقال  اأن  يمكن  ال�سيء  ونف�س 
�سنوات،  ثلاث(  اإلى  )�سنة  من  بالحب�س  الجريمة  هذه  على  يُعاقب 
تزيد  ول  المحقق،  الك�سب  قيمة  �سعفي  عن  تقل  ل  التي  وبالغرامة 
كان  اللبناني  الم�شرع  اأنَّ  هنا  القول  ويمكن  اأ�سعافه،  ع�شرة  عن 
موفقاً، مثل الم�شرع الأردني عندما ربط الغرامة التي يُحكم بها على 
الفاعل بالك�سب الذي حققه من فعله، فمثلًا اإذا حقق الفاعل من جرَّاء 
الغرامة  فاإنَّ  ليرة،  مليون  بلغ  ك�سباً  الداخلية  المعلومات  ا�ستغلاله 
بحقه وفقاً للت�شريع اللبناني ل تقل في حدها الأدنى عن �سعفي هذا 

المبلغ.
بعقوبة  الجريمة  هذه  على  عاقب  فقد  الإماراتي  الم�شرع  اأما 
�سنوات،  ثلاث  تتجاوز  ول  اأ�سهر،  ثلاثة  عن  تقل  ل  مدة  الحب�س 
مليون  عن  تزيد  ول  درهم،  األف  مائة  عن  تقل  ل  التي  وبالغرامة 
بالن�سبة  يُقال  اأن  ويمكن  العقوبتين)20(،  هاتين  باإحدى  اأو  درهم، 
لعقوبة الحب�س ما قيل اأعلاه بخ�سو�س الم�شرعين الأردني واللبناني، 
تكون  اأن  الأف�سل  من  اأنَّه  الباحث  فيرى  الغرامة  بخ�سو�س  اأما 
الغرامة على الفاعل ن�سبية تتنا�سب مع مقدار النفع الذي ح�سل عليه 

من ارتكاب جريمته، وذلك كما فعل الم�شرعان الأردني واللبناني.
الجريمة  هذه  مرتكب  عاقب  فقد  الكويتي  للم�شرع  وبالن�سبة 
ل  التي  وبالغرامة  �سنوات،  خم�س  عن  تزيد  ل  التي  الحب�س  بعقوبة 
تقل عن قيمة المنفعة المحققة، اأو الخ�سائر التي تم تجنبها، اأو بمبلغ 
ثلاثة  الغرامة  تتجاوز  ل  اأن  وعلى  اأعلى،  اأيهما  دينار  اآلف  ع�شرة 
اأيهما  األف دينار  اأو مبلغ مائة  اأو الخ�سارة،  اأ�سعاف قيمة المنفعة، 

اأعلى)21(.
ويرى الباحث اأنَّ الم�شرع الكويتي كان موفقاً اأكثر من غيره 
في اإقرار العقوبة لهذه الجريمة، فهو من جهة الحب�س ت�سدد ورفع الحد 
الأعلى حتى خم�س �سنوات، اأي اأنَّ هذه الجريمة من نوع الجناية هذا 
اأو  من جهة، ومن جهة الغرامة ربطها بالنفع المحقق من الجريمة، 
الخ�سارة التي تم تجنبها بو�ساطتها دون اأن تقلّ في حدها الأدنى عن 
األف دينار،  ع�شرة اآلف دينار، ول تزيد في حدها الأعلى عن مائة 
وتركه  للغرامة،  الأعلى  الحد  تحديد  عدم  الأف�سل  من  كان  اأنَّه  مع 
مفتوحاً، ذلك اأنَّ قيمة التداولت في الأ�سواق المالية تبلغ ملايين بل 
مليارات الدنانير، وعليه فاإنَّ هذه الجرائم يمكن اأن تحقق مكا�سب اأو 
تجنب فاعلها خ�سائر بمثل هذه الأرقام، وعندها فلن تكون مثل هذه 

الغرامة رادعة له.
ارتكاب  على  عاقب  فقد  الم�شري  للم�شرع  بالن�سبة  واأخيراً 
ل  وبغرامة  �سنتين،  عن  تقل  ل  مدة  الحب�س  بعقوبة  الجريمة  هذه 
اأو  جنيه،  مليون  ع�شرين  عن  تزيد  ول  جنيه،  األف  ع�شرين  عن  تقل 
واإن  الم�شري  الم�شرع  اأنَّ  الباحث  ويرى  العقوبتين،  باإحدى هاتين 
كان موفقاً في عدم تحديد الحد الأعلى للحب�س، وتحديد حد اأدنى له 
المرتكب،  الفعل  المتنا�سبة مع  اإيقاع عقوبة الحب�س  للقا�سي  ليتيح 
وفقاً لظروف كل ق�سية على حدة، اإلّ اأنَّه كان غير موفق في تحديد 

مبلغ الغرامة وللاأ�سباب التي �سبق ذكرها.
ومما تجدر الإ�سارة اإليه اأخيراً اأنَّ الهدف من فر�س العقوبات 
واإنَّ  تاأهيله،  واإعادة  وتهذيبه  اإ�سلاحه  هو  المطَّلع  ال�سخ�س  على 
ذلك يجب اأن ل يتم اإل على اأ�سا�س التفريد العقابي، �سواءً اأكان هذا 
باأنَّه:  اأم ق�سائياً)22(، ويمكن تعريف تفريد الجزاء  التفريد ت�شريعياً 
»تطبيق العقوبة المنا�سبة لكل مجرم في �سوء الظروف المو�سوعية 

التفريد ت�شريعياً عندما يقوم  وال�سخ�سية المحيطة به«)23(، ويكون 
الم�شرع بتفريد العقوبة للجريمة ومنح القا�سي حرية الختيار، كاأن 
حرية  القا�سي  ويعطي  واأعلى،  اأدنى  للعقوبة  حدين  الم�شرع  يحدد 
اأو  الحب�س  عقوبتي  بين  ما  القا�سي  يخيّر  اأن  اأو  بينهما،  ما  الحكم 
الغرامة، ويكون التفريد ق�سائياً عند منح القا�سي �سلطة تقديرية من 
اأجل النزول بالعقوبة المقررة عن حدها الأدنى عند توافر الأ�سباب 
حدها  اإلى  بالعقوبة  ال�سعود  اأو  الفاعل،  بحق  التقديرية  المخففة 

الأعلى عند توافر الظروف الم�سددة)24(.
اأنَّ  نتبين  اأن  يمكن  بيانها  �سبق  التي  العقوبات  خلال  ومن 
التفريد  الأوراق المالية، لم ياأخذ بمبداأ  الأردني وفي قانون  الم�شرع 
الت�شريعي من حيث التخيير ما بين الحب�س والغرامة، حيث اإنَّه جعل 
دون  والغرامة،  الحب�س  هي  المطَّلع  ال�سخ�س  بحق  المقررة  العقوبة 
اإل في حالتين  الأخرى،  باإحديهما دون  الحكم  القا�سي حق  اإعطاء 
ورد الن�س عليهما في المادة )110/ج( من قانون الأوراق المالية 
التي جاء فيها: » للمحكمة المخت�سة اأن ل تحكم بعقوبة الحب�س اإذا 
كانت المخالفة للمرة الأولى، اأو اإذا اأودع المخالف ل�سندوق المحكمة 
بها،  يُحكم  قد  التي  الغرامات  قيمة  لدفع  كافياً  مبلغاً  للهيئة  اأو 

�شريطة دفعها قبل اكت�ساب الحكم الدرجة القطعية«.
وتكتفي  الحب�س،  بعقوبة  تحكم  ل  اأن  للمحكمة  يمكن  فهنا 
اأخذ  ولكنَّه  التقديرية،  ل�سلطتها  خا�سع  وهذا  الغرامة،  بعقوبة 
بالحب�س  للحكم  القا�سي  �سلاحية  مجال  في  الت�شريعي  بالتفريد 
اأنَّ القواعد  وبالغرامة بين الحدين الأعلى والأدنى، وعلى الرغم من 
العامة ت�سمح للقا�سي بالنزول عن الحد الأدنى للعقوبة عند توافر 
ذلك،  منع  قد  القت�سادية  الجرائم  قانون  اأنَّ  اإلَّ  المخففة،  الأ�سباب 
ا�ستعمال  جواز  عدم  على  ن�سَّ  عندما  القا�سي  �سلطة  من  وقيدّ 
الأ�سباب المخففة التقديرية، وعلى عدم جواز دمج العقوبات المقررة 
 11 رقم  الأردني  القت�سادية  الجرائم  قانون  من  4/ج  )المادة  لها 
بمبداأ  ياأخذ  لم  الأردني  الم�شرع  فاإنَّ  اآخر  بمعنى  اأي   ،)1993 ل�سنة 

التفريد الق�سائي للجزاء في الجرائم القت�سادية.
حظر  قانون  في  اللبناني  الم�شرع  موقف  الحال  وكذلك 
بالأ�سواق  التعامل  في  المميزة  للمعلومات  ال�سخ�سي  ال�ستغلال 
اأنَّه  اإل  معا،ً  والغرامة  الحب�س  بعقوبتي  الحكم  جعل  عندما  المالية 

اأعطى القا�سي حرية ال�سعود والنزول ما بين حديهما)25(. 
والكويتية  والإماراتية،  الم�شرية،  للت�شريعات  بالن�سبة  اأما 
مبداأ  على  ن�سَّت  اأنَّها  فنجد  المالية،  الأ�سواق  في  للعمل  المنظمة 
التفريد الت�شريعي عندما اأجازت للقا�سي الحكم اإما بعقوبتي الحب�س 
والغرامة اأو باإحداهما دون الأخرى، اإ�سافة اإلى التفريد الق�سائي من 
الحدين  بين  بالغرامة  اأو  بالحب�س،  للحكم  القا�سي  �سلاحية  خلال 

الأعلى والأدنى تبعاً لكل جريمة، وظروفها، ومعطياتها)26(.

المبحث الثاني

جريمة إفشاء المعلومات الداخلية

في �سبيل بيان طبيعة هذه الجريمة وكيفية تحققها، ومن ثم 
قيام الم�سوؤولية الجزائية لفاعلها، واإيقاع العقوبة المقررة بحقه، فلا 
بدَّ من البحث في �شروط هذه الجريمة واأركانها، فبالن�سبة لل�شروط 
الجريمة  في  الم�سبقة  ال�شروط  ذات  فهي  الجريمة  هذه  في  الم�سبقة 
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للتكرار  ومنعاً  الداخلية(،  المعلومات  على  بناءً  )التعامل  ال�سابقة 
الجريمة  ركني  في  نبحث  ياأتي  وفيما  اإليها،  ذلك  بيان  في  نحيل 

المادي والمعنوي، ومن ثم في العقوبة المقررة لها.

المطلب الأول: أركان الجريمة

يمكن ا�ستخلا�س اأركان جريمة اإف�ساء المعلومات الداخلية من 
الأردني  المالية  الأوراق  قانون  من  )108/ج(،  المادة  ن�س  درا�سة 
التي جاء فيها: “كما ويعتبر مخالفة لأحكام هذا القانون قيام اأي 
�سخ�س باأي مما ياأتي:.....ج. اإف�ساء المعلومات الداخلية لغير مرجعه 

المخت�س اأو الق�ساء”.
الفرع الأول: الركن المادي

الجريمة،  لهذه  المادي  للركن  المكون  الجرمي  ال�سلوك  اإنَّ 
الداخلية  المعلومات  على  المطَّلع  ال�سخ�س  قيام  بمجرد  يتحقق 
ل  الذين  الأ�سخا�س  من  لغيره  نقلها  اأو  ت�شريبها،  اأو  باإف�سائها، 
المطَّلع  ال�سخ�س  هذا  قام  اإذا  اأما  عليها،  لاع  الطِّ في  الحق  يملكون 
اأو  من�سبه  بحكم  اآخر  مطَّلع  �سخ�س  اإلى  المعلومات  هذه  باإف�ساء 
وظيفته في ال�شركة، فاإنَّه ل تقوم بحقه هذه الجريمة، وكذلك الحال 
اإذا قام باإف�سائها من خلال الإدلء ب�سهادته في ق�سية منظورة اأمام 
اأو بم�سدرها، فاإنَّه ل يكون قد  المحكمة، ومتعلقة بالأوراق المالية 

اأف�ساها للغير، وبالتالي ل تقوم بحقه هذه الجريمة.
ون�سير هنا اإلى اأنَّ اإف�ساء المعلومة الداخلية الذي يحقق الركن 
ل�سخ�س  المعلومة  هذه  اإف�ساء  تم  لو  حتى  يتحقق  للجريمة،  المادي 
اإف�ساء  بها  يتم  التي  الطريقة  عن  النظر  وبغ�س  الأقل،  على  واحد 
البريد  طريق  عن  اأم  �سفاهاً،  اأم  كتابة،  اأكانت  �سواءً  المعلومة،  هذه 
حتى  بل  الت�سالت،  طرق  من  غيرها  اأم  الفاك�س،  اأم  الإلكتروني، 
ولو اأنَّ المعلومة التي تم اإف�ساوؤها لم ت�ستعمل اأو يُتعامل بناءً عليها 
من قبل ال�سخ�س الذي و�سلت اإليه)27(، ومن هنا فاإنَّ هذه الجريمة 
�سكلية يقوم ركنها المادي بمجرد اإتيان ال�سلوك الجرمي دون انتظار 

نتيجة، ودون حاجة للبحث في علاقة ال�سببية.
وكذلك الأمر في قانون حظر ال�ستغلال ال�سخ�سي للمعلومات 
المميزة في التعامل بالأ�سواق المالية اللبناني، الذي حظر في المادة 
بها،  ثالث  اأي �سخ�س  تزويد  المطَّلعين  الأ�سخا�س  الثالثة منه على 
خارج اإطار الممار�سة العتيادية لعمل هوؤلء الأ�سخا�س، اأو مهامهم، 
اأو مهنهم، الأمر الذي يعني اأنَّ الغير اأو ال�سخ�س الثالث الذي تف�سى 
له المعلومة الداخلية، يجب اأن يكون من خارج الأ�سخا�س المطَّلعين 
بحكم وظائفهم اأو منا�سبهم، والذين يقع عليهم اللتزام ذاته الواقع 
على ال�سخ�س المطَّلع، الذي يحوز المعلومة الداخلية بوجوب كتمان 
هذه المعلومة، وعدم اطلاع الغير عليها، وهو ذات الأمر في قانون 
هيئة اأ�سواق المال وتنظيم ن�ساط الأوراق المالية الكويتي، الذي حظر 
على ال�سخ�س المطَّلع في المادة )118( منه اأن يك�سف عن المعلومات 

الداخلية ل�سخ�س اآخر غير مطَّلع.
 )20( المادة  اأنَّ  فنجد  الم�شري  الم�شرع  بالن�سبة لموقف  اأما 
الذين  الأ�سخا�س  على  حظرت  المال،  راأ�س  �سوق  قانون  من  مكرر 
في  المقيدة  لل�شركات  المالية  المراكز  عن  معلومات  لديهم  تتوافر 
البور�سة، اأو اأن�سطتها التي يكون من �ساأنها التاأثير على اأو�ساع هذه 
ال�شركات، اأن يقوموا باإف�ساء تلك المعلومات للغير ب�سورة مبا�شرة 
اأو غير مبا�شرة، ويرى الباحث اأنَّه على الرغم من عدم تحديد الم�شرع 

الم�شري للمق�سود بالغير، فاإنَّ تف�سير الن�س يدل على اأنَّ هذا الغير 
له  يحق  ل  وبالتالي  المطلَّعين،  الأ�سخا�س  هوؤلء  �سمن  من  لي�س 
الجمهور،  لكافة  اإعلانها  اإل عند  الداخلية  المعلومات  الح�سول على 
ومن جهة اأخرى فاإنَّ المادة )64( من القانون ذاته حظرت على اأي 

�سخ�س و�سل اإليه بحكم عمله �شراً اأن يقوم باإف�سائه.
ولكن يُلاحظ الباحث على موقف الم�شرع الم�شري اأنَّه وعلى 
اإلَّ  المال،  راأ�س  �سوق  قانون  في  وردا  الن�سين  هذين  اأنَّ  من  الرغم 
اأنَّ المعلومات تتعلق بالأوراق  اإلى  اأنَّ الم�شرع لم يُ�شرِر بكل �شراحة 
وكان  تف�سيلية،  اأو  مميزة،  اأو  داخلية،  معلومات  اأنَّها  اأو  المالية، 
لى اأن يقوم بحظر اإف�ساء المعلومات الداخلية ب�سكل مبا�شر، لأنَّ  الأوْن
ي�سمل  واأن  واأن�سطتها،  ال�شركات  معلومات  ي�سمل  اأن  ذلك  �ساأن  من 
كل المعلومات المتوافرة لدى الأ�سخا�س المطَّلعين، والتي من �ساأنها 
المالية  المراكز  وبالتالي على  المالية،  الأوراق  اأ�سعار  توؤثر على  اأن 

لل�شركات الم�سدِّرة لها.
اأما بخ�سو�س الم�شرع الإماراتي، فمن خلال درا�سة ن�سو�س 
قد  اأنَّه  نجد  وال�سلع،  المالية  للاأوراق  الإمارات  و�سوق  هيئة  قانون 
خلا من اأي ن�س قانوني ي�سير اإلى هذه الجريمة، اأو يت�سمن تجريماً 
اأطلق عليها  المعلنة كما  المعلومات غير  اإف�ساء  المتمثل في  لل�سلوك 
الإماراتي من  ل ذلك ق�سوراً من جانب الم�شرع  القانون، وي�سكِّ هذا 
خلال اإفلات مرتكبي هذه الجريمة من العقاب، وقد ذهب جانب من 
ب�سورة  اأ�سار  القانون،  هذا  من   )40( المادة  ن�س  اأنَّ  اإلى  الفقه)28( 
غير مبا�شرة اإلى هذه الجريمة عندما ن�س على اأنَّه: »يعاقب بالحب�س 
هاتين  باإحدى  اأو  درهم،  األف  مائة  عن  تزيد  ل  التي  وبالغرامة 
للح�سابات  مدقق  اأو  موظف،  اأو  له،  ممثل  اأو  و�سيط،  كل  العقوبتين 
يراعِر �شر  ال�سوق لم  تنفيذ عمليات  �ساأن في  له  ال�سوق، وكل من  في 
التاأديبية  العملاء، وذلك ف�سلًا عن الجزاءات  اأ�شرار  المهنة وكتمان 

المن�سو�س عليها في المادة )27( من هذا القانون«.
م�سبقاً في  تطلب �شرطاً  الإماراتي  الم�شرع  اأنَّ  الباحث  ويرى 
ال�سوق  في  موظفاً  اأو  مالياً،  و�سيطاً  يكون  اأن  وهو  الجريمة  فاعل 
ال�سوق،  عمليات  تنفيذ  في  مخت�ساً  اأو  ح�سابات،  مدقق  اأو  المالي، 
الأ�سخا�س  كافة  ي�سمل  ل  الن�س  هذا  اأنَّ  القول  يمكن  وبالتالي 
المَّطلعين على المعلومات الداخلية، �سواءً اأكانوا من اأ�سحاب المهن 
الأخرى، مثل الم�ست�سار القانوني، اأو المحلِّل القت�سادي، اأم كانوا من 
موظفي اأو اأ�سحاب المنا�سب في ال�شركات المقيدة في ال�سوق المالي 
اأولئك الأ�سخا�س  اإذا ما قام  اأوراقها المالية فيه، وعليه  والمتداولة 
فلا  عملهم،  خلال  من  عليها  اطَّلعوا  معلنة  غير  معلومات  باإف�ساء 
يمكن اأن تقوم م�سوؤوليتهم الجزائية وفقاً لن�س هذه المادة، وبالتالي 
فاإنَّ ذلك ي�سيّق من دائرة الحماية القانونية للمعلومات الداخلية في 

الأ�سواق المالية.
اأما عن الركن المادي لهذه الجريمة وفقاً للمادة )40( اأعلاه 
اإف�ساء  وهو  الفاعل،  به  يقوم  الذي  المادي  ال�سلوك  في  يتمثل 
وظيفته،  اأو  مهنته  بحكم  عليها  ح�سل  التي  المعلنة  غير  المعلومة 
ولم ي�سترط الم�شرع الإماراتي اأن يح�سل الفاعل على منفعة من هذا 
الحال  وكذلك  مقابل،  بدون  اأو  بمقابل  يكون  اأن  في�ستوي  الإف�ساء، 
ل  اأنْن  اأو  �شرراً  المالية  الأوراق  م�سدِّرة  بال�شركة  يلحق  اأن  ي�ستوي 
الأف�سل  من  كان  الإماراتي  الم�شرع  اأنَّ  الباحث  ويرى  يلحق)29(، 
اإف�ساء المعلومات غير المعلنة في ال�سوق  اأ�سار مبا�شرة اإلى حظر  لو 
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المالي ومن قبل اأي �سخ�س مطَّلع عليها، لأنَّ من �ساأن ذلك اأن يحقق 
هدف الم�شرع بتوفير اأكبر قدر من الحماية.

اإف�ساء  جريمة  في  ال�شروع  يت�سور  اأنَّه  اإلى  اأخيراً  ون�سير 
الو�سيط  قام  لو  كما  المطَّلع  ال�سخ�س  قبل  من  الداخلية  المعلومات 
بالبريد  باإر�سالها  الداخلية  بالمعلومات  علمه  بعد  مثلًا  المالي 
النظام  فنِّي في  وب�سبب عطل  اأنَّه  اإل  اإلى بع�س عملائه،  الإلكتروني 
و�سلت  قد  اأنَّها  الو�سيط  اعتقد  الذي  الوقت  في  اإر�سالها  يتحقق  لم 

لعملائه)30(.
الفرع الثاني : الركن المعنوي

على الرغم من اأنَّ الت�شريع الأردني والت�شريعات محل المقارنة 
جريمة  لقيام  المتطلب  المعنوي  الركن  على  �شريح  ب�سكل  تن�س  لم 
توافر  ي�ستلزم  اأنَّ قيام هذه الجريمة  اإلَّ  الداخلية،  المعلومات  اإف�ساء 
الق�سدية، وذلك من خلال  الجرائم  العام كونها من  الق�سد الجرمي 
عليه  وباأنَّه  بحوزته،  التي  المعلومات  وماهية  بطبيعة  الفاعل  علم 
ثم  ومن  المطَّلعين،  غير  عن  وكتمانها  عليها  بالمحافظة  اللتزام 
اتجاه اإرادته اإلى اإف�سائها لهذا الغير، مع علمه اأو توقع علمه باأنَّ هذا 

الغير قد يقوم با�ستغلالها، ويتعامل بالأوراق المالية بناءً عليها.
بين  ما  التمييز  يجب  باأنَّه  القائل  الفقه  مع  الباحث  ويتفق 
الركن المعنوي في حالة المطَّلعين الرئي�سيين، الذين يجب اأن يعلموا 
بطبيعة هذه المعلومات، والمتناع عن التعامل بها في ال�سوق قبل 
اإعلانها للجمهور، وبالتالي عدم جواز اإف�سائها، واإنَّ هوؤلء المطَّلعين 
ل يُقبل منهم الإدعاء بالجهل بطبيعتها اأو بهذا المتناع،  وهذا ما 
تقوم  وبالتالي  بحقهم،  المعنوي  الركن  افترا�س  اإلى  بدوره  يقود 
الإهمال،  ب�سبب  كان  قبلهم  من  المعلومات  اإف�ساء  اأنَّ  ولو  الجريمة، 
اأو قلة الحتراز، اأو عدم مراعاة القوانين والأنظمة)31(، اأمَّا بالن�سبة 
للمطلعين الثانويين فلا يفتر�س علمهم بطبيعة هذه المعلومات، اأو 
الركن  اإثبات  بناءً عليها، وبالتالي يجب  التعامل  اأو  اإف�سائها،  حظر 
يدفعوا عن  اأن  الجزائية، ويمكن  م�سوؤوليتهم  لقيام  بحقهم  المعنوي 
اأنف�سهم هذه الم�سوؤولية اإذا اأثبتوا اأنهم كانوا ل يعلمون باأنَّ المعلومات 

التي و�سلت اإليهم محظور عليهم اإف�ساوؤها للغير اأو ت�شريبها له)32(.
ومما تجدر الإ�سارة اإليه اأخيراً اأنَّه ل عبرة للباعث اأو الدافع اإلى 
اإف�ساء هذه المعلومات الداخلية، لذا فاإنَّ الم�سوؤولية الجزائية لل�سخ�س 
المطَّلع تقوم ولو ادَّعى اأنَّ مهنته كو�سيط مالي مثلًا تدعوه اإلى خدمة 
بناءً  المالية  بالأوراق  التداول  اإلى  وتوجيههم  وعملائه،  زبائنه 
اأو  الأرباح  اأجل تحقيق  داخلية، من  ما بحوزته من معلومات  على 
تجنب الخ�سائر، لأنَّ ذلك ل يبرر قيامه بالإخلال باللتزام القانوني 
المفرو�س عليه، فالباعث على الإف�ساء ل يعتدٌّ به حتى ولو كان هذا 
الباعث نبيلًا في ذاته)33(، لكن قد يكون له دور في ا�ستعمال القا�سي 
ل�سلطته التقديرية في تقدير العقوبة اإذا كانت تتراوح بين حدين، اأو 

ا�ستعمال الأ�سباب المخففة التقديرية.
المطلب الثاني: عقوبة جريمة اإف�ساء المعلومات الداخلية

اإف�ساء المعلومات  عاقب الم�شرع الأردني على ارتكاب جريمة 
الداخلية بعقوبة الغرامة التي ل تزيد عن مائة األف دينار، بالإ�سافة 
�سعف  اأو  الفاعل  حققه  الذي  الربح  �سعف  عن  تقل  ل  غرامة  اإلى 
الخ�سارة التي تجنبها، على اأن ل تزيد عن خم�سة اأ�سعاف ذلك الربح 
الأردني(،  المالية  الأوراق  قانون  من  اأ   /110 )المادة  الخ�سارة  اأو 

الن�سبية  الغرامة  لمبداأ  اإقراره  في  موفقاً  الأردني  الم�شرع  كان  ولئن 
المرتبطة بالربح اأو الخ�سارة، كون التعاملات في الأ�سواق المالية في 
نمو وت�ساعد، ويترتب على مثل هذه الجريمة الح�سول على مكا�سب 

اأو تجنب خ�سائر بمبالغ طائلة.
ويرى الباحث باأنَّه لم يكن هناك مبرر لعدم الحكم على فاعل 
في  الجريمة  هذه  لف�سل  مبرر  يوجد  ول  الحب�س،  بعقوبة  الجريمة 
العقاب عن جريمة ا�ستغلال المعلومات الداخلية، اإذ اإنَّها ل تقل عنها 
ال�سوق المالي، وذلك كما عاقب  خطورة على الم�سالح المحمية في 
الم�شرعان الم�شري واللبناني فاعل هذه الجريمة بنف�س عقوبة فاعل 

جريمة ا�ستغلال المعلومات الداخلية.
ونف�س ال�سيء يمكن اأن يقال بخ�سو�س منهج الم�شرع الكويتي 
الذي جعل عقوبة اإف�ساء المعلومات الداخلية الحب�س مدة ل تتجاوز 
عن �سنة، وبغرامة ل تقل عن ثلاثة اآلف دينار، ول تتجاوز ع�شرة 

اآلف دينار، اأو باإحدى هاتين العقوبتين)34(.
الإماراتي فقد عاقب فاعل هذه الجريمة بعقوبة  اأما الم�شرع 
الحب�س والغرامة التي ل تزيد عن مائة األف درهم، اأو باإحدى هاتين 
العقوبتين)35(، ويمكن اأن يقال عن هذه العقوبة ما قيل اأعلاه، اإ�سافة 
اإلى اأنَّ هذه الجريمة تُعدٌّ وفق الم�شرع الإماراتي – �ساأنه �ساأن الأردني 
واللبناني – من الجنح، وبالتالي فهو غير معاقب على ال�شروع فيها . 

الخاتمة
التي  النتائج  من  مجموعة  اإلى  الدرا�سة  هذه  في  البحث  قاد 
تو�سل اإليها الباحث، ومجموعة اأخرى من التو�سيات التي ياأمل اأن 
المالية،  الأ�سواق  في  للعمل  الناظمة  الت�شريعات  في  بها  الأخذ  يتم 

والتداول بالأوراق المالية، ونعر�س لها فيما ياأتي:

أولًا: النتائج

اإنَّ المعلومات الجوهرية المتعلقة بالأوراق المالية، والتي . 1
لها تاأثير مبا�شر على اأ�سعار هذه الأوراق المالية، تعتبر ذات اأهمية 
المالية، ولها  الأ�سواق  للمتعاملين والم�ستثمرين في  بالن�سبة  كبيرة 
التعامل  بخ�سو�س  ال�ستثمارية  لقراراتهم  اتخاذهم  في  كبير  دور 

بالأوراق المالية.
يقوم العمل في الأ�سواق المالية على مجموعة من الأ�س�س، . 2

ال�سفافية، والعدالة، والم�ساواة في الح�سول على المعلومات  اأهمها: 
للمتعاملين  يت�سنى  حتى  المتداولة،  المالية  بالأوراق  المتعلقة 

والم�ستثمرين الفر�س المت�ساوية للتعامل بناءً على هذه المعلومات.
هناك مجموعة من الأ�سخا�س تتاح لهم بحكم منا�سبهم، . 3

اأو وظائفهم، اأو مهنهم، فر�سة الطَّلاع على المعلومات الداخلية قبل 
اإعلانها ب�سكل ر�سمي لكافة المتعاملين اأو الم�ستثمرين، ويطلق عليهم 
)الأ�سخا�س المطَّلعين(، وقد حظرت عليهم الت�شريعات الناظمة للعمل 
اإف�ساءها  اأو  في الأ�سواق المالية التعامل بناءً على هذه المعلومات، 
للغير طالما اأنَّها ل زالت داخلية ولم يتم الإعلان عنها ب�سكل ر�سمي.

المالية . 4 الأ�سواق  في  للعمل  المنظمة  الت�شريعات  اأخذت 
المعلومات  على  المطَّلعين  الأ�سخا�س  تحديد  في  المو�سع  بالمعيار 
لي�سمل كل من يطَّلع على هذه المعلومات بحكم وظيفته،  الداخلية، 
القانونية  اأكبر قدر من الحماية  اأو مهنته، وذلك لتوفير  اأو من�سبه، 

للتعامل في الأ�سواق المالية.
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الأردني . 5 الم�شرع  منهج  عن  اللبناني  الم�شرع  منهج  تميز 
قانون  باإ�سدار  قام  اأنَّه  في  المقارنة،  محل  الت�شريعات  من  وغيره 
خا�س من اأجل حماية المعلومات الداخلية في مواجهة الأ�سخا�س 
ال�سخ�سي  ال�ستغلال  حظر  )قانون  م�سمى  تحت  عليها  المطَّلعين 

للمعلومات المميزة في التعامل بالأ�سواق المالية(.
كان الم�شرع الأردني موفقاً في اإ�سدار ت�شريعات قانونية . 6

جاءت  وقد  المتعاملين،  بين  والعدالة  المالي  ال�سوق  نزاهة  ت�سمن 
الن�سو�س القانونية المتناثرة في مختلف الت�شريعات مت�ساندة مع 
بع�سها البع�س في �سبيل الحد من ا�ستغلال الأ�سخا�س المطَّلعين على 

المعلومات الداخلية لهذه المعلومات.
على . 7 المطَّلع  ال�سخ�س  يرتكبها  التي  الجرائم  تعتبر 

ب�سبب  وذلك  القت�سادية،  الجرائم  �سمن  من  الداخلية  المعلومات 
تعلُّقها بالنظام القت�سادي في الدولة، وخطورتها على مرفق حيوي 

ومهم فيها األ وهو ال�سوق المالي.
اأغلبها من جرائم الخطر التي . 8 كما تعتبر هذه الجرائم في 

حاجة  دون  المادي،  لل�سلوك  المطَّلع  ال�سخ�س  ارتكاب  بمجرد  تقوم 
اإتيان هذا  اإنَّ مجرد  اإذ  ال�سببية،  اإثبات علاقة  اأو  النتيجة  اإلى تحقق 
الأ�سواق  في  للعمل  المنظمة  القانونية  للقواعد  خرقاً  ل  ي�سكِّ ال�سلوك 

المالية.
يعتبر الركن المعنوي في جرائم ال�سخ�س المطَّلع متحققاً، . 9

�سواءً ارتٌكبت الجريمة عن ق�سد منه، اأم ب�سبب اإهماله، اأم قلة احترازه، 
الت�شريعات  تت�ساهل  حيث  والأنظمة،  للقوانين  مراعاته  عدم  اأم 
القت�سادية في تطلب هذا الركن من اأجل عدم اإفلات مرتكبيها من 
بمجرد  تقع  المطَّلع  ال�سخ�س  جرائم  اأنَّ  يعني  الذي  الأمر  العقاب، 
مخالفة اأحكام هذه الت�شريعات دون النظر اإلى توفر الركن المعنوي 

من عدمه.
المالية . 10 الأ�سواق  في  للعمل  الناظمة  الت�شريعات  �سعت 

على  المطَّلع  لل�سخ�س  الجزائية  الم�سوؤولية  واأ�س�س  قواعد  اإر�ساء  اإلى 
عليه  المفرو�س  الحظر  بخرق  قيامه  حالة  في  الداخلية  المعلومات 
بخ�سو�س ا�ستغلال المعلومات الداخلية ب�سكل مبا�شر اأو غير مبا�شر 

لح�سابه اأو لح�ساب غيره.

ثانياً: التوصيات

بحيث . 1 الداخلية،  المعلومات  مفهوم  في  التو�سع  �شرورة 
اأو م�سدِّريها،  المالية  بالأوراق  المتعلقة  المعلومات  تقت�شر على  ل 
بل ت�سمل اإ�سافة لذلك اأية معلومات جوهرية ذات تاأثير مبا�شر على 
اأ�سعار الأوراق المالية، وتوؤثر في قرارات الم�ستثمرين ال�ستثمارية، 
والإعتراف بهذه المعلومات كمعلومات داخلية من اأجل تو�سيع نطاق 

الحماية القانونية لل�سوق المالي والمتعاملين فيه.
�شرورة الن�س �شراحة في قانون الأوراق المالية الأردني . 2

على اأن مفهوم ال�سخ�س المطَّلع ي�سمل كل الأ�سخا�س الذين يمكن اأن 
مبا�شرة،  غير  اأو  مبا�شرة  ب�سورة  الداخلية  المعلومات  على  يطَّلعوا 
وذلك من خلال تعديل ن�سِّ المادة الثانية منه، التي قامت بتعريف 
ال�سخ�س المطَّلع بحيث ي�سبح: )ال�سخ�س الذي يطَّلع على المعلومات 
الداخلية بحكم من�سبه، اأو وظيفته، اأو مهنته، اأو باأي طريقة اأخرى، 

وكان يعلم بطبيعة هذه المعلومات اأو يُفتر�س به اأن يعلم(.

يرى الباحث �شرورة اأن يحذو الم�شرع الأردني حذو الم�شرع . 3
اأجل حماية  من  وم�ستقل  قانون خا�س  باإ�سدار  قام  الذي  اللبناني 
ال�سوق المالي، وهو قانون حظر ال�ستغلال  الداخلية في  المعلومات 
واأن  المالية،  بالأ�سواق  التعامل  في  المميزة  للمعلومات  ال�سخ�سي 
يت�سمن هذا القانون تحديد الطبيعة القانونية للمعلومات الداخلية، 
ا�ستغلالها،  بحظر  والم�سمولين  عليها  المطَّلعين  الأ�سخا�س  وتحديد 
وال�سلوكيات التي يمكن اأن تُرتكب منهم وت�سكل اعتداءً عليها، واأخيراً 
عن  ومحاكمتهم  ملاحقتهم  واإجراءات  عليهم  المفرو�سة  العقوبات 

هذه الجرائم.
في . 4 والمتداولين  المتعاملين  جمهور  توعية  �شرورة 

لها  المقررة  والحماية  الداخلية  المعلومات  بطبيعة  المالية  الأ�سواق 
الم�ستثمرين  المتعاملين من �سغار  هوؤلء  اأغلب  كون  وذلك  قانوناً، 
اأخرى  جهة  ومن  جهة،  من  الكافية  الخبرة  لديهم  تتوافر  ل  الذين 
– وهم عادة  الأ�سخا�س المطَّلعين  حتى ل يكون �سحية ل�ستغلال 
من كبار الم�ستثمرين واأ�سحاب الخبرة – لهذه المعلومات الداخلية، 
وذلك من خلال عقد الدورات والندوات، ومن خلال توزيع الكتيبات 

والمن�سورات عليهم.
�شرورة الن�س في قانون الأوراق المالية الأردني، والأنظمة . 5

والتعليمات ال�سادرة بمقت�ساه على و�سائل فعالة من �ساأنها اإحكام 
الرقابة على الأ�سخا�س المطَّلعين على المعلومات الداخلية في �سوق 
الأوراق المالية، وذلك كتدابير وقائية من اأجل �سمان حماية الأوراق 

المالية من اأية عمليات تداول بناءً على معلومات داخلية.
بموجب . 6 المطَّلع  ال�سخ�س  على  المفرو�سة  العقوبات  اإنَّ 

قانون الأوراق المالية الأردني عند ارتكابه لإحدى الجرائم تعتبر من 
نوع العقوبات الجنحوية التي ل تزيد العقوبة فيها عن ثلاث �سنوات، 
اأنَّ هذه العقوبات غير رادعة مقارنة بالأ�شرار التي  ويرى الباحث 
قد تلحقها بالقت�ساد الوطني، واأنَّه ل بد من تغليظ هذه العقوبات 
جرائم  مواجهة  في  اأكبر  ردعاً  يحقق  مما  الجناية،  نوع  من  لتكون 

ال�سخ�س المطَّلع.
ن�س الم�شرع الأردني وفي المادة )108( من قانون الأوراق . 7

المعلومات  ا�ستغلال  جريمتي  على   ،2002 ل�سنة   76 رقم  المالية، 
 )110( المادة  وفي  اأنَّه  اإلَّ  الداخلية،  المعلومات  واإف�ساء  الداخلية 
قام بالتفريق بينهما من حيث العقوبة، بحيث جعل عقوبة جريمة 
ا�ستغلال المعلومات الداخلية الحب�س حتى ثلاث �سنوات، بالإ�سافة 
اإلى غرامة ل تزيد عن مائة األف دينار، وغرامة اإ�سافية ل تقل عن 
�سعف الربح المتحقق منها اأو الخ�سارة التي تم تجنبها ب�سببها، بينما 
دون  فقط  الغرامة  الداخلية  المعلومات  اإف�ساء  جريمة  عقوبة  جعل 
اأنَّه لي�س هناك ما يوجب التمييز بينهما في  الحب�س، ويرى الباحث 
العقوبة، حيث اإنَّ كلًا منها تقع على المعلومات الداخلية، واإنَّ جريمة 
ال�سوق المالي  الداخلية ل تقل في خطورتها على  اإف�ساء المعلومات 
الباحث �شرورة  يرى  لذا  الداخلية،  المعلومات  ا�ستغلال  من جريمة 
قيام الم�شرع الأردني بتعديل ن�س المادة )110( من قانون الأوراق 
المالية، والم�ساواة في العقوبة بين هاتين الجريمتين، بحيث ي�سبح 
�سنوات،  ثلاث  عن  تزيد  ل  مدة  )الحب�س  منها:  )ب/1(  الفقرة  ن�س 
و   )108( والمادتين   ،)63( المادة  من  )ج(  الفقرة  اأحكام  لمخالفة 

)109( من هذا القانون(.
�شرورة تعديل ن�س المادة )108/ب(، من قانون الأوراق . 8
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المالية الأردني لي�سبح: )ب. ا�ستغلال المعلومات الداخلية اأو ال�شرِّية 
اأم  مبا�شر  ب�سكل  ذلك  اأكان  �سواءً  عليها،  مطَّلع  �سخ�س  اأي  قبل  من 
غير مبا�شر(، حيث اإنَّ الن�س الحالي تطلب وجود ق�سد خا�س لقيام 
مادية  مكا�سب  )تحقيق  وهو:  الداخلية  المعلومات  ا�ستغلال  جريمة 
هذا  مثل  وجود  اإثبات  واإنَّ  لغيره(،  اأو  المطَّلع  لل�سخ�س  معنوية  اأو 
الق�سد اأمر في غاية ال�سعوبة، مما يعني اإفلات الفاعل من العقوبة، 
ومن جهة اأخرى فاإنَّ مجرد ا�ستغلال المعلومات الداخلية يُعدُّ تعدياً 
عليها، واإن لم يحقق الفاعل اأي مكا�سب من ذلك، وبالتالي فلا بدَّ من 

تو�سيع نطاق الحماية لهذه المعلومات.
على . 9 الأردني  المالية  الأوراق  قانون  في  الن�س  �شرورة 

فهذه  المطَّلع،  ال�سخ�س  جرائم  من  اأي  ارتكاب  في  ال�سارع  معاقبة 
الجرائم من نوع الجنحة البدائية، والتي ل عقوبة على ال�شروع فيها 
المحمية  بالم�سالح  الإ�شرار  ذلك  �ساأن  من  واإنَّ  قانوني،  بن�س  اإل 
اإنَّ ال�شروع في ارتكاب بع�س هذه الجرائم  ال�سوق المالي، حيث  في 
النق�س  هذا  تدارك  من  بدَّ  ل  وبالتالي  العملي،  الواقع  في  مت�سور 
قانون  من   ،)110( المادة  من  )د(،  الفقرة  ن�س  تعديل  خلال  من 
الأوراق المالية، لي�سبح:  )د. يعاقب ال�شريك، والمتدخل، والمحر�س، 
هذا  في  عليها  المن�سو�س  الجرائم  من  اأي  ارتكاب  في  وال�سارع، 

القانون بالعقوبة ذاتها(.
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الإمارات للاأوراق المالية وال�سلع.

قانون العقوبات التحادي رقم 3 ل�سنة 1987. �

نظام الإف�ساح وال�سفافية رقم 3 ل�سنة 2000. �

الت�شريعات الكويتية: ●
قانون هيئة اأ�سواق المال وتنظيم ن�ساط الأوراق المالية رقم 7 ل�سنة  �

2010

مجل�س  � لأع�ساء  المالية  الأوراق  في  التعامل  تنظيم  تعليمات 
الأ�سخا�س  من  وغيرهم  التنفيذي  الجهاز  واأع�ساء  الإدارة 
)هـ.اأ.م./ق.ر/ رقم  الكويت  في  الم�ساهمة  ال�شركات  في  المطلعين 

ح.�س/5/2013(.

 الت�شريعات اللبنانية: ●
بتاريخ  �  340 رقم  الإ�ستراعي  بالمر�سوم  ال�سادر  العقوبات  قانون 

.1943  /3  /1

التعامل  � المميزة في  للمعلومات  ال�سخ�سي  ال�ستغلال  قانون حظر 
بالأ�سواق المالية رقم 160 تاريخ 17/8/2011 والمعدل بموجب 
هيئة  مجل�س  عن  ال�سادر   11/11/2013 تاريخ   6 رقم  القرار 

الأ�سواق المالية.


