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Abstract

The rules of civil liability establish general principles, intended to
apply to every error that results in damage to a right or interest
recognized by law, so special laws come to attribute it to its subject
matter. However, this was not achieved by the Iraqi Interim Law on
Securities Markets No. 74 of 2004, concerned with illegal speculation.
From its penal side and the responsibility resulting from it, leaving its
civil side and responsibility for it, without special regulation, which
prompted us to research it. Especially since trading operations in the
stock market, and the deals that take place in it, follow a special method
of trading, which makes it difficult to prove the error and error and its
relationship to the damage that occurred, as several parties face all orders
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to buy and sell securities offered in the market, which leads to following
the display mechanisms. And demand to determine the prices of those
papers. What is most distinctive about market transactions from the usual
Is that their parties usually do not know each other, as market transactions
are based on the trader issuing an order to his intermediary to carry out a
trading process in accordance with market procedures. Therefore, the
question we tried to answer in the research was the extent of the
effectiveness of the theory of civil liability in achieving justice that was
violated by illegal speculation in the financial markets. In Iraq, the Iraqi
Securities Markets Provisional Law No. 74 of 2004 prohibits illegal
speculation. Section (5/13) requires brokers to: "...obligate to do the
following:...d - Refrain from participating in false and fraudulent
transactions and all forms of market fraud, as well as any actions or
practices that mislead or deceive investors or create a false and
misleading impression of the market's effectiveness." While the Iraqi
stock market aims to enhance investor confidence and interests, and to
regulate and facilitate fair, efficient, and organized trading in financial
securities, the law, although intended to protect investors, does not
provide for compensation for those harmed by illegal speculation.
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! Lawrence Salinger, Encyclopedia of White-Collar & Corporate Crime, Volume 1,
SAGE, London, 2005, p. 512.
2 Ordonnance n° 67-833 du 28 septembre 1967 instituant une commission des
opérations de bourse et relative a I’information des porteurs de valeurs mobiliéres et &
la publicité de certaines opérations de bourse.
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIAR, Accessed on 23/9/2023.
®CA Paris, 15 janvier 1992, 9éch., Frédéric Peltier, «Ne pas transiger sur la
transaction», Recueil Dalloz <Y+ +2 «p. 958.
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®"A définition la plus récente de la notion d’abus de marché applicable au Royaume-
Uni et en France, provient du droit de 1’Union Européenne (UE), a travers le
Reglement (UE) n°596/2014 relatif aux abus de marché (réglement MA). Son
considérant 7 la définit comme recouvrant "tout comportement illicite sur un marché
financier"”, et y regroupe stricto sensu "les opérations d’initié¢s, la divulgation illicite
d’informations privilégiées et les manipulations de marché”, elles-mémes définies
respectivement par les articles 8, 10 et 12 du réglement MAR"
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" "La réparation du préjudice subi par les victimes d’une infraction du marché est une
nécessité morale aussi bien qu’un facteur de crédibilit¢ du marché", V: Charles
Arsouze & Patrick Ledoux, "L’indemnisation des victimes d’infractions boursiéres",
Bulletin Joly Bourse, juillet, n°4, 2006, p. 399.
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Cameron, Revue de ’ERSUMA, Ecole Régionale Supérieure de la magistrature ¢
Yaoundé, Cameroun, n°3, 2013, p. 19.
1> Rapport relatif & I’'indemnisation des prejudices subis par les épargnants et les
investisseurs « 25 janvier 2011, disponible sur le site de I’AMF: www.amf-france.org,
Accessed on 2-2-2024.

16 o)y 4Claude Garein, op.Cit., p.
17
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2! Raghda Mahmoud Al-Qatanani <Legal Regimes to Counter Insider Dealing and
Market Abuse: A Comparatives Analysis of the UK and Jordan, School of Law,
Newcastle University, UK, Feb «Y+Y¢ p. 1.
22 Stephen Mark Bainbridge <Insider Trading Regulation: The Path Dependent Choice
between Property Rightsand Securities Fraud, School of Law, University of
California, USA, December 8, 1998 «p. 2. :Available at
Y YY/V/EAccessed on ) £YYATgsrn./) + Y)Y 4http://dx.doi.org/
2 Art )465-1( du C.mon.fin «dispose: «C-Au sens de la présente section, les mots:
"informations privilégiées" désignent les informations privilégiées au sens des 1 a 4 de
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24 LA directive 2014/57/ UE du parlement européen et du conseil du 16 avril 2014
relative aux sanctions pénales applicables aux abus de marché )directive relative aux
abus de marché «)dispose dans son Art (7) que I’information privilégiée est: "une
information a caractére précis qui n’a pas été rendue publique, qui concerne,
directement ou indirectement, un ou plusieurs émetteurs, ou un ou plusieurs
instruments financiers, et qui, si elle était rendue publique, serait susceptible
d’influencer de facon sensible le cours des instruments financiers concernés ou le
cours d’instruments financiers dérivés qui leur sont liés...".

Available at :www.legifrance.gouv.fr/, Accessed on 4/7/2021
2% Claude Garcin, Les délits et manquements boursiers, Revue, Le Lamy droit pénal
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%8 Florian Bouaziz et Eric Dezeuze et Didier Martin, Les abus de marché, Edition
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* Merritt Fox and Lawrence Glosten and Gabriel Rauterberg, Stock Market
Manipulation and Its Regulation, Yale Journal on Regulation, Vol. 35, 2018, p. 75 .
2 Art )L465-3-3-1(: « . — Est puni des peines prévues au A du I de Darticle L. 465-1
le fait, par toute personne: 1° De fournir ou de transmettre des données ou des
informations fausses ou trompeuses utilisées pour calculer un indice de référence ou
des informations de nature a fausser le cours d’un instrument financier ou d’un actif
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Réparation )intégrale( des préjudices boursiers: sortons du brouillard, in Mélanges
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%% 2 éme civ. 24 janvier 2002, n° de pourvoi: Patrice Jourdain, «Les nouveaux usages
de la perte de chance», RTD Civ., 2010, p306.
% v. Véronika Sheykova, Le préjudice Financier, Thése de Doctorat, Université de
CergyPontoise, France, le 26 septembre 2016. 1 ¢p.
%1\/. Véronika Sheykova, op. cit., p. 66.
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administrateur, en réparation d’un préjudice personnel, que s’il a subi un préjudice
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o8 Sophie Schiller, L’actionnaire plus facilement indemnisé en cas de diffusion d’une

information erronée, Rev .Droit des sociétés, Dalloz, Paris <aolt-septembre 2009, p. 6 .
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