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  جامعة السلي˴نية - كلية القانون والسياسة 

  :المقدمة 
تعد أسواق الأوراق المالية من القنوات المهمـة بالنسـبة للمسـتثمرين لتوظيـف وتنميـة الادخـار  
يهه إلى الاستث˴ر المنتج، ɬعنى جذب الفائض من رأس المال غ˼ الموظف، وتحويله من مـال خامـل وتوج

كـ˴ ˽ثـل حـافزاً . إلى رأس˴ل موظف وفعال في الدورة الاقتصادية، م˴ يـؤثر في دعـم النمـو الاقتصـادي
ا˼ت الحاصلة في أسـعار  أسـهمها، ودفعهـا إلى للشركات المدرجة أسهمها في تلك الأسواق على متابعة التغ

 .تحس˾ أدائها، وزيادة أرباحها، م˴ يؤدي إلى تحسن أسعار أسهم هذه الشركات
وɬا أن طبيعة الاستث˴ر في أسواق الأوراق المالية تستلزم الخبرة والدرايـة والكفـاءة، فـان القـانون  

الماليـة وتـداولها بالوسـطاء العراقي أنـاط مهمـة التعامـل في الأوراق الماليـة المقيـدة في أسـواق الأوراق 
وهذا يؤدي الى إحداث علاقات مبـاشرة بـ˾ العمـلاء المسـتثمرين والوسـطاء المـالي˾ مـن . المالي˾ حصراً 

وهذه العلاقات التي تنشأ بخصوص إبرام صفقات تـداول . جهة، وب˾ والوسطاء أنفسهم من جهة اخرى
لـذلك فـان وجـود . ت مختلفـة بـ˾ هـذه الاطـرافالأوراق المالية وتنفيذها ˽كن أن تنجم عنها منازعـا

اليات قانونية فعالة لتسـوية تلـك المنازعـات تعـد بحـق مـن مقومـات إسـتقرار أسـواق الأوراق الماليـة 
  .وجعلها بيئة آمنة للاستث˴ر

عـلى الـرغم مـن أن القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة العراقـي الصـادر  :مشكلة البحـث  
ه˼ من القـوان˾ المقارنـة نـص عـلى ) ٢٠٠٤(لسنة ) ٧٤(الائتلاف المؤقتة رقم ɬوجب امر سلطة  أسوة بغ

آلية معينة لتسوية المنازعات الناجمة عن تداول الأوراق المالية في أسواق الأوراق المالية، إلا أن التنظـيم 
حديـد الطبيعـة القانو˻ لهذه الآلية يحتوي على العديد من جوانب القصور و التناقض، ما يجعـل مـن ت

فضلاً عـن أن . القانونية لهذه الآلية موضع تساؤل جدي، ك˴ وتشوب هذه الآلية شائبة عدم المشروعية
النقص والارتباك وعدم التحديد الدقيق للاحكام المنظمة لها جعلتها آلية قانونية غ˼ مكتملة البنيـان في 

  .لى تعطيلها فعلياً في الواقع العمليمجمل أركانها وركائزها الأساسية، وهذا ما يؤدي دون شك ا
نظراً لحداثة التشريعات المنظمة لأسواق الأوراق الماليـة نسـبياً في : أهمية و دوافع إختيار البحث 

العراق، فإن التنظيم القانو˻ لتسوية منازعات تداول الأوراق المالية في هذه الأسـواق ˮ يحـظ بالدراسـة 
رغم من أهميـة هـذا الموضـوع باعتبـاره يـنظم جانبـاً مهـ˴ً مـن النظـام والبحث القانو˻ الكافي، على ال

  . القانو˻ لأسواق الأوراق المالية، ويتوقف عليه إستقرار هذه الأسواق وملاءمتها للاستث˴ر
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التنظيم القانو˻ لتسوية المنازعات الناجمة عن تداول الأوراق المالية

وفي ظل قلة المعرفة القانونية بهذا المجال، وقلة الخـبرة باسـواق الأوراق الماليـة عمومـاً، وبشـكل  
ردستان الذي تتظافر فيه الجهـود حاليـاً نحـو إنشـاء سـوق لتـداول الأوراق الماليـة في خاص في إقليم كو 

أربيل العاصمة، فقد إرتأينا أن نبحث في هذا الموضـوع، خصوصـاً وأن القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق 
لدقـة المالية العراقي، ولكونه قد صدر عن سلطة الائتلاف المؤقتـة وفي ظـروف غـ˼ طبيعيـة يفتقـد الى ا

وهـذا مـا يسـتوجب المسـاهمة في وضـع . التشريعية التي يتميز بها النظام القانو˻ العراقي بشكل عـام
  . المعالجات التشريعية لاوجه القصور فيه

وفي هذا الاطار نرى أن إظهار الطبيعة القانونية لآلية تسـوية منازعـات تـداول الأوراق الماليـة في  
عن مواطن النقص وجوانب القصور في تنظـيم هـذه الآليـة في القـانون أسواق الأوراق المالية، والكشف 

العراقي، وطرح الحلول المناسبة، سوف تساهم دون شك في وضع المعالجـات القانونيـة لاوجـه القصـور 
  .وجوانب النقص في القانون العراقي بهذا الخصوص لاعادة هيكلة بنيانه بشكل أصوب

  :ي˴ يأɴ تكمن أهداف البحث ف: أهداف البحث  
بيان أهم صور المنازعات المتعلقة بصـفقات تـداول الأوراق الماليـة والوسـاطة فيهـا في أسـواق  -١ 

  . الأوراق المالية
تحديـد الآليــة القانونيــة التــي إعتمــدها المشرـع في القــانون المؤقــت لأســواق الأوراق الماليــة  -٢ 

  .العراقي لغرض تسوية منازعات تداول الأوراق المالية
بيان الطبيعة القانونية للآليـة المنصـوص عليهـا في القـانون العراقـي لغـرض تسـوية منازعـات  -٣ 

  .تداول الأوراق المالية، وبيان مدى مشروعيتها من الناحية القانونية
بيان وتحليل أوجه النقص والتناقض والارتبـاك في القواعـد القانونيـة المنظمـة لهـذه الآليـة في  -٤ 

  . ووضع المعالجات القانونية المناسبة لها القانون العراقي،
يقتصر نطاق البحث على تسوية المنازعات المتعلقة بتـداول الأوراق الماليـة والتـي : نطاق البحث  

تنجم ب˾ الوسـطاء المـالي˾ أو بيـنهم وبـ˾ العمـلاء المسـتثمرين في أسـواق الأوراق الماليـة، لـذلك فـإن 
ة أو آنية تحدث داخل قاعة التداول تخرج عن نطاق البحث، حيـث المنازعات التي تتعلق ɬسائل شكلي

كـ˴ تخـرج عـن . الوسطاء الالتزام بقـراره أن لمدير القاعة في السوق صلاحية فض هذه المنازعات، وعلى
نطاق البحث أيضاً المنازعات الناشئة ب˾ الوسطاء والجهات الرسمية في السوق نتيجة الاخـلال بالقواعـد 

 .لي˴ت واللوائح المنظمة للسوق، والعقوبات الانضباطية التي تصدر بصددهاوالنظم والتع
الأول ويتضمن بيـان صـور المنازعـات الناجمـة : يتكون هذا البحث من مبحث˾  :هيكلية البحث  

عن تداول الأوراق الماليـة في أسـواق الأوراق الماليـة وذلـك في مطلبـ˾، نتنـاول في الأول المنازعـات ذات 
ɬ هنية الوساطة المالية، وفي المطلب الثا˻ نتناول المنازعات ذات الصـلة بعمليـة التوسـط في إبـرام الصلة

  . صفقات تداول الأوراق المالية وتنفيذها
أما المبحث الثـا˻ فقـد خصصـناه لبيـان آليـة تسـوية منازعـات تـداول الأوراق الماليـة وطبيعتهـا  

ي عـلى بيـان آليـة تسـوية المنازعـات الناجمـة عـن تـداول القانونية، ويتكون من مطلب˾، الأول ويحتـو 
. الأوراق المالية، أما الثا˻ فبحثت فيه الطبيعة القانونيـة لآليـة تسـوية منازعـات تـداول الأوراق الماليـة

  .ومن ثم خاɱة تتضمن أهم إستنتاجات البحث وتوصياته
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  المبحث الأول

  في أسواق الأوراق المالية صور المنازعات الناجمة عن تداول الأوراق المالية
نـع أن يـتم التعامـل   ُ˽ من خصوصية التعامل في الأوراق الماليـة داخـل سـوق الأوراق الماليـة أنـه 

بالأوراق المالية مباشرة ب˾ البائع والمشتري، بل يستلزم أن يتم ذلك من خلال الوسطاء المالي˾ المسـجل˾ 
، وذلـك لأن مثـل هـذه التعـاملات )١(عامـل يكـون بـاطلاً في سوق الأوراق المالية، وبخلاف ذلك فان الت

ك˴ أن الأوراق المالية . تستلزم خبرة ودراية خاصة، وهي ما يفتقد اليها أغلب المستثمرين في هذا المجال
ترتبط بالمركز المالي للجهة التي أصدرتها لذلك يستلزم وجود قواعد خاصة تنظم التـداول بهـا والسـيطرة 

اربة غ˼ المشروعة داخل أسواق الأوراق المالية والـتحكم غـ˼ المشرـوع في أسـعار الأوراق عليها لمنع المض
  .المالية المتداولة فيها، وما يترتب عليه من أضرار ɬصالح المستثمرين والاقتصاد عموماً 

م عقـود وبناء عليه فانه لا مناص أمام المتعامل˾ بالأوراق المالية في أسواق الأوراق المالية من إبـرا 
البيـع أو ( مع الوسطاء المالي˾ تتحدد فيها حقوق والتزامات كـل مـن الطـرف˾ بشـأن صـفقات التـداول

وهـذا مـا يـؤدي الى إحـداث علاقـات مبـاشرة بـ˾ وسـيط كـل مـن البـائع ) ٢.(المراد القيام بهـا) الشراء
تـدخل لتحديـد واجبـات والمشتري أيضاً لأن صفقات التداول تتم من خلاله˴، فضلاً عن أن المشرـع قـد 

معينة على الوسيط المالي لتنظيم نشاطه داخل أسواق الأوراق المالية، ɬا يضـمن ح˴يـة مصـالح جميـع 
  . الأطراف
يتب˾ من ذلك أنه على الرغم من تدخل المشرـع في تنظـيم نشـاط الوسـطاء المـالي˾ الا أن علاقـة  

ة عقديـة يحكمهـا الاتفـاق المـبرم بيـنهم تتحـدد المستثمرين بالوسطاء المـالي˾ لا تعـدو أن تكـون علاقـ
وكأية علاقة قانونية اخرى ˽كن توقع حـدوث منازعـات ) ٣.(ɬوجبه التزامات متقابلة على عاتق أطرافه

قانونية ب˾ أطراف عقد الوساطة المالية من جهة وب˾ الوسطاء أنفسهم مـن جهـة أخـرى بشـأن صـفقة 
نازعات تعود في مجملها الى إخلال أطراف العلاقة بالالتزامات العقدية التداول المراد القيام بها، وهذه الم

  .والقانونية المترتبة على عاتقهم
وعلى الرغم من عـدم إمكـان حصرـ جميـع أنـواع المنازعـات التـي ˽كـن أن تنشـأ بهـذا الصـدد،  

ل الأوراق الماليـة، خصوصاً وأن القانون العراقي ˮ يب˾ أيضاً طبيعة هذه المنازعات التي تنشـأ عـن تـداو 

                                                
لسنة )٧٤(من القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقي رقم ) ٣(من القسم ) ٣(من المادة ) أ(نصت الفقرة  ) ١(

تنحصر كافة التعاملات في سوق الأوراق المالية بالوسطاء المخول˾ من قبل السوق للتعاطي ɬثل هذه :( على أنه) ٢٠٠٤(
مـن نفـس القـانون تنحصرـ في ) ١(مـن القسـم ) ٩(وبالتالي فان عضوية سوق الأوراق المالية ɬوجب المادة ). التعاملات

مـن تعلـي˴ت تـداول الأوراق الماليـة في سـوق العـراق لسـنة ) ٣(مـن المـادة ) أ(ينظر كذلك الفقـرة . الوسطاء المخول˾
)٢٠٠٧.( 

يحظر على الوسيط التداول بالأوراق المالية لصـالح :( من نفس التعلي˴ت على أنه) ٤(من المادة ) أ(نصت الفقرة ) ٢(
  ).أي من عملائه الا بعد أن يبرم معه إتفاقية تب˾ حقوق والتزامات كلا الطرف˾ 

محمد فريـد العرينـي، القـانون التجـاري اللبنـا˻، . د: في التكييف القانو˻ للعقد المبرم ب˾ الوسيط والعميل ينظر) ٣(
، مطبعـة لجنـة التـأليف ١علي العريف، شرح القانون التجاري المصري،ج. و د ١٣٠، ص١٩٨٥الدار الجامعية، الاسكندرية،

  . ٦٤٣،ص١٩٧٤والترجمة، القاهرة، 
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التنظيم القانو˻ لتسوية المنازعات الناجمة عن تداول الأوراق المالية

ــم  ــي رق ــة العراق ــواق الأوراق المالي ــت لأس ــانون المؤق ــوص الق ــتقراء نص ــلال إس ــن خ ــا وم ) ٧٤(إلا أنن
والتعلي˴ت الصادرة ɬوجبها ˽كننا إستنتاج أهم صور هذه المنازعات، ك˴ ˽كننا تصـنيفها ) ٢٠٠٤(لسنة

  :وفق الاɴ  الى صنف˾، لذلك سوف نحاول الاحاطة بهذا الموضوع في مطلب˾
  

  المطلب الأول

  المنازعات ذات الصلة بمھنية الوساطة المالية 
إن من موجبات ح˴يـة المسـتثمرين في الأوراق الماليـة وإقامـة التـوازن بـ˾ مصـالحهم ومصـالح  

الوسـطاء المــالي˾ أن تلتـزم الوســطاء تجـاه المســتثمرين بجملــة مـن الواجبــات المحـددة قانونــاً بحكــم 
نة الوساطة المالية في أسواق الأوراق المالية، وبالتالي فان إخلال الوسيط بأي منها من شـأنه م˴رستهم لمه

، وأهم صور الخرق أو إخـلال الوسـيط بهـذه )١(إحداث نزاع ب˾ الاخ˼ والعميل المستثمر المتعاقد معه 
 ɴا يأɬ الواجبات والتي تكون سبباً لحدوث المنازعات، تتعلق:  

ويتجسـد : بالنزاهة في العمل وعدم مراعاة قواعد السوق ومبادئ العمل التجـاريعدم التقيد  -١ 
ذلك في الضلوع في صور التلاعب في السـوق أو إسـتغلال ثقـة المسـتثمرين، والتـورط في أسـاليب الغـش 

ــة(والتــدليس والتضــليل، أو الاشــتراك في المعــاملات الزائفــة  أو الصــورية، أو الاشــكال الاخــرى ) الوهمي
يال و الاحتكار في السوق، وكذلك الإتيان بالتصرفات والم˴رسات التي تسـاعد عـلى تضـليل وخـداع للاحت

المستثمرين، وإحداث المضاربات غ˼ المشروعة التي تؤدي الى عدم إستقرار السوق، أو إنحـراف الاسـعار 
عاليـة السـوق إنحرافاً شديداً عن الاسعار السـائدة في السـوق، أو خلـق إنطبـاع كـاذب أو مضـلل عـن ف

وحقيقة الصفقات التي تبرم فيـه أو إعطـاء صـورة مضـللة عـن أسـعار الأوراق الماليـة أو حجـم تـداولها 
بشكل يؤثر على تفاعل قوى العرض والطلب في السوق، أو إيهـام المسـتثمرين بوجـود حركـة نشـطة في 

  )٢.(السوق لدفعهم الى الاستث˴ر في السوق دون وجود أساس سليم لقراراتهم
فهذه الم˴رسات تدخل في مجملها في دائرة صور التلاعب بأسواق الأوراق المالية، والتـي تعـد مـن  

المشاكل الحقيقية التي تواجه أسواق الأوراق المالية في العاˮ لما ينجم عنها مـن خلـق أزمـات إقتصـادية 
ة˼ تهدد اقتصاديات الدول المختلفـة عملائهـم هـو قيـام ولعـل أبشـع صـور إسـتغلال الوسـطاء ل) ٣.(كب

                                                
 أن أي إتفاق يحد أو يعفي الوسيط من الواجبات المحددة قانوناً على عاتقه يعد بـاطلاً، فقـد نصـت الفقـرة عل˴ً ) ١(

لايجوز للوسيط ɬوجب أي (( على أنه )٢٠٠٧(من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ٤(من المادة )د(
لتشريعات المعمول بها أو أن يحصل على إعفـاء مـن تلـك الالتزامـات، إتفاقية يبرمها أن يقيد التزاماته المحددة ɬوجب ا

  )).ويقع باطلاً أي شرط يخالف ذلك 
مـن القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة العراقـي رقـم ) ٥(مـن القسـم ) ١٣(من المادة )ب، د( ينظر الفقرة) ٢(

و كذلك ). ٢٠٠٤(الأوراق المالية في سوق العراق لسنة  من التعلي˴ت التنظيمية لتداول) ٩٧(والمادة ). ٢٠٠٤(لسنة )٧٤(
 .)٢٠٠٧(من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ٩(المادة 

. ٣٠٣، ص٢٠٠٢ع˴د صلاح سلام، إدارة الأزمات في بورصات الأوراق الماليـة، ابـوظبي للطباعـة، . د: ينظر للتفصيل ) ٣(
. و د ١٧٨و ١٠٤، ص٢٠٠٥الأوراق المالية وأسواق رأس المال، منشأة المعارف، الاسكندرية،  من˼ إبراهيم هندي،. وكذلك د

و .٤١، ص٢٠٠٧محمد فاروق عبدالرسول، الح˴ية الجنائية لبورصة الأوراق المالية، دار الجامعية الجديـدة، الاسـكندرية، 
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الوسطاء بتحفيز وترغيب عملائهم على إبرام صفقات التداول دون مراعاة المصلحة الاستث˴رية للعملاء، 
  )١.(وإ˹ا بهدف الحصول على أكبر قدر من العمولة

فالوسيط ملتزم ببذل أقصىـ : العملاء) ٢(التقص˼ في بذل أقصى درجات العناية لتنفيذ تفاويض  -٢ 
وهـو مـا . ية في تنفيذ تفاويض العملاء المسـتثمرين، وإبعـادهم عـن المخـاطر الإسـتث˴ريةدرجات العنا

يؤكد أن الإلتزام الملقى على عاتق الوسيط المالي إلتزام غ˼ عـادي لمـا فيـه مـن تشـدد نظـراً لخصوصـية 
  )٣.(نشاطهم التجاري، ولض˴ن ح˴ية المصالح الخاصة للعملاء المستثمرين

حيـث يعـد الوسـيط المـالي مؤɱنـاً عـلى : انة وبحفظ أموال العمـلاء المسـتثمرين الاخلال بالام -٣ 
أموال عملائه التي تقع تحت يده سواء أكانت نقوداً أم أوراقاً مالية، ويجـب أن يتصرفـ بهـا عـلى هـذا 

 أو قيام الوسيط بالإخلال ɬوجبات الائت˴ن من جهة إلتزامه بكت˴ن كل ما يصل اليه بحكـم) ٤.(الاساس
م˴رسة مهنته مـن المعلومـات والبيانـات المتعلقـة بـالعملاء وبتعـاملاتهم مـع الغـ˼ في أسـواق الأوراق 

 )٥.(المالية، وذلك عند قيامه بإفشائها في غ˼ الأحوال المنصوص عليها في القانون

                                                                                                                    
. ٢٨٠،ص ٢٠٠١، مركز المساندة القانونيـة، القـاهرة، صالح البريري، الم˴رسات غ˼ المشروعة في بورصات الأوراق المالية.د

وحسنة حامد نعمت الله، أسواق الأوراق المالية، دراسة نظرية مقارنة، اطروحة دكتوراه مقدمة الى كليـة الحقـوق قسـم 
  ١٥٣ص.٢٠٠٥الاقتصاد والمالية العامة في جامعة المنصورة، مصر، 

ضة أمـام القضـاء في الـدول المتقدمـة خصوصـاً في الولايـات المتحـدة ويتجسد ذلك في العديد من المنازعات المعرو )١(
  : ينظر . الامريكية

Elizabeth Hoop Fay، Esquire Morgan، Lewis & Bockius LLP Philadelphia. Defenses to Customer 
Claims Against Stockbrokers. <http://www.morganlewis.com/pubs /E18 79 47F-73CC-4D18 
BCFB202B79E5C571 _Publication.pdf > last visited.(22.5.2013). 

الطلب الذي يقدمه المستثمر للوسيط طالباً منه ومفوضاً اياه تنفيذ صـفقة شراء أو بيـع ورقـة : (يقصد بالتفويض) ٢(
ق داود السـعدي، عبدالرزا.د). مالية بناء على شروط محددة من قبل المستثمر وفق القانون والتعلي˴ت المحددة لذلك 

  :والمتاح على العنوان الالكترو˻. ١٠تعاريف ومصطلحات قطاع الأوراق المالية، هيئة الأوراق المالية العراقي، ص 
last visited (20/1/2013) http://www.isc.gov.iq/node/250  

موذجي لفتح حساب المستثمرين في سوق الأوراق المالية والمعتمد مـن قبـل سـوق من العقد الن)١٥(ينظر الفقرة) ٣(
    http:// www.isx-iq.com > last visited (20/1/2013 :والمتاح على العنوان الالكترو˻. العراق للأوراق المالية

، دار ١التشرـيعات العربيـة، ط عصام احمد البهجي، الموسوعة القانونية لبورصات الأوراق الماليـة في.وللتفصيل ينظر د
دانـا حمـه بـاقي عبـدالقادر، مسـؤولية الوسـيط المـالي عـن .وكـذلك د. ٧٢٩،، ص٢٠٠٩الجامعية الجديدة، الاسكندرية، 

مجلـة علميـة  –بحـث منشـور في مجلـة جامعـة السـلي˴نية . دراسة مقارنـة -في سوق الأوراق المالية  تصرفات المندوب
  ٢٣١، ص ٢٠١٢اذار / ٣٤العدد  .متخصصة بالعلوم الانسانية

ــرة ) ٤( ــادة ) هـــ(الفق ــن الم ــن القســم ) ١٣(م ــم ) ٥(م ــي رق ــة العراق ــواق الأوراق المالي ــانون المؤقــت لأس ــن الق م
  ).٢٠٠٧(من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ٤(من المادة ) ب(وكذلك الفقرة ). ٢٠٠٤(لسنة)٧٤(

مــن القـانون المؤقــت لأســواق الأوراق الماليـة العراقــي رقــم ) ٥(مــن القسـم ) ١٣(لمــادة مـن ا) أ(ينظـر الفقــرة ) ٥(
  ). ٢٠٠٤(لسنة)٧٤(

ة˼ بشأن هذا النوع مـن القضـايا، حيـث بلغـت دعـاوى العمـلاء بخصـوص   وقد سجلت الهيئات المتخصصة أرقاماً كب
دعوى ، وفي ) ٥٤٢٦) (٢٠٠٤(لامريكية فقط عام إخلال وسطائهم بواجب الائت˴ن وإفشاء أسرارهم في الولايات المتحدة ا

  ).٢٠٠٧(دعوى عام ) ١٦١٦(دعوى، بين˴ إنخفضت الى ) ٣٥١٤) (٢٠٠٥(عام 
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 

التنظيم القانو˻ لتسوية المنازعات الناجمة عن تداول الأوراق المالية

اق فالمسـتثمر في الأور : إخلال أو تقصـ˼ الوسـيط في القيـام بالإفصـاح عـن المعلومـات الماليـة  -٤ 
المالية غالباً ما تنقصه الخبرة والمعلومات التي تساعده في إتخاذ قراره الاستث˴ري، لذلك فإن توف˼ هـذه 

ة˼  فح˴ية العملاء المستثمرين مـن الإحتيـال، ومسـاعدتهم في ) ١(المعلومات ˽ثل بالنسبة له أهمية كب
لقيـام بالإفصـاح لعملائهـم عـن إتخاذ القـرار الإسـتث˴ري الصـائب يلقـي عـلى عـاتق الوسـطاء واجـب ا

المعلومات والبيانات الضرورية المتوفرة لديهم عـن الإوضـاع الماليـة للشركـات المصـدرة لـلاوراق الماليـة، 
وتحليلاتهم الاقتصادية لواقع السوق، وتوقعـاتهم حـول إرتفـاع وهبـوط أسـعار الأوراق الماليـة، وإبـداء 

ستث˴رية بصدد الأوراق المالية المتداولة في الأسواق، والمسـاواة النصح اللازم والمؤثر في خيارات العملاء الإ 
  ) ٢.(ب˾ العملاء بهذا الشأن دون تفضيل بعضهم على البعض الاخر

فمن واجـب الوسـيط إبـلاغ عميلـه : التقص˼ في الإبلاغ عن المخاطر الإستث˴رية وتعذر التنفيذ -٥ 
ة˼ قد تجعل من تنف اـء سـبباً في المستثمر عند وجود مخاطر كب يـذ تفويضـه حـول صـفقة البيـع أو الشر

) ٣.(إحداث ضرر جسيم ومحدق به، أي بالعميـل، والا فـان واجـب الافصـاح يكـون ناقصـاً غـ˼ مكتمـل
اـء  وكذلك على الوسـيط واجـب إبـلاغ العميـل المسـتثمر إذا تعـذر عليـه تنفيـذ تفـاويض البيـع أو الشر

  )٤.(لظروف خارجة عن إرادته بالاسعار والكميات والتواريخ المحددة فيها
فالوسـطاء باعتبـارهم أعضـاء : عدم التقيد بالاجراءات التنظيمية داخل أسـواق الأوراق الماليـة -٦ 

أسواق الأوراق المالية عليهم الإلتزام بكافة الإجراءات التنظيمية والإدارية والفنية التـي تضـعها الجهـات 

                                                                                                                    
National Association of Securities Dealers Dispute Resolution، Summary Arbitration Statistics of 

2007. <http:www.finra.org> last visited (22.5.2013). 
عل˴ً أنه وتجسيداً لموجبات الإئت˴ن وحفظ أموال المستثمرين ˽نع الوسيط من تداول الاسهم لحساب أعضاء مجلس  

إدارته في الشركات المساهمة ، والاعضاء في الشركات الاخرى ، والمـدير المفـوض ، أو لحسـاب أزواجهـم و أقـاربهم حتـى 
من التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ٩٦(المادة .الدرجة الثانية الا من خلال وسيط آخر

)٢٠٠٤.( 
  . ٢٣محمد فاروق عبد الرسول، مصدر سابق ص. د) ١(

مـن القــانون المؤقـت لأســواق الأوراق الماليـة العراقــي رقــم ) ٥(مـن القســم ) ١٣(مـن المــادة ) ج(ينظـر الفقــرة ٢) 
  ).٢٠٠٤(لسنة)٧٤(

ناجمة بهذا الخصوص والتي يطلق عليها عدم ملاɧة توصية الوسيط للاغراض المالية للعميل إحـدى وتعد المنازعات ال 
. أكɵ أنواع المنازعات المعروضة على القضاء في الولايات المتحـدة الامريكيـة، والتـي كـان صـغار المسـتثمرين ضـحايا لهـا

) ٢٦٩٧(فقـط و) ٢٠٠٢(هـذا الخصـوص عـام دعوى مقامة على شركـات الوسـاطة ب) ٢٦٤٤(فالاحصائيات تؤكد تسجيل 
  ).٢٠٠٦(دعوى عام ) ١٣٤٧(و ) ٢٠٠٤(دعوى في عام 

National Association of Securities Dealers Dispute Resolution، Summary Arbitration Statistics 
December 2006. <http:www.finra.org> last visited. (22.5.2013). 

ــرة الفر ) ٣( ــر الفق ــة ينظ ــادة ) ٥-ج(عي ــن الم ــنة )٤(م ــراق لس ــوق الع ــة في س ــداول الأوراق المالي ــي˴ت ت ــن تعل م
عبدالفضيل محمد احمد، بورصـات .ود.٧٥٩عصام احمد البهجي، مصدر سابق،ص.ولتفصيل هذا الالتزام ينظر د).٢٠٠٧(

  .١٦٢الأوراق المالية، مكتبة الجلاء الجديدة، مصر، دون سنة الطبع، ص
  ). ٢٠٠٤(ن التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة م) ٢٤(المادة ) ٤(
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والإخـلال بهـا قـد يـؤدي الى إلحـاق ) ١.(الأوراق الماليـةالرسمية لتنظيم عمليات التداول داخل أسـواق 
ومثال ذلك عدم قيام الوسيط بتقديم ضـ˴نات ماليـة . أضرار بالعملاء، وبالتالي نشوء المنازعات بصددها

تتناسب مع حجم ومخاطر النشاط الذي ˽ارسه أوعدم قيامه بالكشف للعميل عن الرسـوم والعمـولات 
  )٢.(وع في أي إتفاق معهوالاسعار المطلوبة قبل الشر 

  

  المطلب الثاني

  المنازعات ذات الصلة بعملية التوسط في إبرام صفقات تداول الأوراق المالية وتنفيذھا
إن إبرام عقد الوساطة المالية يستتبع ضرورة قيام الوسيط بتنفيـذ تفـاويض العمـلاء المسـتثمرين  

اـء داخـل أسـواق الأوراق التي يتلقاها، والمتعلقة بصـفقات تـداول الأوراق الما ليـة سـواء بـالبيع أو الشر
حينها يقع على عاتق الوسيط المالي والعملاء المستثمرين جملة من الالتزامات المتقابلـة تتمحـور . المالية

حول قيام الوسيط بإتخاذ الاجراءات اللازمة لعقد صـفقات التـداول وتنفيـذها، في مقابـل قيـام العمـلاء 
الوسيط المالي، وبالتالي فان إخلال أو تقص˼ أي من هذه الاطـراف بـأي مـن هـذه بتنفيذ واجباتهم تجاه 

الواجبات أو الاجراءات من شأنه إحداث منازعات قانونية ب˾ الوسيط المالي وعملائه المستثمرين أو بـ˾ 
  :  وبناء على ذلك فان أهم المنازعات في هذا المجال تتعلق ɬا يأɴ. وسيط البائع و وسيط المشتري

فعلى الوسـيط المـالي : عدم تيقن الوسيط من شخصية العميل وسلامة التفاويض الصادرة منه  -١ 
، التأكـد )نظـام التـداول الآلي(عند صدور تفويض البيع اليه من العميل، وقبل إدخاله في لوحة التـداول 

ه لشـهادة ملكيتهـا، وعـدم من هوية العميل البائع، وملكيته للاوراق المالية، وكفاية رصيده منها، وحيازت
ومـن ثـم عـلى الوسـيط المـالي . وجود موانع لتداولها، وما إذا كان ˽لك أهليـة التصرفـ في تلـك الأوراق

اـء عـلى الوسـيط وقبـل تنفيـذ الصـفقة ) ٣.(المصادقة على صحة توقيع العميل وفي حالة التفويض بالشر
خـ˼ بتسـديد قيمـة الأوراق الماليـة المشـتراة التأكد من وجود رصيد لدى العميل المشتري لض˴ن قيام الأ 

  )٥.(وهذا في إطار ما يطلق عليه ض˴ن سلامة العملية) ٤.(لصالحه والعمولات المستحقة
م˴ يفـوت فرصـة : عدم حضور الوسيط في قاعات التداول في أوقات جلسات التداول الرسمية  -٢ 

اـء مـن لوحـة ال ، أو إدخـال )نظـام التـداول الآلي(تـداول إدخال عروض الشراء في الجانب المخصـص للشر

                                                
  ).٢٠٠٧(من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ٢٢(المادة ) ١(
  ).٢٠٠٤(لسنة )٧٤(من القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقي رقم )٥(من القسم ) ١٥،١٦(ينظر المادتان ) ٢(
) ٢٠(، وكـذلك المـادة )٢٠٠٧(من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ١١(من المادة ) أ(الفقرة ) ٣(

  ). ٢٠٠٤(من التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة 
  ).٢٠٠٧(راق لسنة من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق الع) ١١(من المادة ) ب(الفقرة ) ٤(
  . ٢٦٦، ص ٢٠٠٩عبدالباسط كريم مولود، تداول الأوراق المالية، منشورات الحلبي الحقوقية، . ينظر للتفصيل د) ٥(
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أو عـدم مراعاتـه الاولويـة في التنفيـذ )  ١.(عروض البيع في الجانب المخصص للبيـع مـن لوحـة التـداول
  )٢.(للتفاويض المقدمة اليه مسبقاً من قبل المستثمرين حسب تسلسها وتوقيتها المثبت في سجلاته

فـلا يجـوز للوسـيط أن يتصرفـ : ه مـن العميـل تجاوز الوسيط لحدود التفـويض الصـادر اليـ -٣ 
حسب رأيه المطلق عندما يقوم بالتوسـط في تـداول الأوراق الماليـة مـاˮ يكـن مخـولاً مـن قبـل عميلـه 

ولا تترك للوسيط حرية التقدير والاختيـار في إبـرام ) ٣.(ɬوجب تفويض خطي لم˴رسة مثل هذا التصرف
ɬعنـى أن عـلى الوسـيط الالتـزام بتنفيـذ تفـاويض . ل العميـلالصفقات إلا بالكيفية المحددة له من قبـ

عملائه في الحدود الصادرة بها ووفق ما يحددها العميل من العنـاصر الرئيسـية للصـفقة المـراد إبرامهـا 
من حيث إسم الورقة المالية، ونوع العملية في˴ إذا كانت بيع أو شراء، وكمية الأوراق الماليـة، وسـعرها، 

، ولا يجوز لـه أن يتجـاوز هـذه الحـدود عنـد بيـع أو شراء الأوراق )٤(يجب التنفيذ خلالها والمدة التي 
ــادة أو  ــلاء بالزي ــاويض العم ــاوز تف ــات تتج ــعار أو بكمي ــذ الصــفقات بأس ــه تنفي ــر علي ــة، ويحظ المالي

  )٥.(بالنقصان

                                                
والمادتـان ).٢٠٠٧(مـن تعلـي˴ت تـداول الأوراق الماليـة في سـوق العـراق لسـنة )٥(مـن المـادة) هـ(ينظر الفقرة ) ١(

  ).٢٠٠٤(اول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة من التعلي˴ت التنظيمية لتد)٤٦،٤٧(
  )٢٠٠٤(من التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ٢٩(ينظرالمادة ) ٢(
من التعلي˴ت ) ١٨(والمادة ).٢٠٠٧(تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ٥(من المادة) أ(الفقرة ) ٣(

  ). ٢٠٠٤(ية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة التنظيم
وقد نصت المـادة ). ٢٠٠٧(من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة) ٥(من المادة ) د، و(الفقرتان ) ٤(

التفـويض اسـم يحـدد في (على أنـه ) ٢٠٠٤(من التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ١٩(
المستثمر، اسم الشركة، عدد الاسهم، والسعر الذي يرغب المستثمر بتنفيذ البيع والشراء على اساسه ويكون ذلك اما وفقاً 
لسعر مع˾، أو لا يتجاوز سعراً معيناً أو ما يتراوح ب˾ سعرين أو أفضل الاسعار التي يتمكن الوسيط من تحقيقها في تلك 

  ). فة الى التاريخ الذي يحدده المستثمر مسبقاً أو يحدده بفترة زمنية أو ب˾ تأريخ˾ معين˾ اللحظة من الجلسة، إضا
الى  ٢٠٠٣(وتشــ˼ الاحصــائيات الصــادرة الى إرتفــاع عــدد المنازعــات مــن هــذا القبيــل، فقــد ســجلت بــ˾ الاعــوام  

 .دعوى بهذا الخصوص في الولايات المتحدة الامريكية فقط) ١٧٥١)(٢٠٠٨
National Association of Securities Dealers Dispute Resolution، Summary Arbitration Statistics of 

2008. <http:www.finra.org> last visited. (22.5.2013). 
: تنقسم التفاويض التي يصدرها العمـلاء المسـتثمرون للوسـيط المـالي الى أنـواع، فمـن حيـث السـعر تنقسـم الى ) ٥(

التفـويض : حدد، والتفويض بسعر السوق، والتفويض بسعر الافتتاح أو الاغلاق، ومن حيث المدة تنقسـم الى التفويض الم
أمـا مـن . محددة المدة، والتفويض المفتوح، والتفويض بالتنفيذ في الحال أو الالغاء، والتفويض بالتنفيذ الكـلي أو الالغـاء

  .ل، والتفويض الكسريالتفويض وفق وحدة التداو : حيث الكمية فتنقسم الى 
 ١٢٦،ص ١٩٩٧من˼ إبراهيم هندي، الأوراق المالية و اسواق راس المال، منشاة المعارف،الإسـكندرية،. د: ينظر للتفصيل 

وصادق حن˾ باشا، بحوث في أع˴ل البورصات، مجلـة . ٣٨وكذلك حسنة حامد نعمت الله، مصدر سابق، ص . وما بعدها
وصالح راشد الحمرا˻، دور شركـات السمسرةـ . ٦٣٠، ص ٢،١٩٣٨قاهرة، العدد الأول، السنة القانون والاقتصاد، جامعة ال

محمد الشحات الجنـدي، معـاملات البورصـة في . ود .٣٣٤، ص٢٠٠٤في بورصة الأوراق المالية، بدون جهة النشر، القاهرة،
راهيم الموسـوي، النظـام القـانو˻ لادارة علي فـوزي ابـ. وكذلك د. ١٦، ص ١٩٨٨الشريعة الاسلامية، دار النهضة العربية، 

  ١١٧، ص٢٠٠٨محفظة الأوراق المالية، دار النهضة العربية، 
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فـويض حيث ˽نع على الوسيط تلقـي ت: عدم تيقن الوسيط من التفاويض المشكوك في جديتها -٤ 
شراء أو بيع لنوع واحد من الأوراق المالية مع علمه المسبق بأن هناك تفاويض بيـع أو شراء بشـأن تلـك 

أو قيام الوسيط بقبول التفويض الشفوي دون أن يكـون ) ١.(الأوراق أعطيت أو ستعطى الى وسيط اخر
ه خطياً لغـرض التوقيـع عليـه العميل المستثمر معروفاً لديه بالسمعة الحسنة، والاه˴ل في القيام بتثبيت

  ) ٢.(لاحقاً من قبل العميل
تقص˼ الوسيط في القيـام بـابرام عقـد القاعـة أو تسـوية عقـود صـفقات التـداول في الأوقـات  -٥ 

فعند وجود عرض مقابل بالاسعار المحددة في تفويض العميل يجـب إɱـام الصـفقة والبـدء : المحددة لها
جلسة التداول من قبل مندوɯ الوسطاء المـالي˾ وتسـليمه إلى مراقـب  بإجراءات إبرام عقد القاعة خلال

ومن ثم القيام بعد إنتهاء الجلسـة بتسـوية العقـود مـن خـلال تنظـيم عقـد ) ٣.(اللوحة من أجل ختمه
التحويل وتسليمه إلى مكتب التحويل في السوق في المواعيد المقررة قانوناً، مقابـل إسـتلام قيمـة الاسـهم 

عقد القاعة، وتسجيل عقود التحويل لدى الشركات وإصدار إشـعار بنقـل الملكيـة للحصـول  المحددة في
على شهادة جديدة باسم المالك الجديد في الشركة المصدرة للأوراق المالية وفق الاليات المتبعـة للتـداول 

  )٤.(في السوق
لقيـام بتقـديم وذلك عند إمتناع الوسيط عـن ا: الخلاف حول تقديم كشف الحساب أو صحته -٦ 

كشف لحساب عميله بعد تنفيـذ الصـفقة، أو إذا ˮ يكـن كشـف الحسـاب صـحيحاً أو كـان غـ˼ معـزز 
بالوثائق التي تب˾ رصيد العميـل مـن الأوراق الماليـة، والأمـوال النقديـة، والعمليـات المنفـذة لصـالحه، 

  )٥.(والمبالغ المودعة في حسابه بعد خصم العمولة المتفق عليها
كقيامه بإعطاء تفـاويض بيـع أو شراء متعـددة لأكـɵ : ل العميل المستثمر بتنفيذ إلتزاماتهإخلا -٧ 

أو إمتناعه عن دفـع قيمـة الأوراق ) ٦.(من وسيط واحد لنوع واحد من الاسهم وفي جلسة تداول معينة
، والمسـتحقة المالية المشتراة لصالحه أو التنصل من أداء نسبة العمولة المتفـق عليهـا مـع الوسـيط المـالي

  ) ٧.(خلال فترة التسوية

                                                
  ) ٢٠٠٤(من التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة) ٢٣(ينظر المادة ) ١(
  .من نفس التعلي˴ت) ٢٦، ٢٥(ينظر المادتان ) ٢(
  . نفس التعلي˴ت من) ٥٤ - ٥٢(المواد من ) ٣(
العقد الصادر عن الوسيط البائع وبقبول الوسيط المشتري وتوافقه˴ عـلى وجـه يثبـت اثـره في :( ويقصد بعقد القاعة 

الصفقة التي تم تنفيذها طبقاً للاجراءات المتبعة في قاعة التداول والذي ينظم في القاعة فور تنفيـذ الصـفقة، ويتضـمن 
من ) ٢٥(ينظرالفقرة ) الوحدات واسم الشركة التي تعود لها الاسهم، ويختم بألة التوقيتاسمي الوسيط˾ والسعر وعدد 

  )٢٠٠٤(من التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية لسنة) ١(المادة 
مـن )٨٤-٨٢(ومـن ) ٧٥- ٧٠(ومـن )٦٤-٦٢(ومـن ) ٥٨ -٥٥(والمواد من )١(من المادة )١٧(ينظر للتفصيل الفقرة ) ٤(

  .لي˴تنفس التع
  ). ٢٠٠٧(من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية لسنة )٧(من نفس التعلي˴ت والمادة ) ٧٦و٧١(ينظر المادتان ) ٥(
  )٢٠٠٤(من التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة) ٢٢(المادة ) ٦(
من قيمة الصفقة، ومبلغ الحـد الاد˺ لهـا هـو %) ١(من نفس التعلي˴ت هذه النسبة بـ ) ١٦(وقد حددت المادة ) ٧(

عل˴ً انه في حال عدم قيام العميل المشتري بدفع قيمة الأوراق المالية المشتراة لصالحه والعمولات المسـتحقة . الف دينار
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حيـث يتعـ˾ عـلى كـل مـن ): تنفيذ الالتزام المتقابـل بـ˾ الوسـطاء ( الاخلال بتنفيذ الصفقة  -٨ 
وسيط البائع والمشتري تنفيذ التزامهم ɬوجب عقد القاعة بشكل كامل وإتخاذ جميع الإجراءات اللازمـة 

ق، وبعكسـه لوسـيط المشـتري عنـد إخـلال وسـيط البـائع، لذلك وفق القواعد المتعارف عليها في الأسـوا
القيام بشراء أوراق مالية بديلة من خلال القاعة، وبـنفس السـعر والشرـوط المتفـق عليهـا والمحـددة في 

اـء وكـذلك الحـال ) ١.(العقد الاصلي، وعلى مسؤولية وسيط البائع لاية خسارة تنجم ɬا فيها عمولـة الشر
من وسيط المشتري، حيث يكون لوسيط البـائع في هـذه الأحـوال بيـع هـذه  عندما يكون الاخلال صادراً 

الأوراق من خلال القاعة، على مسؤولية وسيط المشتري لاية خسائر تنجم عن ذلـك ɬـا في ذلـك عمولـة 
وهذا الحق المعطى للوسطاء في حال إخلال الوسيط المقابل بالتزاماتـه يعـرف في الفقـه بحـق ) ٢.(البيع

  )٣(ل البورصة التنفيذ داخ
  

  المبحث الثاني 

  آلية تسوية منازعات تداول الأوراق المالية وطبيعتھا القانونية 
يختلف نهج التشريعات المقارنة بخصوص آلية أو وسيلة تسوية المنازعات التي تنجم عـن تـداول  

ك وإ˹ـا أناطـت الأوراق المالية في أسواق الأوراق المالية، فهنـاك تشرـيعات ˮ تتضـمن طرقـاً معينـة لـذل
مهمة الفصل في هذه المنازعات بالجهات القضائية المختصة لتخضع الى القواعد العامة في التقاضي أسوة 

بين˴ تحـدد أنظمـة السـوق في تشرـيعات اخـرى وسـائل بديلـة . بغ˼ها من المنازعات المدنية والتجارية
  .تظل˴ت وغ˼هالتسوية تلك المنازعات من خلال التوفيق أو التحكيم أو لجان ال

ولكن ماهي الآلية القانونية التي إقتنع المشرـع بهـا لتسـوية مثـل هـذه المنازعـات وفـق أحكـام  
القانون المؤقت لأسواق الأوراق الماليـة العراقـي ؟ ومـاهي طبيعتهـا القانونيـة ؟ ومـدى ملاءمتهـا لتلـك 

  المنازعات ؟ ومدى مشروعيتها ؟
ة ذلـك في مطلبـ˾ نبـ˾ في المطلـب الأول آليـة تسـوية ولغرض الإحاطة بذلك سوف نتـولى دراسـ 

منازعات تداول الأوراق المالية في القانون العراقي، وفي المطلب الثا˻ نب˾ الطبيعة القانونية لهذه الآلية، 
ɴوكالآ :  
  

                                                                                                                    
مـن المـادة ) ج(ينظر الفقـرة . عليها خلال فترة التسوية، للوسيط بيع الأوراق المالية المعنية بعد موافقة المدير التنفيذي

  )٢٠٠٧(من تعلي˴ت تداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة )١١(
  ).٢٠٠٤(من التعلي˴ت التنظيمية لتداول الأوراق المالية في سوق العراق لسنة ) ٦٥(و)٦٣(ينظر المادتان ) ١(
  .من نفس التعلي˴ت) ٦٧(و) ٦٤(ينظر المادتان ) ٢(
عاشـور عبـدالجواد عبـدالحكيم، النظـام القـانو˻ . و كـذلك د. ١٢١سـابق،صعبد الفضل محمد، مصـدر . ينظر د) ٣(

وما بعـدها، وسـيد طـه بـدوي، عمليـات بورصـة  ٦٠، ص١٩٩٥للسمسرة في الأوراق المالية، دار النهضة العربية، القاهرة،
ق جامعـة القـاهرة، الأوراق المالية الفورية والآجلـة مـن الوجهـة القانونيـة، أطروحـة دكتـوراه مقدمـة الى كليـة الحقـو 

  ٢٦٢،ص ٢٠٠٠
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  المطلب الأول 

  آلية تسوية المنازعات الناجمة عن تداول الأوراق المالية 
) ٧٤(من القانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة العراقـي رقـم ) ١٤(لقد خصص المشرع القسم  
لبيان آلية تسوية المنازعات الناجمة عن تـداول الأوراق الماليـة في أسـواق الأوراق الماليـة، ) ٢٠٠٤(لسنة 

قد يتخـذ السـوق ضـوابط تخـص الهيئـة في تفويضـها السـلطة : ((حيث نصت المادة الأولى منه على أنه
حكيم في الخلافات ب˾ الأعضاء وب˾ الأعضاء وزبائنهم الذين يقبلـون بـالتحكيم، وقـد يفـوض للقيام بالت

سوق الأوراق المالية سـلطة التحكـيم لمؤسسـة مخولـة مـن قبـل الهيئـة، شريطـة أن تكـون كـل قواعـد 
  )). التحكيم خاضعة للمصادقة، الإضافة والإلغاء من قبل الهيئة 

ات التي قد تحصل في أسـواق الأوراق الماليـة بـ˾ الوسـطاء أو بـ˾ يتب˾ من هذا النص أن المنازع 
. الوسطاء والعملاء المستثمرين ˽كن تسويتها من خلال التحكيم بشرط موافقة طـرفي النـزاع عـلى ذلـك

  .ɬعنى أن اللجوء الى التحكيم ˽ثل وسيلة إختيارية أمام طرفي النزاع ˽كن الالتجاء اليه بشكل إرادي
ت للنظر أن المشرع عـاد في نفـس المـادة ليـأɴ بقرينـة قانونيـة قاطعـة عـلى أن مجـرد لكن اللاف 

التعامل بالأوراق المالية في أسواق الأوراق المالية يعـد إقـراراً مـن قبـل الوسـطاء المـالي˾ بقبـول تسـوية 
ة˼ مـن المـادة   مـن نفـس) ١٤(مـن القسـم )١(منازعاتهم عن طريق التحكيم، حيث نصت الفقرة الأخـ

يعتبر التعامل بالسندات في السوق كاعتراف من قبل الوسيط لحـل أيـة خلافـات عـن :((القانون على أنه
  ). ١))(طريق التحكيم

وعلى هذا الاساس فان الآلية الوحيدة المنصوص عليها في القانون العراقي لغرض تسوية منازعـات  
التحكيم فحسب، لكون مجرد التعامـل بهـذه تداول الأوراق المالية في أسواق الأوراق المالية تقتصر على 

الأوراق يعد بحكم القانون إقراراً من المتعامل˾ بقبول التحكيم لحسم أي خلاف قد يحدث بشـأن هـذه 
وبذلك نفى المشرع أي دور لارادة أطـراف النـزاع في إختيـار وسـيلة تسـوية منازعـاتهم، بـل . التعاملات

، وهـو بـذلك ينسـف شرط قبـول أطـراف النـزاع بـالتحكيم الـذي جعل اللجوء الى التحكيم أمراً إجباريـاً 
  .المذكورة أعلاه) ١٤(من القسم )١(إشترطه في الفقرة الأولى من المادة 

أما ما يخص الجهة التي من المفترض أن تضطلع ɬهمة التحكيم ب˾ المتنازع˾ فان موقف القانون  
˾ من النص المذكور أعلاه أن سلطات سوق الأوراق العراقي بشأنها يفتقر الى التحديد الدقيق، حيث يتب

، أو أن يتم ذلك مـن خـلال )الهيئة العراقية المؤقتة للسندات(المالية ˽كنها تخويل الهيئة بذلك، ويقصد 
مـن ) ٨(مـن القسـم ) ٣(سلطة تحكيم تخولها الهيئة العراقية المؤقتة للسـندات، في حـ˾ بينـت المـادة 

دارة السـوق تشـكيل لجـان لبيـان احتياجـات السـوق عـلى أن تحـدد قواعـد القانون نفسه أن لمجلس إ 
) ١٢(من المـادة ) ١(ك˴ أن الفقرة ) ٢.(السوق عمل هذه اللجان، ومن ضمن تلك اللجان لجنة التحكيم

أجـازت للجنـة التحكـيم أن تفـوض ) ٢٠٠٨(من النظام الـداخلي لسـوق العـراق لـلأوراق الماليـة لسـنة 
  .ة اخرى يصادق عليها المجلس و الهيئةصلاحية التحكيم لجه

                                                
  ). ٢٠٠٨(من النظام الداخلي لسوق العراق للاوراق المالية لسنة ) ١٢(من المادة ) ٢(ينظر أيضاً الفقرة ) ١(
  . من القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية) ٨(من القسم ) ٣(من المادة ) ز(الفقرة ) ٢(
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وهذا يعني أن جهة التحكيم، وتشكيلة أعضائها، وكيفية تعي˾ هذه الأعضـاء، والشرـوط الواجـب  
توافرها فيهم من حيث مدى ضرورة تـوافر تخصـص أو مـؤهلات خاصـة فـيهم ˮ يـتم حسـمها في هـذا 

نازعـات أسـواق الأوراق الماليـة مـن خـلال وبذلك تبقى مسألة تعي˾ الجهة المختصة بتسوية م. القانون
التحكيم وتشكيلة أعضائها موضـع التسـاؤل فعـلاً، خصوصـاً وأن التعلـي˴ت التنظيميـة لتـداول الأوراق 

  . المالية والصادرة لتنفيذ هذا القانون ˮ تتطرق الى هذه المسائل أيضاً 
التـي تتـولى مهمـة الفصـل في وقد كان الأولى بالمشرع أن يتحرى الدقة في تحديـد جهـة التحكـيم  

ــة، وبيــان عــدد أعضــائها مــن ذوي الخــبرة  المنازعــات الناشــئة بــ˾ المتعــامل˾ في أســواق الأوراق المالي
والاختصاص بأمور أسواق الأوراق المالية، وأن يترأسـها عـلى الاقـل قـاضي لإضـفاء الصـفة القضـائية عـلى 

ɪأع˴لها، ولتكون قراراتها ذات طابع قضا .  
ɵ من ذلك أن المشرع في القانون المؤقت لأسواق الأوراق الماليـة ˮ يـأت عـلى ذكـر الأوضـاع والأك 

والإجراءات التحكيمية الواجب إتباعها عند الفصل في المنازعات التـي تعـرض عـلى الجهـة التـي تخـتص 
سـوق مـن يجب أن تكون إجراءات التحكـيم التابعـة لل:(( بالتحكيم فيها، كل ما هنالك أنه نص على أنه

ضمن القواعد الموجودة في سوق الأوراق المالية، ويتم إقرارها من قبل مجلس المحافظ˾، ومن ثم تقدم 
  )١)).(للهيئة من أجل الحصول على الموافقة 

وهذا يعنى أن إجراءات التحكيم في المنازعات المتعلقة بتـداول الأوراق الماليـة مـن حيـث كيفيـة  
ا، والمستمسكات المطلوبـة، ودفـع الرسـوم، وتبليـغ الخصـوم، وإنعقـاد توجيه طلبات التحكيم، وشروطه

الجلسات، والبت في النزاع، وتقديم الدفوع والطلبات ومـدتها، وصـدور القـرارات، وضـ˴نات التقـاضي، 
والأسباب التي تستوجب رد المحكـم أو تنحيـه وغ˼هـا، ليسـت بالضرـورة أن تكـون مطابقـة لاجـراءات 

) ٢.(العامة للتحكيم المنصوص عليها في قانون المرافعـات المدنيـة العراقـي النافـد التحكيم وفق القواعد
وإ˹ا أوجب القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقي أن تكون هذه الاجراءات وفق قواعـد سـوق 

اقية المؤقتـة الأوراق المالية، وبالكيفية التي يقرها مجلس المحافظ˾ في السوق، وتوافق عليها الهيئة العر 
عل˴ً أنه ˮ يـتم لحـد الآن تبنـي مثـل هـذه الاجـراءات، ولازال الفـراغ التشرـيعي قاɧـاً بهـذا . للسندات

، )٣(الخصوص رغم صدور العديد من الأنظمة والتعلي˴ت المنظمة لعمل سوق الأوراق المالية في العراق
  . لمالية في الواقع العمليم˴ يعني شل آلية التحكيم في تسوية منازعات أسواق الأوراق ا

من النظام الـداخلي لسـوق العـراق لـلأوراق ) ١٢(من المادة ) ٦(وعلى هذا الأساس نصت الفقرة  
حتى قيام السوق باصدار قواعد التحكيم وتشكيل لجنة التحكيم، تحـل :(( على أنه) ٢٠٠٨(المالية لسنة 

قاعة التداول، على أن يقدم الاعتراض الى  النزاعات بواسطة موظفي السوق أو أعضاء مخول˾ يعملون في

                                                
  .نمن نفس القانو ) ١٤(من القسم ) ٢(المادة ) ١(
. وللتفصيل ينظـر د. المعدل) ١٩٦٩(لسنة ) ٨٣(قانون المرافعات المدنية العراقي رقم ) ٢٧٦-٢٥١(راجع المواد من ) ٢(

  .وما بعدها ٢٨٤، ص١٩٨٨أدم وهيب النداوي، المرافعات المدنية، دار الكتب للطباعة، جامعة الموصل، الموصل، 
  : الية والهيئة العراقية للسندات على العناوين الالكترونية الاتية ينظر الموقع الرسمي لسوق العراق للاوراق الم) ٣(

( www.isx-iq.net ( ، ) http://www.isc.gov.iq/node/250) 
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وإن ˮ يتم التوصل الى تسوية مقنعة لجميـع الأطـراف، يحـال أحـد . مجلس المحافظ˾ خلال ثلاث˾ يوماً 
  )).الاطراف أو كليه˴ الى المحاكم العراقية 

 وكنا نهيب بالمشرع تبنـي نصـوص قانونيـة صريحـة وواضـحة بهـذا الشـأن أو أن يحيـل الامـر الى 
المعـدل، )١٩٦٩(لسـنة ) ٨٣(القواعد العامة في التحكيم الواردة في قانون المرافعات المدنية العراقي رقـم 

أو أن يعطي لاطراف النزاع الحق في الاتفاق على الإجراءات التحكيمية، أو الـتراضي والقبـول بـالاجراءات 
  .المعمول بها في أية هيئة أو مركز تحكيم تجاري دولي أو داخلي

ا بخصوص درجة البتات في قرارات جهـات التحكـيم عنـد الفصـل في منازعـات أسـواق الأوراق أم 
ـز القانون بهذا الشأن ب˾ حالة كون النـزاع واقعـاً بـ˾ الوسـطاء وعملائهـم المسـتثمرين،  ّ المالية، فقد مي

وإ˹ـا لاطـراف وحالة كون النزاع ب˾ الوسطاء أنفسهم، فقـرارات التحكـيم مـن النـوع الأول لاتعـد باتـةً 
النزاع إستئنافها أمام مجلس المحافظ˾ في السوق، وقرار الاخ˼ قابل للطعن أمام الهيئة العراقية المؤقتـة 

  )١.(للسندات أيضاً والتي يكون قرارها نهائياً وباتاً 
أما ما يتعلق بالمنازعات الدائرة ب˾ الوسـطاء فقـد جـاء القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة  

مـن ) ٢(من المـادة ) أ(لعراقي بنص مربك وبشكل يفتقر الى الدقة وحسن الصياغة حيث نصت الفقرة ا
وفي˴ يخـص الخلافـات بـ˾ الوسـطاء يجـب أن تكـون قـرارات :(( من هذا القانون على أنه) ١٤(القسم 

 ،تثمرين لجنة التحكيم ملزمة لجميع الاطراف، وخاضعة لشروط الاستئناف كـ˴ في الهيئـة لح˴يـة المسـ
وهذا يعني أن القرارات التحكيميـة تكـون ملزمـة للوسـطاء المتنـازع˾، )). حسب ما ينص عليه القانون

لكـن المشرـع في هـذا . ولكن ˽كن إستئنافها وفق شروط الاستئناف في الهيئة العراقية المؤقتة للسـندات
الا إذا كان المقصـود بـذلك ! لسندات القانون ˮ يب˾ ماهي شروط الاستئناف في الهيئة العراقية المؤقتة ل

  ) ٢.(من هذا القانون) ١٣(من القسم ) ٢(الاحالة الى الاحكام الواردة في المادة 
مـن القسـم ) ٢(على الرغم من أننا لا نتصور ذلك لاختلاف مضمون الموضـوع˾، حيـث أن المـادة  

بـالتحكيم وإ˹ـا تتنـاول الاحكـام  من القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة العراقـي لا تتعلـق) ١٣(
المتعلقة باستئناف قرارات الهيئة عنـد النظـر بقـرار مجلـس المحـافظ˾ بفـرض العقوبـات أو الغرامـات 

يوماً مـن ) ٣٠(والتي تكون قابلة للطعن لدى محكمة الاستئناف خلال  ،المنصوص عليها في هذا القانون 
  . إيقاف سريان القرارات تأريخ صدورها من الهيئة، دون أن يؤدي ذلك الى

                                                
بخصـوص :( قانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية عـلى أنـهمن ال)١٤(من القسم ) ٢(من المادة ) ب(نصت الفقرة ) ١(

 ˮ الخلافات ب˾ الوسطاء والزبائن، فان أي من الطرف˾ قد يستأنف القرار عنـد مجلـس المحـافظ˾ التـابع للسـوق، وإذا
ينظـر أيضـاً ). تئناف يقتنع بالقرار، فيقدم الاستئناف إلى الهيئة، إن قرار الهيئة يكون ملزماً ولا يخضع إلى المزيد من الاسـ

  ).٢٠٠٨(من النظام الداخلي لسوق العراق للاوراق المالية لسنة ) ١٢(من المادة) ٤(الفقرة 
يتم إستئناف قرارات الهيئة المتعلقة بإستئناف قرار :( من نفس القانون على أنه) ١٣(من القسم ) ٢(نصت المادة ) ٢(

مـن هـذا القـانون ، لـدى ) ٥ -١١(لك المنصوص عليهـا في القسـم مجلس المحافظ˾ والذي يفرض عقوبة أو غرامة من ت
إن إستئناف مثل هذا القرار سوف لن يوقف أو يعلـق فـرض . يوماً من القرار النهاɪ للهيئة ٣٠محكمة الإستئناف خلال 

يقـاف العقوبـة أو أي عقوبة أو غرامة من قبل الهيئة ما ˮ تتخذ الهيئة أومحكمـة الإسـتئناف قـراراً إيجابيـاً لإبقـاء أو إ 
  ).الغرامة
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فقد جاء بنص أوضح بهـذا الشـأن، ) ٢٠٠٨(اما النظام الداخلي لسوق العراق للاوراق المالية لسنة  
بالنسـبة للنزاعـات التـي تحـدث بـ˾ الاعضـاء، : (( منه على أنه) ١٢(من المادة ) ٣(حيث نصت الفقرة 

خضع مثل هذا الحكـم لحـق الاعـتراض، إن تكون قرارات لجنة التحكيم ملزمة لجميع الاطراف على أن ي
ɬعنــى أن قابليــة القــرارات .)) وجـدت الهيئــة ذلــك مناســباً بقــرار تصــدره لغـرض ح˴يــة المســتثمرين

أي أن الهيئة هي . التحكيمية للطعن تتوقف على موافقة الهيئة إذا رأت أن ذلك في مصلحة المستثمرين
وهذا أمـر . لنزاع الطعن على القرار التحكيمي من عدمهالتي تقدر وتقرر ما اذا كان في مصلحة أطراف ا

غريب وغ˼ مألوف لان من المفـترض أن الطعـن عـلى القـرارات التحكيميـة يتوقـف عـلى إرادة أطـراف 
ثم أن هذا النص ˮ يب˾ بوضـوح الجهـة التـي يـتم الطعـن عـلى القـرارات . النزاع وليس أية جهة اخرى

  .التحكيمية لديها
ان المشرع في القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقي ˮ يعـط أي ولايـة أو فضلاً عن ذلك ف 

على قرارات جهـات التحكـيم خلافـاً  -وهو صاحب الولاية العامة في الفصل في المنازعات  -رقابة للقضاء 
، وهو )١(النافذ للقواعد العامة المتعارف عليها بهذا الشأن، والمنصوص عليها في قانون المرافعات المدنية 

قصور كان على المشرع تلافيه نظراً للاهمية التـي ɱثلهـا مثـل هـذه الرقابـة في ح˴يـة القـانون والنظـام 
العام والاداب، وخصوصاً في حالات بطلان القرار التحكيمي بسبب العيـوب الجوهريـة التـي تشـوبه، أو 

 .أو النظام العام و الاداب وغ˼هاالخطأ في الاجراءات، أو مخالفة القواعد القانونية الآمرة، 
ويستتبع القصور التشريعي في هذا المجال ظهور مشكلة أخرى أيضاً تتعلق بكيفية تنفيذ قـرارات  

التحكيم التي تصدر في منازعات أسواق الأوراق المالية، حيث أن القانون المؤقت لأسواق الأوراق الماليـة 
قرارات جهـات التحكـيم رغـم أهميـة ذلـك، فـ˴ الجـدوى مـن العراقي ˮ يتطرق أيضاً الى كيفية تنفيذ 

  القرار التحكيمي إذا ˮ تب˾ وسيلةً لتنفيذه ؟
فمن المعلوم أن القرار التحكيمي لاينفذ جـبراً لانـه يصـدر خـارج القضـاء العـادي، وقـد لا تكـون  

العامـة في قـانون  الجهة التحكيمية ملمةً بأحكام القانون وأصول المرافعـات، لـذلك فانـه وفـق الاحكـام
المرافعات المدنية العراقي النافذ يشترط لتنفيذ القرار الصادر من جهات التحكيم لدى دوائر التنفيـذ أن 
يستمد قوته من السلطة العامة من خلال إستحصال مصادقة المحكمة المختصـة أصـلاً بـالنظر في النـزاع 

وعـلى ) ٢.(رافه وبعد دفع الرسوم القانونيـةالذي تم عرضه على التحكيم، وذلك بناءاً على طلب أحد أط

                                                
يجوز للخصوم ( :المعدل على أنه ) ١٩٦٩(لسنة ) ٨٣(من قانون المرافعات المدنية العراقي رقم ) ٢٧٣(نصت المادة ) ١(

عندما يطرح قرار المحكم˾ على المحكمة المختصة أن يتمسكوا ببطلانه وللمحكمة من تلقاء نفسها أن تبطله في الاحوال 
 -٢.كان قد صدر بغ˼ بينة تحريرية أو بناء على إتفاق باطل أو إذا كان القرار قد خرج عن حدود الاتفـاقإذا  -١:الاتية 

إذا  -٣.إذا خالف القرار قاعدة من قواعد النظام العام أو الاداب أو قاعدة من قواعـد التحكـيم المبينـة في هـذا القـانون
إذا وقع خطأ جوهري في القرار أو في الاجراءات التـي  -٤.كمةتحقق سبب من الاسباب التي يجوز من أجلها إعادة المحا

  ).تؤثر في صحة القرار
: المعدل على أنـه) ١٩٦٩(لسنة ) ٨٣(من قانون المرافعات المدنية العراقي رقم )٢٧٢(من المادة ) ١(نصت الفقرة ) ٢(
، مـا ˮ تصـادق عليـه المحكمـة المختصـة لا ينفذ قرار المحكم˾ لدى دوائر التنفيذ سواء كان تعيينهم قضـاء أو إتفاقـاً ((

  )).بالنزاع، بناء على طلب أحد الطرف˾ وبعد دفع الرسوم المقررة 
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المحكمة في سبيل ذلك جلب أطراف النزاع وتلاوة قرار المحكم˾ عليهم، والاسـت˴ع الى أقـوال الخصـوم، 
وذلك لغرض التأكد من وثائق التحكـيم وإنقضـاء الموانـع مـن تنفيـذ القـرار وموافقتـه للاصـول، وعـدم 

  ) ١.(دابمخالفته للقانون والنظام العام و الا 
وهكذا تتاح الفرصة للاطراف المتنازعة في أن يعرضوا عـلى القضـاء مـا يعيـب قـرار التحكـيم مـن  

أخطاء قانونية بإعتباره الرقيب على شرعيته، وللقاضي من تلقاء نفسه أن يتعرض لما ينطوي عليـه القـرار 
العـام، أو القواعـد القانونيـة  التحكيمي من مخالفات للقواعد الموضوعية أو الاجرائية المتعلقـة بالنظـام

) ٢.(الآمرة المتعلقة بالتحكيم أو عند وجود خطأ جوهري في الاجراءات أو القرار أو وجود غـش يفسـده
وللمحكمة إبطال القرار التحكيمي كـلاً أو جـزء منـه، وإعادتـه الى جهـة التحكـيم لاصـلاح ماشـابه مـن 

فالقانون يجيز التحكـيم ) ٣.(ذا كان صالحاً للفصل فيهالاخطاء أو القصور أو أن تفصل في النزاع بنفسها إ 
ويقر حق لجوء المتخاصم˾ اليه، إلا أنه لا ينزع من المحاكم إختصاصها في التحقـق مـن سـلامة الاتفـاق 

لـذلك فـإن ) ٤.(على التحكيم، وأهلية وصفة المتخاصـم˾، وصـلاحية المحكـم وصـحة إجراءاتـه وقرارتـه
وال يتكون من عمل قانو˻ مركب وهو القـرار التحكيمـي وحكـم المحكمـة السند التنفيذي في تلك الأح

  )٥.(بالمصادقة عليه
لذلك ينبغي على المشرع العراقي إما تحديد كيفية تنفيذ القرارات الصادرة مـن جهـات التحكـيم  

ك الى في منازعات تداول الأوراق المالية في أسواق الأوراق المالية بنصوص واضحة وصريحة، أو إحالـة ذلـ
  .الاحكام المقررة في هذا الخصوص في قانون المرافعات المدنية العراقي النافذ والسابق ذكرها

  

  المطلب الثاني

  الطبيعة القانونية لآلية تسوية منازعات تداول الأوراق المالية 
لاشـك في أن التحكــيم يحتـل مكانــة هامــة في تسـوية المنازعــات التجاريـة خصوصــاً في منازعــات  

ث˴ر في أسواق الأوراق المالية، لكونه وسيلة فعالة تتمتع ɬزايا المرونة وسرعة الاجراءات والفصـل في الاست
وتوف˼ الخبرة الخاصة والدراية بالاعراف والعادات التجارية في مجال التعامل بالأوراق المالية  ،المنازعات 

وتحقيق عدالة ناجزه خارج إطار النظـام  ، في أسواق الأوراق المالية، والحفاظ على السرية، وقلة التكلفة
لذلك بدأت الأنظار تتجه منذ زمن نحو التحكيم بعد مساهمته بدور ملحـوظ في إنهـاء . القضاɪ للدولة

المنازعات التي كانت تستمر في السابق لفترة طويلة أمام القضاء العادي، حتى بـات ˽ثـل أحـد الحلـول 

                                                
، منشورات الدائرة القانونية بوزارة العدل، ٤عبدالرحمن العلام، شرح قانون المرافعات المدنية، ج : ينظر للتفصيل ) ١(

  ٤٨٠، ص١٩٩٠مطبعة الزهراء، بغداد، 
 . ٢٨٨ب النداوي، مصدر سابق، ص ادم وهي. د) ٢(
  .المعدل)١٩٦٩(لسنة ) ٨٣(من قانون المرافعات المدنية العراقي رقم) ٢٧٤(المادة ) ٣(
   ٣٩٧ينظر عبدالرحمن العلام، مصدر سابق، ص) ٤(
ذلك وك. ٤٦، ص٢٠٠٤اسامة احمد شوقي المليجي، هيئة التحكيم الاختياري، دار النهضة العربية، القاهرة، .ينظر د)  ٥(

  .٢٨٨أدم وهيب النداوي، مصدر سابق، ص .د
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الأعـ˴ل والشركـات والمسـتثمرين في الأوراق الماليـة للتعامـل مـع البديلة والوسـائل الآمنـة أمـام رجـال 
  )١.(المنازعات

ومن هذا المنطلق أولت التشريعات المقارنة إهت˴ماً واضـحاً بـالتحكيم كوسـيلة لفـض المنازعـات  
التجارية، وقد سار القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقـي عـلى هـذا الـنهج، حيـث وجـدنا أنـه 

آلية التحكيم لتسوية المنازعات المتعلقة بتداول الأوراق المالية ب˾ الوسطاء وبيـنهم وبـ˾ العمـلاء  فرض
  .المستثمرين في أسواق الأوراق المالية

  ولكن هل تعد الآلية المنصوص عليها في هذا القانون تحكي˴ً بالمفهوم القانو˻ الدقيق؟ 
وفي الاصـطلاح ) ٢.(لحكم ممـن يـتم الإحتكـام إليـهويعني طلب ا" حكَّم"فالتحكيم لغةً من فعل  

نظام تعاقدي ɬوجبه يتفق الخصوم على حل الخلاف الذي ينشأ بينهم على محكمـ˾ (القانو˻ يقصد به 
نظام للقضـاء الخـاص تقضىـ فيـه ( ك˴ يعرف بأنه ) ٣).(ليفصلوا فيه بعيداً عن إجراءات القضاء العادي

ختارون للفصل فيها، ɬعنـى إنشـاء عدالـة خاصـة يـتم عـن طريقهـا الخصومة، ويعهد بها الى أشخاص ي
نظام لحـل (أو أنه ) ٤).(سحب المنازعات من يد القضاء لتحل عن طريق محكم˾ مخول˾ ɬهمة الحكم

المنازعات القانونية أمام محكم˾ يتم إختيارهم من قبل أطراف النـزاع الـذين يقبلـون بـالحكم الصـادر 
  )٥).(م المسبق على ذلكعنهم بناء على إتفاقه

يتب˾ من ذلك إتفاق المدلول˾ اللغوي والاصطلاحي على الطابع الاختياري للتحكيم، لان الاصـل في  
حسم المنازعات هو اللجوء الى القضاء، ومع ذلك يترك المشرع لإرادة الخصوم حريـة الموازنـة بـ˾ مزايـا 

الخصوم وسلطان إرادتهم في اللجوء الى التحكيم  وحرية. التحكيم وعيوبه لإختيار اللجوء اليه من عدمه
ينبغي أن تتجسد في الاتفاق عليه، وعلى نوعه من حيث كونه مطلقاً أو مقيداً، فردياً أو مؤسسياً، وعـلى 
إختيار المحكم˾ ونطاق إختصاصهم، فضـلاً عـن الاتفـاق عـلى الإجـراءات والأوضـاع القانونيـة الواجـب 

  ) ٦.(لطعن على قرارات المحكم˾إتباعها، ومدى تنازلهم عن ا

                                                
سـيد احمـد محمـود، مفهـوم التحكـيم وفقـاً لقـانون المرافعـات، دار النهضـة .د: في أهمية ومزايا التحكـيم ينظـر) ١(

عث˴ن سل˴ن غيلان العبودي، التحكيم التجاري الدولي وطموحات الأخذ بـه .وكذلك د. ٢ص ٢٠٠٥، ٢العربية،القاهرة،ط
، مجموعـة العدالـة ٢٠١٠، ٢،العدد٢القانو˻ العراقي، مجلة التشريع والقضاء، تصدر عن إتحاد القضاة، السنة  في النظام

  ٢٧٥ادم وهيب النداوي، مصدر سابق، ص.وكذلك د ٤٨للصحافة والنشر،بغداد، ص
والمعجـم . ٦٢ص ، ١٩٩٥، محمد بن أɯ بكر بن عبدالقادر الـرازي، مكتبـة لبنـان، بـ˼وت،١ينظر مختار الصحاح،ج) ٢(

  ..١٩٠، إبراهيم مصطفى وأخرون، دار الدعوة، بدون مكان النشر، ص ١الوسيط،ج
وفي . ٣٥٠، ص٢٠٠٠عباس العبودي، شرح أحكام قانون المرافعات المدنية، دار الكتب للطباعة والنشرـ، الموصـل، .د) ٣(

ومحمود . ١٥،ص٢٠٠١، ٥المعارف،الاسكندرية،ط احمد ابوالوفا، التحكيم الاختياري والاجباري، منشاة.ذات المعنى ينظر د
  ٥٠،ص٣،٢٠٠٤مختار بريري، التحكيم التجاري الدولي، دار النهضة العربية،ط

مظفر ناصر، القانون الواجب التطبيق في قرارات هيئات التحكيم الدولية، مجلة العدالة، تصدر عن وزارة العدل، .د) ٤(
  .٢٥،ص٢٠٠٠اد،، دار الحرية للطباعة، بغد١، العدد٢السنة

زه˼ الحسيني، النظام القانو˻ للتحكيم التجاري الدولي لنزاعات الاستث˴ر، مجلة التشريع والقضاء، تصدر عن . د.أ) ٥(
  ١٢، مجموعة العدالة للصحافة والنشر، بغداد، ص٢٠١٠، ٢، العدد٢إتحاد القضاة، السنة 

للتحكيم في سوق الدوحة لـلاوراق الماليـة، بحـث مقـدم الى مصلح أحمد الطراونة، نظرات على النظام القانو˻ . د) ٦(
  .٢، ص٢٠٠٦مؤɱر أسواق الأوراق المالية والبورصات، كلية الشريعة والقانون، جامعة الامارات العربية المتحدة، 
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لذلك فالتحكيم يرتكز على أساس˾ ه˴ إرادة الخصوم وإقرار المشرع لهذه الإرادة، وليس اللجـوء  
وحتـى في حـالات إتفـاق المحتكمـ˾ ) ١.(اليه إذعانياً بقوة القانون وبذلك يختلف التحكيم عـن القضـاء

ن وحقهـم في الالتجـاء الى القضـاء، والا فـان المشرـع لا على التحكيم فانه لا يعد نزولاً عن ح˴ية القـانو 
يقر ذلك، فحق الالتجاء الى القضاء من الحقوق المقدسة لتعلقه بالنظـام العـام، وإ˹ـا المحـتكم باتفاقـه 

  ) ٢.(على التحكيم ˽نح المحكم سلطة المحكمة في النزاع بدلاً من المحكمة المختصة
إختيارياً، ولكن قد يفرض المشرـع عـلى أطـراف المنازعـات في ومع أن الاصل في التحكيم أن يكون  

أحوال معينة ولاعتبارات خاصة الالتجـاء الى التحكـيم لتسـوية منازعـاتهم، وهـذا مـا يسـمى بـالتحكيم 
  ) ٣.(الاجباري

وقد تب˾ لنا أن القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقي أɳ بآلية لحسـم منازعـات أسـواق  
المالية تختلف عن قواعد التحكيم المنصوص عليها في قانون المرافعـات المدنيـة العراقـي النافـذ،  الأوراق

وبشكل تنتفي فيه إرادة الخصوم، حيث أن هذا القـانون ˮ يكتـف بفـرض التحكـيم عـلى المتعـامل˾ في 
ة فحسب، وإ˹ا حـرّم أسواق الأوراق المالية كوسيلة وحيدة لحل منازعاتهم المتعلقة بتداول الأوراق المالي

على أطراف النزاع أن يكون لإرادتهم أي دور في إختيار الجهة أو اللجنـة التحكيميـة، وتشـكيلة أعضـائها 
ومن المعلـوم أن . وصفاتهم، وفي القانون الموضوعي الواجب التطبيق، وتنظيم إجراءات وأوضاع التحكيم

خصوم المحتكم˾ على الإستعانة بجهة معينـة غـ˼ هذا الإرغام يقوض ركائز التحكيم المتمثلة في إتفاق ال
ك˴ يجـب أن . القضاء لحسم ما اختصموا فيه وفقاً لما يتراضون عليها من القواعد الموضوعية و الاجرائية

يكون لأي من أطراف النزاع الحق في التمسك بانعدام التحكـيم أو بطلانـه أو سـقوطه بحسـب الأحـوال 
ينظمه القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقي أيضاً، حيث ˮ يحدد وهو ماˮ ) ٤.(وطبقاً للقانون

يحدد أية ولاية أو دور للقضـاء في الرقابـة، وفي إنفـاذ القـرارات التحكيميـة بخصـوص منازعـات أسـواق 
  . الأوراق المالية، رغم أن ذلك من الض˴نات اللازمة لتحقيق العدالة التحكيمية

ة، خصوصـاً مـا يتعلـق منهـا بغيـاب إرادة الخصـوم في إختيـار وسـيلة وبناء عـلى المآخـذ المـذكور  
التحكيم والجهة المكلفة بذلك والقانون الموضوعي و الاجراɪ الواجب التطبيق على النـزاع عنـد الفصـل 
فيه بالتحكيم، فان تسـمية القـانون العراقـي للآليـة المـذكورة لتسـوية منازعـات تـداول الأوراق الماليـة 

ر يفتقد الى الدقة، فبغياب هذا الثـالوث التحكيمـي دفعـة واحـدة لا يكـون الحـديث عـن بالتحكيم أم
فالعبرة في تكييف أي نظام قانو˻ هي بحقيقته وواقعه، وɬا يسـتجمع مـن مقومـات . التحكيم إلا وه˴ً 

  ) ٥.(قانونية، وليس ɬا تطلق عليه من تسمية

                                                
  ١٦زه˼ الحسيني، مصدر سابق، ص. د.وكذلك أ. ٣٩٧عبدالرحمن العلام، مصدر سابق، ص) ١(
  . ١٧، مصدر سابق، صاحمد ابو الوفا. د) ٢(
وعبدالرحمن العلام، مصدر سـابق،  ١٠سيد احمد محمود، مصدر سابق، ص.وكذلك د ٣٨ينظر المصدر السابق، ص) ٣(
   ٣٩٨ص
  .٤مصلح أحمد الطراونة، مصدر سابق، ص. د) ٤(
لعربيـة المتحـدة، مجدي إبراهيم قاسم، التحكيم في منازعات تداول الأوراق المالية والسـلع في دولـة الامـارات ا. د) ٥(

، بحـث مقـدم الى مـؤɱر أسـواق الأوراق الماليـة ٢٠٠١لسـنة  ١دراسة تحليلية لقرار هيئـة الأوراق الماليـة والسـلع رقـم 
  .٩، ص٢٠٠٦والبورصات، كلية الشريعة والقانون، جامعة الامارات العربية المتحدة، 
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لآلية المنصوص عليها في القانون المؤقـت لأسـواق ومن الأهمية هنا بيان أنه لا يصح أن يقال بأن ا 
 ˮ الأوراق المالية العراقي تعد تحكي˴ً إجبارياً ليحسم بذلك البحث في طبيعـة هـذه الآليـة، لأن المشرـع
يدع فرض التحكيم على أطراف النزاع، وإ˹ا إشترط قبول أطراف النـزاع لتسـوية منازعـاتهم عـن طريـق 

ة˼ اللجوء الى التحكيم ك˴ بي نا ذلك، ولكنه نسب إليهم إرادةً إفترضها إفتراضاً حين˴ نص في الفقـرة الأخـ
يعتـبر التعامـل ( مـن القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة عـلى أنـه )١٤(من القسـم )١(من المادة 

ولاشـك في أن ). بالسندات في السوق كاعتراف من قبل الوسيط لحل أية خلافـات عـن طريـق التحكـيم 
المزعوم لا ˽كن الاعتداد به للقول بـإقرار المتخاصـم˾ بقبـول التحكـيم، فاعتبـار مجـرد " الإعتراف"هذا 

التعامل بالأوراق المالية في السوق قرينة قاطعة على قبول التحكيم كوسـيلة لتسـوية النـزاع أمـر يجـافي 
ل الحتم واللزوم وجـود نيـة المنطق السليم، لأنه ينسب لإرادة المتنازع˾ ما ليس فيها بافتراضه على سبي

وحتى لو سلمنا جدلاً بأن هذا القبـول المفـترض والمزعـوم ينصـب عـلى . أو قصد لديهم لإختيار التحكيم
التحكيم ذاته فإنه لا ˽كن القول بامتداده الى الجهة التي تتولى التحكـيم وتشـكيلتها، وصـفة وشخصـية 

فيها، عل˴ً أن هـذه الأمـور في مجملهـا محـل إعتبـار أعضائها، والقانون الموضوعي والإجراɪ الذي يطبق 
  )١.(لدى المتنازع˾، بل تكون السبب الاساسي في إختيار المتنازع˾ للتحكيم كوسيلة لتسوية منازعاتهم

وبناء على ما تقدم فإن آلية تسوية المنازعات المنصوص عليها في القانون المؤقـت لأسـواق الأوراق  
يتها بـالتحكيم الا أنهــا لا ɱــت اليــه منطقيـاً، فهــو توصــيف لا يتطــابق مــع الماليـة العراقــي رغــم تســم

ك˴ لا˽كن عدها جـزءاً مـن قضـاء الدولـة . الموصوف، لتجاوزها ثوابت القضاء البديل المتمثل بالتحكيم
كـ˴ أن قواعـدها وإجراءاتهـا تختلـف عـن القواعـد و ) ٢.(لعدم وقوعها ضمن التنظيم القضاɪ للدولـة

ت الأساسية للتقاضي مـن خـلال محـاكم السـلطة القضـائية مـن حيـث رفـع الـدعوى، وقيـدها، الإجراءا
وضوابط الاختصـاص فيهـا، وإجـراءات التبليـغ بشـأن جلـب الخصـوم للتقـاضي، والاسـت˴ع الى الشـهود، 

سـوة ك˴ أن القرارات الصادرة ɬوجبها لاتنفذ مباشرة أ ) ٣.(وتقدير الادلة، وإصدار الاحكام، والطعن فيها
  .باحكام المحاكم وفق ما سبق بيانه

وبناء عليه فان على المشرع إستدراك أوجه القصور والنواقص التي تعتري التنظـيم القـانو˻ لآليـة  
تسوية المنازعات المنصوص عليها في القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة العراقـي حتـى يتسـنى رد 

و˻ الـذي يناسـبها، وذلـك بعـد فهـم النصـوص المنظمـة لهـا، فمـن هذه الآلية القانونية الى النظام القان
  .الصعب التوصل الى ذلك دون إكت˴ل البنيان القانو˻ لهذه الآلية

ا˼ً بقي أن نثـ˼ مسـألة بالغـة الأهميـة في هـذا الخصـوص تتعلـق ɬـدى مشرـوعية التنظـيم   واخ
نون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقـي، القانو˻ لآلية حسم منازعات تداول الأوراق المالية وفق القا

فمن المعلوم أن الجهاز القضاɪ في الدولة يعد صاحب الولاية العامة التي تسري عـلى جميـع الاشـخاص، 

                                                
  ١٠المصدر السابق، ص ) ١(
  .٤بق، صمصلح أحمد الطراونة، مصدر سا.د) ٢(
  ٣مجدي إبراهيم قاسم، مصدر سابق، ص.د) ٣(
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فهـو الجهـة الاساسـية التـي تضـمن ) ١.(ويختص بالفصل في كافة المنازعات إلا مـا إسـتثني بـنص خـاص
لـذلك فـإن حـق . أكان شخصاً طبيعياً أو معنويـاً، عامـاً أو خاصـاً  الح˴ية القضائية لكل من يطلبها سواءً 

، والدسـات˼ )٢(اللجوء الى القضاء يعد من الحقوق الاساسية لكل شخص والذي تكفلـه المواثيـق الدوليـة
  . ولا يجوز الحرمان منه) ٣(الوطنية 

على النصـوص الدسـتورية  ألكن المشرع في القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقي قد تجر  
وسلب حق المتعامل˾ بالأوراق المالية في أسـواق الأوراق الماليـة في الاختصـام أمـام القضـاء العـادي مـن 
خلال إفتراض لا سند له، وهو قبول أطراف النزاع في أسواق الأوراق المالية بالتخلي عن حقهم الدستوري 

الولايـة في فـض المنازعـات، وفي ذلـك إنتهـاك لمبـدأ في اللجوء إلى القضاء الطبيعي صـاحب الاختصـاص و 
المشرــوعية لمخالفــة النصــوص المتعلقــة بــذلك في هــذا القــانون للدســتور مــ˴ يعرضــها للطعــن بعــدم 

  . دستوريتها
وقد كان الأولى بالمشرع أن يأخذ العبر من تجارب مشرعي الدول الاخرى في هذا الخصـوص، فقـد  

لسـنة ) ٩٥(ذا المسـلك عنـد إصـداره لقـانون سـوق رأس المـال رقـم سبق للمشرع المصري وأن إنتهج ه
يتم الفصل في المنازعات الناشـئة عـن تطبيـق أحكـام (( منه على أنه ) ٥٢(والذي نص في المادة ) ١٩٩٢(

ه˼ وتشـكل هيئـة . هذا القانون في˴ ب˾ المتعامل˾ في مجال الأوراق المالية عن طريـق التحكـيم دون غـ
ن وزير العدل برئاسة أحد نواب رؤساء محاكم الاستئناف وعضوية محكم عن كـل مـن التحكيم بقرار م

  )٤)).(طرفي النزاع، وإذا تعدد أحد طرفي النزاع وجب عليهم إختيار محكم واحد 
ُعمر طويلاً بعد أن تم الطعن في هذه المـادة بعـدم الدسـتورية أمـام   لكن نهج المشرع المصري ˮ ي

وقـد ورد في . يا في مصر، والتـي حكمـت بسـقوطها وبطلانهـا لعـدم دسـتوريتهاالمحكمة الدستورية العل
حيث إن حكم الإحالة ينعي على النصـ˾ المطعـون علـيه˴ المحـددين نطاقـاً :(( حكم هذه المحكمة أنه

على النحو المتقدم أنه˴ جعلا اللجوء إلى التحكيم طريقاً إجباريـاً للتقـاضي عـلى خـلاف الأصـل مـن أنـه 
ختيارية لفـض المنازعـات لا تنشـأ إلا عـن الإرادة الحـرة لأطرافـه، فحـالا بـذلك دون اللجـوء إلى وسيلة إ 

وحيـث إن هـذا النعـي . من الدستور) ٦٨(القضاء إبتداءً ɬا يخل بحق التقاضي المنصوص عليه فى المادة 

                                                
مـن قـانون التنظـيم )٣(المعدل والمادة ) ١٩٦٩(لسنة ) ٨٣(من قانون المرافعات المدنية العراقي رقم ) ٢٩(المادة ) ١(

  .المعدل) ١٩٧٩(لسنة ) ١٦٠(القضاɪ رقم 
دنية والسياسية الصادرمن الجمعيـة العامـة من العهد الدولي الخاص بالحقوق الم) ١٤(من المادة )١(نصت الفقرة) ٢(

ومن حـق كـل فـرد، لـدى الفصـل في أيـة تهمـة . الناس جميعاً سواء أمام القضاء(( على أن ) ١٩٦٦(للأمم المتحدة سنة 
جزائية توجه إليه أو في حقوقه والتزاماته في أية دعوى مدنية، أن تكـون قضـيته محـل نظـر منصـف وعلنـي مـن قبـل 

  ....))تقلة حيادية، منشأة بحكم القانونمحكمة مختصة مس
التقـاضي حـقٌ مصـونٌ (( عـلى أن ) ٢٠٠٥(من دستور جمهورية العـراق لسـنة ) ١٩(من المادة)ثالثاً (نصت الفقرة ) ٣(

  )).ومكفولٌ للجميع 
د مـن لمجلس إدارة الهيئة بناء على أسباب جديـة يبـديها عـد:( من نفس القانون على أنه ) ١٠(ك˴ نصت المادة ) ٤(

على الأقل من أسهم الشركة وبعد التثبيـت وقـف قـرارات الجمعيـة العامـة للشركـة التـي % ٥المساهم˾ الذين ˽لكون 
وعـلى .... تصدر لصالح فئة معينة من المساهم˾ أو للإضرار بهم أو لجلب نفع خـاص لأعضـاء مجلـس الإدارة أو غـ˼هم

ة على هيئة التحكيم المنصوص عليها في الباب الخامس من هذا أصحاب الشأن عرض طلب إبطال قرارات الجمعية العام
 ...)يوما من تاريخ صدور القرار ١٥القانون خلال 
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 

التنظيم القانو˻ لتسوية المنازعات الناجمة عن تداول الأوراق المالية

رياً يـذعن لـه صحيح، ذلك أن مؤدى ما جرى به قضاء هذه المحكمة أنه لا يجوز أن يكون التحكيم إجبا
أطرافه أو بعضهم إنفـاذاً لقاعـدة قانونيـة آمـرة لا يجـوز الاتفـاق عـلى خلافهـا، ذلـك أن القاعـدة التـي 
تتأسس عليها مشروعية التحكيم، كأسلوب لفض المنازعات يغـاير طريـق التقـاضي العـادي هـى قاعـدة 

ذه الإرادة الحـرة إلى إختيـار إتفاقية تنبني إرادة الأطراف فيها على أصولها وأحكامها، سـواء توجهـت هـ
التحكيم سبيلاً لفض نزاع قائم بينهم، أو لفض ما عساه أن يقع مستقبلاً مـن خلافـات بيـنهم تنشـأ عـن 
علاقاتهم التعاقدية، ومن هذه القاعدة الاتفاقية تنبعث سلطة المحكم˾ الذين يلتزمون حـدود وأحكـام 

م يعتبر نظاماً بـديلاً عـن القضـاء فـلا يجتمعـان، لأن ما إتفق عليه أطراف التحكيم، ومن ثم فإن التحكي
مقتضى الاتفاق عليه أن تعزل المحاكم عن نظر المسائل التي إنصـب عليهـا التحكـيم إسـتثناءً مـن أصـل 
اـً بقاعـدة قانونيـة آمـرة دون  خضوعها لولايتها، وعلى ذلك فإنه إذا ما قام المشرـع بفـرض التحكـيم قسر

، فإن ذلك يعد انتهاكاً لحق التقاضي الذي كفلـه الدسـتور لكـل مـواطن بـنص خيار في اللجوء إلى القضاء
التي أكدت أن اللجوء إلى القضاء للحصول على الترضية القضائية دون قيود تعسرـ الحصـول ) ٦٨(مادته 

. عليها أو تحول دونها هو أحد الحقوق الجوهرية التي تبنى عليها دولـة القـانون وتتحقـق بهـا سـيادته
˾ّ من النص˾ المطعون عليه˴ أن المشرع أنشأ ɬوجبه˴ نظامـاً للتحكـيم الإجبـاري، كجهـة  وحيث إن الب

بديلة عن القضاء لفض المنازعـات بـ˾ المتعـامل˾ فى مجـال الأوراق الماليـة وأسـبغ عـلى القـرارات التـي 
ينـزع عـن القضـاء  تصدرها هيئة التحكيم في هذا الشأن قوة تنفيذية، في ح˾ أن المقـرر أن التحكـيم لا

ولايته في الفصل في كافة المنازعات إبتداءً إلا إذا كان متولـداً عـن الإرادة الحـرة لأطرافـه، ɬـا مـؤداه أن 
إختصاص هيئة التحكيم المنشأة ɬوجب النص˾ السـالف˾ بالفصـل في المنازعـات التـي أدخلـت جـبراً في 

ضي بحرمـان ذوي الشـأن مـن اللجـوء إلى قاضـيهم ولايتها يكون منطوياً بالضرورة على إخلال بحق التقـا
فلهـذه .... مـن الدسـتور) ٦٨(الطبيعي بغ˼ طريق الاتفاق الإرادي عـلى ذلـك وهـو مـا يخـالف المـادة 

مـن قـانون ) ٥٢(والمـادة ) ١٠(بعدم دستورية نص الفقرة الثانية من المـادة : حكمت المحكمة: الأسباب
  ) ١)).(١٩٩٢لسنة  ٩٥سوق رأس المال الصادر بالقانون رقم 

وبناء عليه فإن الآلية المنصوص عليها في القانون العراقي لحل المنازعات المتعلقة بتـداول الأوراق  
المالية والمفروض تسلطاً وكرهاً على المتنازع˾ في أسواق الأوراق المالية تعد منعدم الوجـود مـن الناحيـة 

حق التقـاضي، وحرمـان المتنـازع˾ جـبراً مـن اللجـوء الى الدستورية، لانها تنطوي بالضرورة على الاخلال ب
فإرهاق المشرع لأي شـخص بقيـود تعسرـ حصـوله عـلى حقـه في اللجـوء الى القضـاء أو . القضاء العادي

  . تحول دونه يعد إخلالاً بالح˴ية التي كفلها الدستور لهذا الحق
ذا الموضوع لتفادي ما وصـل اليـه ولما تقدم فان هناك حاجة ماسة لالتفات المشرع العراقي الى ه 

الأمر بالنسبة للقانون المصري، فالتشريعات التي تصدرها السـلطة التشرـيعية في الدولـة، وهـي صـاحبة 
الاختصاص في ذلك، تأɴ في المرتبة الثانية بعد الدستور من حيث التـدرج القـانو˻، وتعـد المصـدر الثـا˻ 

أحكام الدسـتور لا أن تخالفهـا، وإلا كانـت غـ˼ مشرـوعة  من مصادر المشروعية، لذلك يشترط أن توافق
وذلك في إطـار المبـدأ القـاضي بوجـوب توافـق القواعـد القانونيـة ) ٢(وجديرة بالحكم بعدم دستوريتها،

  .الأد˺ للقواعد التي تعلوها، وعدم مخالفتها لها شكلاً وموضوعاً 

                                                
ينـاير  ١٣جلسـة  - ٢٠٠٢-ينـاير  -١٣-دسـتورية  -ق  ٢٣لسنة  ٥٥حكم المحكمة الدستورية العليا في القضية رقم) ١(

  last visited (2.8.2013). ӏhttp://dar-alqanoun.net ӎ : متاح على العنوان الالكترو˻ الاɴ . ٢٠٠٢سنة 
مـازن ليلـو راضي، القضـاء الاداري، جامعـة دهـوك، كوردسـتان العـراق، .د: حول مبدأ المشروعية ومصادرها ينظـر) ٢(

  . ١٦، ص٢٠١٠
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  :الخاتمة 
  :ɴ وتتضمن أهم إستنتاجات البحث وتوصياته وفق الا 
  : الاستنتاجات / أولاً  
من خلال دراسة التنظيم القانو˻ لتسوية المنازعات الناجمة عن تداول الأوراق الماليـة في أسـواق  

 ɴالأوراق المالية، تب˾ لنا مايأ:  
إن نقص الخبرة والدراية الخاصة في مجال التعامل بالأوراق المالية يفـرض عـلى المسـتثمرين في  -١ 

راق المالية الإستعانة بالوسطاء المالي˾، وبذلك لاتقوم علاقة مباشرة ب˾ بائع ومشـتري الأوراق أسواق الأو 
المالية في أسواق الأوراق المالية، بل أن العلاقة المباشرة تكون ب˾ وسيط الطرف˾، وصفقات التـداول تـتم 

لغـرض التوسـط في إبـرام وهذا يستوجب على البائع والمشـتري إبـرام عقـود مـع الوسـطاء . من خلاله˴
لذلك فإن العلاقة التي تربط ب˾ المستثمرين بالوسيط المالي هي علاقة عقديـة تتحـدد . صفقات التداول

ɬوجبها إلتزامات الاطراف، فضلاً عن تدخل المشرع في تنظيم نشاط الوسطاء المـالي˾ ɬـا يضـمن ح˴يـة 
  .مصالح جميع الاطراف

 طبيعة المنازعات التـي تنشـأ عـن تـداول الأوراق الماليـة في أسـواق إن القانون العراقي ˮ يب˾ -٢ 
الأوراق المالية، الا أنه من خلال نصـوص القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة والتعلـي˴ت المنظمـة 

المنازعـات : لعمليات تداول الأوراق المالية ˽كن إستخلاص أهم هذه المنازعات وتصنيفها الى صنف˾ ه˴
شئة عن إخلال الوسـيط المـالي بالواجبـات المفروضـة عليـه بحكـم م˴رسـته لمهنـة الوسـاطة الماليـة، النا

والمنازعات التي تنشأ بسبب إخلال أطراف عقد الوساطة المالية بالالتزامات الناجمة عن إبـرام صـفقات 
  . التداول وتنفيذها

لآليـة القانونيـة لتسـوية منازعـات إن المشرع في القانون العراقي وقع في تناقض عند تحديـد ا -٣ 
تداول الأوراق المالية، حيث أتاح إمكانيـة حسـم هـذه المنازعـات عـن طريـق التحكـيم بشرطـ موافقـة 

لكنـه في . أطراف النزاع على ذلك، ɬعنى أن اللجوء الى التحكيم ˽ثل وسيلة إختيارية أمـام طـرفي النـزاع
اطعة، عد مجرد التعامل بالأوراق الماليـة إقـراراً بقبـول الوقت نفسه، ومن خلال إفتراض قرينة قانونية ق

  .التحكيم رغم أن ذلك يتناقض مع الطابع الاختياري للتحكيم الذي إشترطه
إن التنظيم القانو˻ لآلية تسوية منازعات تداول الأوراق المالية في أسواق الأوراق المالية وفـق  -٤ 

˼ من أوجه النقص والارتباك وعدم التحديـد مـن النـواحي القانون العراقي يتسم بالقصور ويكتنفه الكث
  -:الاتية 
عدم التحديد الدقيق للجهة التحكيمية التي من المفترض أن تضطلع ɬهمة تسـوية المنازعـات، / أ  

  .وتشكيلة أعضائها، وكيفية تعيينهم، والصفات أو المؤهلات الواجب توافرها فيهم
و واضحة بشأن الاوضاع والاجـراءات التحكيميـة الواجـب عدم تبني نصوص قانونية صريحة / ب  

إتباعها عند الفصل في المنازعات التي تعرض على الجهة التي تختص بـالتحكيم فيهـا، مـن حيـث كيفيـة 
توجيه طلبات التحكيم، وشروطها، والمستمسكات المطلوبـة، ودفـع الرسـوم، وتبليـغ الخصـوم، وإنعقـاد 

يم الدفوع والطلبات ومـدتها، وصـدور القـرارات، وضـ˴نات التقـاضي، الجلسات، والبت في النزاع، وتقد
  . والاسباب التي تستوجب رد المحكم أو تنحيه وغ˼ها
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الإرتباك والإفتقار الى حسن السبك والصياغة في˴ يتعلق ɬدى خضوع قـرار جهـات التحكـيم / ج  
ء ملزمـاً لاطـراف النـزاع وقـابلاً للطعن، حيث عـد القـرار التحكيمـي في المنازعـات الـدائرة بـ˾ الوسـطا

للاستئناف وفق شروط الاستئناف في الهيئـة العراقيـة المؤقتـة للسـندات في الوقـت ذاتـه، دون التحديـد 
  . الدقيق لهذه الشروط والجهة المختصة بتلقي الطعون وحسمها

عامـة في عدم إعطاء دور للقضـاء في الرقابـة عـلى قـرارات جهـات التحكـيم خلافـاً للقواعـد ال/ د  
التحكيم وفق قانون المرافعات المدنية العراقي النافذ، عـلى الـرغم مـن أن ذلـك مـن الضـ˴نات اللازمـة 

  .لتحقيق العدالة التحكيمية للاطراف المتنازعة، وح˴ية القانون والنظام العام والاداب
ك إستحصـال عدم التطرق الى كيفيـة إنفـاذ القـرارات التحكيميـة، ومـا إذا كـان يشـترط لـذل/ هـ  

مصادقة محكمة مختصة بذلك أم لا، رغم أهميـة هـذه المصـادقة باعتبارهـا السـند الـذي ˽ـنح القـرار 
  .التحكيمي القوة التنفيذية لدى السلطة العامة

إن آلية تسوية منازعات تداول الأوراق المالية في القانون العراقي رغـم تسـميتها بـالتحكيم الا  -٥ 
فهـي توصـيف لا يتطـابق مـع الموصـوف، لتجاوزهـا ثوابـت التقـاضي بـالتحكيم أنها لا ɱت اليه بصلة، 

كـ˴ لا ˽كـن عـدها . وتقويضها لركائزه الأساسية المتمثلة في إرادة الخصوم وإقرار المشرـع لهـذه الإرادة
جزءاً من قضاء الدولة لعدم وقوعها ضمن التنظـيم القضـاɪ للدولـة، ولاخـتلاف قواعـدها عـن القواعـد 

ولا تعـد أيضـاً تحكـي˴ً إجباريـاً، لأن المشرــع ˮ . ة للتقـاضي مـن خـلال محـاكم السـلطة العامـةالاساسـي
  . وإ˹ا إفترض قبولهم به. يستوجب فرض التحكيم على أطراف النزاع

إن آلية تسوية منازعات تداول الأوراق الماليـة وفـق القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة  -٦ 
لوجود من الناحية الدستورية، لانها تتعـارض مـع الح˴يـة التـي كفلهـا الدسـتور العراقي تعد منعدمة ا

لحق التقاضي أمام القضاء العادي، ما يعـرض النصـوص المتعلقـة بـذلك في هـذا القـانون للطعـن بعـدم 
  . دستوريتها

  
  :التوصيات / ثانياً  
الماليـة في أسـواق الأوراق  لغرض إكت˴ل بنيان التنظيم القانو˻ لتسـوية منازعـات تـداول الأوراق 

 ɴا يأɬ المالية، نوصي المشرع العراقي:  
مـن ) ١٤(مـن القسـم ) ١(رفع التناقض و الاخلال بالدستور اللذين وقع فيها المشرع في المادة  -١ 

ة˼ مـن هـذه المـادة،  القانون المؤقت لأسواق الأوراق المالية العراقي، وذلك من خلال حذف الفقرة الاخـ
تعلق بإعتبار مجرد التعامـل بـالأوراق الماليـة إعترافـاً مـن الوسـطاء بقبـول اللجـوء الى التحكـيم والتي ت

وبذلك يصبح اللجوء الى التحكيم إختياريـاً مـن حيـث . لتسوية المنازعات المتعلقة بتداول الأوراق المالية
  .الاصل، وتعالج مشكلة عدم دستورية المادة المذكورة

وجوانـب الـنقص في التنظـيم القـانو˻ لآليـة تسـوية منازعـات تـداول  معالجة أوجه القصـور -٢ 
الأوراق المالية في سوق الأوراق المالية من حيـث تحديـد جهـة التحكـيم، وتشـكيلة أعضـائها وصـفاتهم، 
والاوضاع والاجراءات التحكيمية، وطرق الطعن على القرارات التحكيمية والرقابـة القضـائية عـلى هـذه 

  : وفي سبيل ذلك نقترح على المشرع . إنفاذها القرارات وكيفية
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إما القيام بتبني نصوص قانونية صريحـة وواضـحة لتحديـد هـذه المسـائل أو أن يحيـل الامـر الى  
من قانون المرافعـات المدنيـة العراقـي رقـم ) ٢٧٦-٢٥١(القواعد العامة في التحكيم الواردة في المواد من 

طي لاطراف النزاع الحق في الاتفـاق عـلى الاجـراءات التحكيميـة أو أو أن يع. المعدل) ١٩٦٩(لسنة ) ٨٣(
ولاجلـه يجـب العمـل عـلى . التراضي والقبول بالاجراءات المعمول بها في أية هيئة أو مركز تحكيم تجاري

إنشاء هيئة أو مؤسسة داخل أسـواق الأوراق الماليـة للتحكـيم الاختيـاري وأن يوضـع لهـا نظـام داخـلي 
وإجراءات للعمل، على أن يترأسها قاضي مختص لإضفاء الصـفة القضـائية عـلى أع˴لهـا، متكامل وقواعد 

ɪأو القيــام بإنشــاء محكمــة تجاريــة متخصصــة للفصــل في جميــع . ولتكــون قراراتهــا ذات طــابع قضــا
منازعات أسواق الأوراق المالية تضمن سرعة حسـم المنازعـات وسريتهـا، والسـهولة في الإجـراءات، وقلـة 

  . ة، والقوة التنفيذية، وɬا تنسجم مع طبيعة وخصوصية المنازعات في هذه الأسواقالتكلف
ا˼ً نهيب بالمشرـع إعـادة النظـر في مجمـل نصـوص القـانون المؤقـت لأسـواق الأوراق الماليـة   وأخ

، اذ حيث أن هذا القانون صدر عن سلطة غ˼ وطنيـة وفي ظـروف غـ˼ )٢٠٠٤(لسنة ) ٧٤(العراقي رقم 
ر بها البلـد أثنـاء الاحـتلال، وقـد اكتنفـت نصوصـه عديـد مـن الأخطـاء اللغويـة والموضـوعية طبيعية م

والعبارات الغامضة والألفاظ غ˼ المألوفة في اللغة القانونيـة السـائدة في التشرـيعات العراقيـة، تعـود في 
لا يليـق بالنظـام  أغلبها الى سوء الترجمة من اللغة الانكليزية التـي كتـب بهـا القـانون في الاصـل، وهـذا

  . القانو˻ العراقي
  .......ومن الله التوفيق 
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  المصــــادر
  :الكتب 

أدم وهيـب النـداوي، المرافعـات المدنيـة، دار الكتــب للطباعـة، جامعـة الموصـل، الموصــل، .د -١
١٩٨٨٫  

  ١٥٫،ص٢٠٠١، ٥،طاحمد ابوالوفا، التحكيم الاختياري والاجباري، منشاة المعارف،الاسكندرية.د -٢
  ٢٠٠٤٫اسامة احمد شوقي المليجي، هيئة التحكيم الاختياري،دار النهضة العربية، القاهرة، .د -٣
  ٢٠١٠٫مازن ليلو راضي، القضاء الاداري، جامعة دهوك، كوردستان العراق، .د -٤
، محمـد الشـحات الجنــدي، معـاملات البورصــة في الشرـيعة الاســلامية، دار النهضـة العربيــة.د -٥
١٩٨٨٫  

محمد فاروق عبدالرسول، الح˴ية الجنائية لبورصة الأوراق الماليـة، دار الجامعيـة الجديـدة، .د -٦
  ٢٠٠٧٫الاسكندرية، 

  ١٩٨٥٫محمد فريد العريني، القانون التجاري اللبنا˻، الدار الجامعية، الاسكندرية، .د -٧
   ٢٠٠٤، ٣العربية،طمحمود مختار بريري، التحكيم التجاري الدولي،دار النهضة  -٨
  . ٢٠٠٥من˼ إبراهيم هندي، الأوراق المالية واسواق رأس المال، منشأة المعارف، الاسكندرية، .د -٩

ــــة .د -١٠ ــــات،دار النهض ــــانون المرافع ــــاً لق ــــيم وفق ــــوم التحك ــــد محمود،مفه ســــيد احم
   ٢٠٠٥،،٢العربية،القاهرة،ط

سمسرةـ في الأوراق الماليــة،دار النهضــة عاشـور عبــدالجواد عبـدالحكيم، النظــام القــانو˻ لل.د -١١
  ١٩٩٥٫العربية، القاهرة،

  . ٢٠٠٩عبدالباسط كريم مولود، تداول الأوراق المالية، منشورات الحلبي الحقوقية، . د -١٢
  ١٩٩٠٫،مطبعة الزهراء، بغداد، ٤عبدالرحمن العلام، شرح قانون المرافعات المدنية،ج  -١٣
ات الأوراق المالية، مكتبة الجلاء الجديدة، مصرـ، دون سـنة عبدالفضيل محمد احمد، بورص.د -١٤

  .الطبع
عباس العبودي، شرح أحكام قانون المرافعات المدنية، دار الكتب للطباعة والنشرـ، الموصـل، .د -١٥

٢٠٠٠  
يـ،ج.د -١٦ ــــاري المصرـــ ــــانون التج ــــف،شرح الق ــــلي العري ــــأليف ١ع ــــة الت ــــة لجن ، مطبع

  . ١٩٧٤والترجمة،القاهرة،
فوزي ابـراهيم الموسـوي، النظـام القـانو˻ لادارة محفظـة الأوراق الماليـة، دار النهضـة  علي.د -١٧
  ٢٠٠٨٫العربية، 
عصام احمد البهجي، الموسوعة القانونية لبورصـات الأوراق الماليـة في التشرـيعات العربيـة، .د -١٨

  ٢٠٠٩٫، دار الجامعية الجديدة، الاسكندرية، ١ط
  ٢٠٠٢٫الازمات في بورصات الأوراق المالية، ابوظبي للطباعة،  ع˴د صلاح سلام، إدارة. د -١٩
صـــالح البريري،الم˴رســـات غـــ˼ المشرـــوعة في بورصـــات الأوراق الماليـــة،مركز المســـاندة .د -٢٠

  ٢٠٠١٫القانونية،القاهرة،
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صالح راشـد الحمـرا˻،دور شركـات السمسرةـ في بورصـة الأوراق الماليـة، بـدون جهـة النشرـ،  -٢١
  .٢٠٠٤القاهرة،
  

  :الرسائل الجامعية 
حسنة حامد نعمت الله، أسواق الأوراق المالية،دراسة نظرية مقارنة، اطروحة دكتوراه مقدمـة  -٢٢

  ٢٠٠٥٫الى كلية الحقوق قسم الاقتصاد والمالية العامة في جامعة المنصورة، مصر، 
جهــة القانونيــة، ســيد طــه بــدوي، عمليــات بورصــة الأوراق الماليــة الفوريــة والاجلــة مــن الو  -٢٣

  .٢٠٠٠اطروحة دكتوراه مقدمة الى كلية الحقوق جامعة القاهرة، 
  
  :البحوث والدراسات  

في سـوق الأوراق  دانا حمه باقي عبدالقادر،مسؤولية الوسيط المالي عـن تصرفـات المنـدوب.د -٢٤
صـة بـالعلوم مجلـة علميـة متخص –بحث منشور في مجلة جامعـة السـلي˴نية  -دراسة مقارنة  -المالية 

  ٢٠١٢٫اذار / ٣٤العدد .الانسانية
زهــ˼ الحســيني، النظــام القــانو˻ للتحكــيم التجــاري الــدولي لنزاعــات الاســتث˴ر، مجلــة . د.أ -٢٥

، مجموعة العدالة للصحافة والنشرـ، ٢٠١٠، ٢، العدد٢التشريع والقضاء، تصدر عن إتحاد القضاة، السنة 
  .بغداد

حكيم في منازعات تداول الأوراق المالية والسلع في دولـة الامـارات مجدي إبراهيم قاسم، الت.د -٢٦
، بحـث مقـدم الى ٢٠٠١لسـنة  ١العربية المتحدة، دراسة تحليلية لقرار هيئة الأوراق المالية والسلع رقم 

مؤɱر أسواق الأوراق المالية والبورصـات، كليـة الشرـيعة والقـانون، جامعـة الامـارات العربيـة المتحـدة، 
٢٠٠٦  

  ١٩٩٧٫من˼ إبراهيم هندي، الأوراق المالية وأسواق راس المال، منشاة المعارف،الإسكندرية،.د -٢٧
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  الملخص
ر في تعد أسواق الأوراق المالية من المحركـات الرئيسـة للنمـو الاقتصـادي لأي بلـد لمـا لهـا مـن دو  

وتوجيهها في قنوات استث˴رية تعود بالفائدة على الاقتصاد المحلي وأصحاب رأس المـال  ،حشد المدخرات 
لذلك فإن الاستث˴ر في هذه الأسواق يعد من الخيارات المهمة التي تستلزم وضع الأسـس . على حد سواء

ة لتسوية منازعات تداول الأوراق والمقومات الكفيلة بإنجاحه وإستقراره، منها وجود آليات قانونية فعال
  .المالية
. يب˾ هذا البحث طبيعة هذه المنازعات، وآلية تسويتها في القـانون العراقـي وطبيعتهـا القانونيـة 

وقد توصل البحث الى مجموعة من الاستنتاجات تتعلق بقصور التنظيم القانو˻ لهذه الآلية، وتشـخيص 
التوصيات أهمها جعـل اللجـوء الى التحكـيم لتسـوية منازعـات ك˴ يطرح عدداً من . النقص في أحكامها

تداول الأوراق المالية إختيارياً، وتبنـي نصـوص صريحـة بشـأن الاجـراءات والاوضـاع التحكيميـة وكيفيـة 
  .إنفاذ القرارات التحكيمية
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Abstract 
The Stock Exchange (Markets) is one of the main tools of economic growth to 

any country in way of development. That is because to its role in mobilizing and 
allocating savings in investment channels that is beneficial to the local economy as 
well as to the capital owners. Therefore، the investment in those markets is one of the 
important options which require establishing elements and foundations that ensure 
its success and stability. Including، there must be some legal rules that effectively 
settle between stock’s disputes and cases.  

 On this way، this paper explores the nature of those disputes and how the Iraqi 
law settles it، at the same time it explores legal nature of cases. Thereby، this paper 
will reach some conclusions and results which show the failure of Iraqi regulation to 
how settle between those cases، and selecting lack of provisions in that regulation. 
Furthermore، it also raises a number of recommendations، most importantly making 
recourse to arbitration as one of the optional choice in order to settle cases، and it 
should be clear rules and explicit provisions adopting regarding to the procedures، 
conditions and how to enforce the arbitral decisions.. 


