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  ملخص البحث
يعد موضـوع سـوق الأوراق الماليـة مـن المواضـيع المهمـة والمتـصلة بـالنظم الاقتـصادية                         

الحديثة ، ذلك لما تضطلع به من دور فعال فـي الحيـاة الاجتماعيـة والاقتـصادية نظـراً إلـى الـدور                       
يـة الاقتـصادية    الذي يؤديه في دفع عجلة التنمية الوطنية بوصفها محـوراً أساسـياً فـي تحقيـق التنم                

إذ إن الأوراق المالية هـي إحـدى أدوات الاسـتثمار المـالي فـي الوقـت الحاضـر ويعـود                     , للبلدان  
الفضل في ذلك إلى المزايا التي تحققها مقارنة بـأدوات الاسـتثمار الأخـرى وذلـك لـسهولة تـداولها                     

  .أما عن طريق السندات أو عن طريق الأسهم أو بشكل أوراق مالية أخرى

 وان الاستثمار في أسوق الأوراق المالية يتطلب بيئـة اسـتثمارية ملائمـة وآمنـه تحقـق رغبـة                     
المستثمرين في تلك الأسواق وهذا لا يتحقق إلا من خلال تنظـيم العمـل فيهـا وتحقيـق أفـضل الـسبل            

وعليـه فـان الحـافظ الأمـين يعـد          , لتسهيل عملية تداول تلك الأوراق وزيـادة حجـم الاسـتثمارات            
دى هذه السبل التي تتم من خلالها طمأنة المستثمرين والقـضاء علـى تـرددهم فـي الاسـتثمار فـي            إح

عمـال حفــظ وإدارة وتحـــويل       سوق العراق للأوراق المالية وذلك مـن خـلال مـا يقدمـه مـن ا               
ــى حــساب المــستثمر لــدى الوســــيط   ــه إل الأوراق المالـــــية مــن حــساب المــستثمر لدي

  . امات المترتــبة على تداولـــها نيابة عـن مستثمريهاوبالعكــس ودفع الالتز

  

 المقــدمـة     

، إذ إن التطـور الاقتـصادي         للنمـو الاقتـصادي    ق الأوراق الماليـة المحـرك الـرئيس       يعد سـو        
أدى ازدهـار   فقـد   يرتبط بشكل وثيق بوجود سوق أوراق مالية مزدهر ومتطـور، ومـن جهـة أخـرى                 

 ـ     ووتنوعها  لمالية  اوازدياد هذه الأوراق     ادة التعامـل مـع سـوق هـذه     إقبال الجمهـور عليهـا إلـى زي
 مـن الجهـات المعنيـة مـن حيـث تـوفير          ساندها في ذلك التشجيع والـدعم      ،    وتداولاً الأوراق إصداراً 

والمـستثمرين فـي هـذه الأسـواق        تـأمين حقـوق المتعـاملين       القوانين وممارسـة الرقابـة بقـصد        
 إلـى ذلـك فـان الأوراق الماليـة تعـد إحـدى أدوات الاسـتثمار المـالي             فـضلاً ،   واجباتهمبوإلزامهم  

 لأنهـا المهمة للتنمية الاقتـصادية فـي الوقـت الحاضـر وعـصب الحيـاة لأسـواق الأوراق الماليـة                    
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ويعود الفضل في ذلـك إلـى المزايـا التـي تحققهـا مقارنـة بـأدوات                 , السلعة الوحيدة المتداولة فيها     
 إلى ذلك إن الأوراق المالية تتداول فـي هـذه الأسـواق بـشكل قـروض عـن       فضلاً،  الاستثمار الأخرى 

  .طريق السندات أو بشكل حقوق ملكية عن طريق أسهم أو بشكل أوراق مالية منقولة أخرى
مـا  في حـين    ,   صعيد تقنينها وتنظيمها   على مهماً وقد شهدت هذه الأسواق في الدول المتقدمة تطوراً             
أسـواقها   لتطـوير  وان كانت تسعى جاهدةً الدول   مقارنة بتلك  الأولى في عالمنا العربي       تخطو خطواتها  زالت

 إلى تنظيم العمل في سوق الأوراق الماليـة         عمدت فقد لذا , للحاق بركب الدول المتقدمة    منها   المالية محاولةً 
 الوسائل التي أحد)  لأمينالحافظ ا ( ويعد,  والبحث في أفضل السبل لتسهيل التداول وزيادة حجم الاستثمارات     

 فـي حفـظ الأوراق الماليـة    مهمـاً دوراً  يلعب إذ,  تنشيط العمل في أسواق الأوراق المالية      طريقها عنيتم  
ودفع الالتزامـات   ,  وبالعكس   خرحافظ أمين آ  وتحويلها من حساب المستثمر لديه إلى حساب المستثمر لدى          

والمحافظة على الأوراق المالية محل العقد من كل المخاطر التي          ,المترتبة على تداولها نيابة عن مستثمريها       
 المشرع العراقي قـد عـرف       وأن .ه لعدم توافر محل   تهدم العقد من أساسه نظراً    قد  تتعرض لها وهي مخاطر     

الشخص المعنوي المرخص له     ((منها بأنه   ) ١(في المادة    ٢٠١٢ لسنة   ١٧تعليمات رقم   الحافظ الأمين في      
والقيام بأعمال حفظ وتحويل للأوراق الماليـة مـن         ,   )الحفظ الأمين (  خدمةلمزاولة  والمركز  ة  أمن قبل الهي  

حساب المستثمر لديه إلى حساب المستثمر لدى الوسيط وبالعكس ودفع الالتزامات المترتبة على تداولها نيابة      
  . ))عن مستثمريه 

 طريـق دراسـة الواقـع التطبيقـي        يعتمد البحث الحـالي علـى مـنهج التحليـل العلمـي عـن             و      
والعملي في سوق العراق للأوراق المالية من جهـة ، وعلـى مـنهج التحليـل والمقارنـة مـن جهـة                       

كـل ذلـك مـن اجـل        , أخرى ، بالقوانين الأجنبية والعربية كالقانون الفرنـسي والمـصري والأردنـي             
ثغـرات فـي قـانون سـوق        الوصول إلى أفضل الحلول والمقترحات لمعالجة ما يمكـن ملاحظتـه مـن              

الأوراق المالية العراقي والتعليمات المنظمة له بمـا يـتلاءم مـع متطلبـات الـسوق العراقـي لتحقيـق               
وسيكون ذلك عـن طريـق اعتمادنـا فـي المقارنـة علـى قـانون سـوق الأوراق                   , أهدافه المنشودة   

ق الماليـة المـصري     وقانون الإيـداع والقيـد المركـزي لـلأورا         ١٩٩٢ لسنة   ٩٥المالية المصري رقم    
 ٧٦وقــانون الأوراق الماليــة الأردنــي المؤقــت رقــم , ولائحتــه التنفيذيــة  ٢٠٠٠ لــسنة ٩٣رقــم 
  .٢٠٠٣ لسنة ٧٠٦وقانون الأوراق المالية الفرنسي رقم  , ٢٠٠٢لسنة

       وإن عمل الحافظ الأمين في أسواق الأوراق المالية يرتب عليه العديد من الالتزامات التـي تقـع علـى      
والتزامـات أخـرى    , ومنها التزامات في مواجهة المستثمر      , وتكون هذه الالتزامات في صور عدة       , عاتقه  
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مزاولـة  أيضاً في مواجهة هيأة الأوراق المالية ، وان دراستنا لموضوع التزامات الحافظ الأمين الناشئة عن                
ما للبحث في التزامـات الحـافظ    الأول منهالمبحثسنخصص  , مبحثينبحث على أعماله تقضي تقسيم هذا ال  

  . الثاني التزاماته تجاه هيأة الأوراق الماليةالمبحثالأمين في مواجهة المستثمر ، في حين سنبين في 

   الأولالمبحث
  التزامات الحافظ الأمين في مواجهة المستثمر في سوق الأوراق المالية

، وكـذلك  النافـذة   ٢٠١٢لـسنة  ) ١٧( إن المشرع العراقي فـي تعليمـات الحـافظ الأمـين رقـم                
 لـسنة   ٩٥قـانون سـوق الأوراق الماليـة المـصري رقـم             ك  (التشريعات الأخرى في دراسـتنا هـذه      

ولائحتـه   ٢٠٠٠ لـسنة    ٩٣وقانون الإيداع والقيد المركزي لـلأوراق الماليـة المـصري رقـم              ١٩٩٢
ــانون الأوراق الماليــة الأردنــي المؤقــت رقــم , التنفيذيــة  ــانون الأوراق  , ٢٠٠٢ لــسنة٧٦وق وق

وضعت على الحـافظ الأمـين العديـد مـن الالتزامـات فـي       قد ) ٢٠٠٣ لسنة ٧٠٦المالية الفرنسي رقم   
  . مواجهة المستثمر ويجب عليه تنفيذها

 الأول المطلـب سنتناول فـي   مطالب على أربعة    المبحث وللوقوف على أهم هذه الالتزامات سنقسم هذا             
 الثاني لإيضاح ما يلتزم به في حفظ الأوراق المالية وإدارتها ،            المطلبوب ، وسنعقد    التزامه بتحرير عقد مكت   

لالتـزام  عـن ا  الرابع   الثالث للالتزام الخاص بتحويله لأوامر المستثمرين ، وسنتكلم في           المطلبوسنخصص  
    .بالحفاظ على سرية البيانات والمعلومات الخاصة بمستثمريه

   الأولالمطلب
  ر عقد مكتوبالالتزام بتحري

  إن العلاقة بين الحافظ الأمين والمستثمر يحكمها الاتفاق المبرم بين طرفيه وان هذا الاتفـاق يجـب أن                
 النافـذة   ٢٠١٢لـسنة  ) ١٧(من تعليمات الحافظ الأمين رقـم   ) ٤(يكون مكتوباً وهذا ما أشارت إليه المادة        

لحفظ الأمين للأوراق المالية مع كـل مـستثمر أو مـن    والتي أوضحت إن على الحافظ الأمين توقيع اتفاقية ا    
متضمنة كافة بيانات المستثمر ونسبة أو مقدار الأجور التي يتقاضاها لقاء تلـك     ,   على حده  ينوب عنه قانوناً  

الخدمة وفترة سريانها وكيفية تحديدها ومرفق بها ما يثبت شخصيته وصفته وأهليته للتعاقد وتـودع نـسخة       
,  ، ومن هذا يتبين لنا إن على الحافظ الأمين أن يبرم اتفاق مكتوب مع جميع المـستثمرين              منها لدى المركز  

أعلاه وبعدها ترسل نسخة من هـذا الاتفـاق إلـى مركـز     ) ٤(وأن يتضمن البيانات كافة التي ذكرتها المادة       
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لإيـداع والقيـد    مـن قـانون ا    ) ٣٢(وهذا ما نص عليه المشرع المصري أيضاً في المادة          , الإيداع العراقي   
على المرخص له في ممارسة نـشاط أمنـاء      (  ( والتي نصت  ٢٠٠٠ لسنة   ٩٣الية رقم   المركزي للأوراق الم  

  .)) الحفظ أن يبرم اتفاقاً مكتوباً مع كل من عملائه بما لا يتعارض مع القواعد والأحكام التي تضعها الهيأة

 يبرم اتفاق مكتوب مـع المـستثمرين علـى أن             ويظهر من النصوص أعلاه أن على الحافظ الأمين أن            
وأن يتولى إدارتها بأسم ولصالح مالكها ووفقـاً        , يحتوي الالتزامات بالحفظ وإمساك الحسابات لهذه الأوراق        

والأسـلوب المعتمـد    , الخدمات   لتي يتقاضاها أمناء الحفظ عن هذه     لتعليماته ، وأن يتضمن تحديد العمولة ا      
 بإرسال نسخة من هذا الاتفـاق إلـى        الحافظ الأمين ويلتزم  . عات التي قد تثار بينهما    بينهما في تسوية المناز   

إذ يحق لها أن تقرر ما تراه ملائم من ملاحظات على هذا الاتفاق وذلـك فـي              , الهيأة العامة في سوق المال      
 ـ  ) ٤٩(كما ذهبت المادة    . خمسة عشر يوماً من تاريخ إرساله لها      ) ١٥(مدة أقصاها    ة التنفيذيـة   مـن اللائح

 أن  الامين الحافظ إلى انه على     ٢٠٠٠ لسنة   ٩٣لقانون الإيداع والقيد المركزي للأوراق المالية المصري رقم         
ويضاف إلى ماتقدم   . )١(قوم بإبرام اتفاق مكتوب مع عملائه يحدد فيه التزامات وحقوق كل منهما تجاه الآخر             ي

 -:د والتي تتمثل بـــذكره لزوم إدراج مايلي من المعلومات ضمن نص العق

ورقـم  , إضافة إلى مهنته ومحل إقامته واسمه وشكله القانوني      , بيانات المستثمر وهي اسم أمين الحفظ        . ١
 .والفروع التي يتعامل معها, قيده في السجل التجاري وعنوان المركز الرئيس له 

تي تولى إدارتها بالنيابـة عـن   التزام أمين الحفظ بحفظ الأوراق المالية وإمساك للحسابات الخاصة بها ال  . ٢
 .مستثمريها ووفقاً للضوابط التي تضعها الهيأة

التعويض الذي يلتزم به أمين الحفظ تجاه المستثمر عن الأضرار التي تلحق به بسبب مخالفته للتعليمـات       . ٣
 .التي أصدرها له أو أساء تنفيذها

 .)٢(الغ تجاه المستثمرتحديد أتعاب أمين الحفظ بوضوح وعلى نحو يشمل جميع ماله من مب . ٤

      وبشأن موقف المشرع الأردني بهذا الصدد فأنه قد اشترط تحرير عقد مكتوب بينهما وهذا مـا نـصت                  
    بنـصها علـى أن      ٢٠٠٥من تعليمات الترخيص والاعتماد للخدمات المالية وتنظيمها لسنة         ) ٧(عليه المادة   

ت المالية والحفظ الأمين خطياً إلـى الهيـأة وحـسب           يقدم طلب الترخيص لممارسة أي من أعمال الخدما       (( 
  )).  فيه التعهد بصحة المعلومات الواردةالنموذج المعد لهذه الغاية موقعاً من مقدمه مع 

من قانون  ) ٦٤/١(      وهو الأمر ذاته عند المشرع الفرنسي فقد اشترط هذا الالتزام كذلك إذ حظرت المادة               
   ميع الشركات التي تقوم بمزاولة نشاط تقديم خدمات الاستثمار ومـن ضـمنها             تطوير الأنشطة المالية على ج    
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ويجب أن يتضمن هذا الاتفاق   , تقديم هذه الخدمات إلا بموجب اتفاق مكتوب مع المستثمر        ) ماسكي الحساب   ( 
, يـه  وطبيعة خدمات الاستثمار المقدمة للمـستثمرين لد , على مجموعة من البيانات وأهمها هوية المستثمر       

  .)٣(وكذلك الوقت الذي يستحق فيه مقدم الخدمة الأتعاب عن هذه الخدمات
      وهنا قد يثار سؤال عما إذا كانت الكتابة في تحرير العقد التي اشترطتها القوانين الـوارد ذكرهـا فـي                

  العقد أم للإثبات؟انعقاد أعلاه  بين الحافظ الأمين والمستثمر هل هي ركن في 

 ٢٠١٢لـسنة   ) ١٧(ة على هذا التساؤل من خلال الاطلاع على تعليمات الحافظ الأمـين رقـم                     وللإجاب
ونصوص التشريعات الأخرى يتضح لنا بان الكتابة هي وسيلة مهمة لإثبات الحقـوق والالتزامـات               , النافذة  

 ـ          , التي تقع على طرفيه      يـة  ع آلومن اجل منع حدوث منازعات في المستقبل بين طرفيه وذلك من خلال وض
 بمـا   والخاصـة  أعلاهمن التعليمات   ) ٣(وهو ما يتضح من استقراء المادة        , تسويتها وليست ركناً في العقد    

يقدمه الحافظ الأمين لهيأة الأوراق المالية من معلومات وبيانات للحصول منها على ترخيص بمزاولة خدمات               
نموذج اتفاقية الحفظ    (يقدمه هو     من ضمن ما   أنها   بينت الفقرة الثانية من    إذ,  المالية   للأوراقالحفظ الأمين   

 بيان يوضح   ( إلىفضلاً  , )  المالية التي سوف يعتمدها الحافظ الأمين للتعاقد مع المستثمرين           للأوراقالأمين  
 , بالكتابة ألاوكلا الأمرين لا يتم     , )  التزامات أو مسؤوليات قانونية تتعلق بالحافظ الأمين ومستثمريه          إيبه  
 نجده قد اعد أمر التوقيع      وإنما, م نجد أن المشرع قد رتب على عدم مراعاتها اعتبار اتفاقية الحفظ باطلة              ول

) ٤( هو التزام يقع على عاتق الحافظ الأمين من ضمن الالتزامات التي أوردها في المـادة                 الاتفاقيةعلى هذه   
ة في العقود مالم ينص المشرع علـى ذلـك          كما انه لايمكن افتراض وجود ركن الشكلي       , من التعليمات ذاتها  

  .صراحةً

   الثانيالمطلب
  الالتزام بحـــــــفظ وإدارة الأوراق الماليـــــــة

 ويقصد بهذا الالتزام أن يتعهد أمين الحفظ المودع لدية الأوراق المالية بأن يحافظ قانونياً على الأوراق                     
, صر على حفظه للأوراق مادياً فقط بل يمتد ليشمل حفظها قانونياً            إذ أن التزامه بالحفظ لا يقت     , المسلمة إليه   

حيث يتمثل الواجب . )٤(بمعنى إن هذا الالتزام يفرض على الحافظ الأمين واجبين أحدهما سلبي والآخر ايجابي        
ودعـة  الايجابي بالتزام الحافظ الأمين بأن يتخذ جميع التدابير الضرورية للمحافظة على الأوراق الماليـة الم              

ويستثنى من ذلـك القـرار الـصادر مـن     , وأيضاً اطلاع الغير عليها , لديه ومنع تعرضها للسرقة أو التلف  
وأما الواجب السلبي فيكون من خلال عـدم اسـتعمال          ,  المودعة   لاطلاع على الأوراق المالية   المحكمة بحق ا  
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 بالأعمال اللازمة لخدمتها حيث يجب على       الأوراق المالية المحفوظة لديه لأغراضه الخاصة وإنما عليه القيام        
  .)٥(الحافظ الأمين أن يقوم بالإجراءات والتدابير اللازمة للمحافظة عليها وعلى الأرباح الناتجة عنها

التـي التـزم بإبرامهـا الحـافظ الأمـين           ) اتفاقية الحفظ ( وان هذا الحق ثابت ومحفوظ استناداً إلى              
. )٦( الهيأة العامة في أسواق المال في طلب الترخيص الممنوح لمزاولة نـشاطه         والمستثمر وذلك وفقاً لشروط   

وكذلك يلتزم بعدم التصرف بالأوراق المالية المودعة لديه دون علم وإذن مسبق من المستثمر ، وان فعل ذلك                  
ق بالجانب المادي وان الحفظ لهذه الأوراق يتعل, دون إذن مسبق يعد مبدداً لها ومرتكباً لجريمة خيانة الأمانة         

وعليه فلا يسأل الحافظ الأمين إذا تدهورت قيمتها بانخفاض أسعارها مـا      , للأوراق المالية ذاتها دون قيمتها      
  . )٧(لم يكن هناك خطأ وتقصير من جانبه يتعلق بسوء الإدارة لهذه الأوراق

 المكان الذي تم الإيداع فيه كونـه               ومما تجدر الاشاره إليه أن الأصل في حفظ الأوراق المالية يكون في           
ومن ثم لا يجوز نقل الأوراق المالية إلى        , المكان المتفق عليه بين الطرفين وهو المكان الذي يجب ردها فيه            

إلا انه استثناء لايمكن مساءلة , مكان آخر بدون أذن مسبق من المستثمر وإلا نهضت مسؤوليته تجاه الأخير         
لأوراق المالية إذا كان سبب ذلك يعود لقوة قاهرة إذا كان النقل من مكان إلى آخـر               الحافظ الأمين عن هلاك ا    

وبهذا قضت محكمة استئناف ليون بمحاسبة المصرف الـذي ينقـل الـسندات مـن مكانهـا                 . )٨(يستلزم ذلك 
فقد حكم بمسؤولية المصرف لأنه نقل السندات من فرع له إلـى المركـز         , المخصص لحفظها إلى مكان آخر      

واعدت المحكمة ذلك وحده خطأ يسأل عنه ولو أن هلاك السندات في الطريق             , لرئيس بلا أذن من المستثمر      ا
أو , وقد لا يسأل المصرف أذا تم نقل السندات لضرورة حمايتها أو تنفيذاً لأوامر الـسلطة  . )٩(كان بقوة قاهرة 

  .)١٠(ضوعية تختلف باختلاف الظروفبعد استئذان المستثمر أذا لم تكن هناك ضرورة عاجلة والمسألة مو

      وبالتوجه صوب موقف التـشريعات مـن عمليـة حفـظ الأوراق الماليـة نجـدها قـد قـررت أن                     
تحفظ هذه الأوراق لدى إحدى الجهات المرخص لها بـذلك ويجـب أن يكـون هـذا الحفـظ فـي أمـاكن          

  .مؤمنة وفي خزائن معدة للغرض التي أنشئت من أجله

 النافـذة   ٢٠١٢ لـسنة    ١٧رع العراقي واستناداً إلى تعليمـات الحـافظ الأمـين رقـم                   إذ نجد المش  
مـن التعليمـات   ) ٥/٢(قد أسند مهمة حفظ الأوراق المالية للحافظ الأمـين وهـذا مـا تـضمنته المـادة        

تحدد مهام الحافظ الأمـين بموجـب اتفاقيـة الحفـظ الأمـين المبرمـة مـع المـستثمر            (( أعلاه بنصها   
 حفظ الأوراق المالية ومباشرة الحقوق المرتبطة بهـا بمـا فـي ذلـك قـبض الفوائـد                   -٢ والتي تشمل 

والأرباح وحق الاكتتـاب وحـضور اجتماعـات الجمعيـات العموميـة والتـصويت فيهـا نيابـة عـن                    
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وفيما نرى أن المـشرع العراقـي كـان موفقـاً فـي هـذه التعليمـات           , )) المستثمر بناءاً على تعليماته     
جهة متخصصة تتولى حفـظ الأوراق الماليـة ومباشـرة الحقـوق المتعلقـة بهـا لمـا                  حيث جعل هناك    

لها من أهمية في زيـادة نـشاط وفعاليـة سـوق الأوراق الماليـة والارتقـاء بالـسوق إلـى مطـاف                       
   .الأسواق العربية والعالمية

 ـ                   اً ـ      وإذا ما توجهنا صوب التشريع المصري لاسـتجلاء موقفـه حـول هـذا الأمـر فنجـد بعـض
 على هذا الالتزام فعنـد الرجـوع إلـى قـانون الإيـداع والقيـد المركـزي          من نصوصه التشريعية نصت   
 ولائحته التنفيذيـة نجـد أن الجهـة المنـوط بهـا حفـظ       ٢٠٠٠ لسنة ٩٣للأوراق المالية المصري رقم  

ه مـن القـانون أعـلا   ) ٢(الأوراق المالية هي شركة الإيداع المركزي وهذا واضـح مـن نـص المـادة                
 يقصد بنشاط الإيداع المركزي كـل نـشاط يتنـاول إيـداع وحفـظ الأوراق الماليـة وإجـراء                    ((بنصها  

المقاصة وتسوية المراكز المالية الناشئة عـن عمليـات التـداول ونقـل ملكيـة الأوراق الماليـة عـن                    
  :طريق القيد الدفتري ، بما في ذلك

, .........)) هـات المـرخص لهـا بـذلك          حفظ الأوراق المالية لدى الـشركة أو لـدى إحـدى الج            -١
من اللائحة التنفيذيـة لقـانون الإيـداع والقيـد المركـزي لـلأوراق الماليـة                ) ٦(وايضاً أشارت المادة    

تحفـظ الـشركة صـكوك الأوراق الماليـة         (( المصري إلى حفـظ الأوراق الماليـة إذ نـصت علـى أن              
نتهـا أو فـي خزانـة لـدى الغيـر، وعلـى             المودعة لديها في أماكن آمنة ومعدة لذلك سـواء فـي خزا           

مـن قـانون الإيـداع والقيـد المركـزي          ) ١٧(ونـص المـادة     )) الشركة وضع النظم اللازمـة لـذلك        
علـى الـشركة أن تقـوم بحفـظ الأوراق الماليـة لـديها أو لـدى إحـدى                   (( المصري والتي جاء فيها     

ال الخاصـة بأعـضاء الإيـداع       الجهات المرخص لها بممارسة نشاط أمناء الحفـظ ، وان تـودع الأمـو             
  )).    المركزي لدى أحد البنوك الخاضعة لإشراف البنك المركزي المصري 

       يتضح لنا من النصوص المتقدمـة أن المـشرع المـصري جعـل مهمـة حفـظ الأوراق الماليـة                    
 ـ               دى سابقاً من اختصاصات شركة الإيداع المركزي إلا انه بعد ذلـك جعـل عمليـة حفـظ هـذه الأوراق ل

  .جهات أخرى مرخص لها بمزاولة هذه المهمة ألا وهي أمناء الحفظ

      والمشرع الأردني نجده أيضاً أسند مهمة حفـظ الأوراق الماليـة الخاصـة بعملائـه إلـى الحـافظ                   
مـن تعليمـات التـرخيص والاعتمـاد للخـدمات الماليـة         ) ٢/أ/٤١(الأمين وهذا ما أشارت إليه المـادة        

  .٢٠٠٥سنة وتنظيمها الأردني ل
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      وبخصوص المشرع الفرنسي فنلحظ انه قد جعل مـن أمنـاء الحفـظ هـم الجهـة الوحيـدة التـي              
مــن التقنـين النقــدي  ) ١-٣٢١(يحـق لهـا حفــظ الأوراق الماليـة وإدارتهـا وهــذا طبقـاً للمـادة       

نـسي  مـن اللائحـة العامـة لمجلـس الأوراق الماليـة الفر     ) ٢-٢-٦(وكما جاء في المادة     . )١١(والمالي
)(cmf أن  ) ــساب ــكي الح ــة  ) ماس ــظ الأوراق المالي ــتهم ضــمان حف ــون مهم ــظ تك ــاء الحف أمن

  .)١٢(للعميل

لقانون الإيـداع والقيـد    التنفيذية ةاللائحمن ) ٤٩/٢( وحسب نص المادة        ويتوجب على الحافظ الأمين 
في عمليـة حفـظ الأوراق      ) د  الرجل المعتا ( أن يبذل عناية     ٢٠٠٠ لسنة   ٩٣المركزي للأوراق المالية رقم     

 وان أخل بهذا عد مسؤولاً عن أية أضرار تـصيب الأوراق الماليـة              .ة المودعة لديه والمحافظة عليها    المالي
  .)١٣(المحفوظة لديه كهلاك أو تعيب كان باستطاعته تفاديه ، كونه قد تقبلها بمقتضى مهنته أو وظيفته

تنفيذ  (والتي أوضحت أن من ضمن التزامات الحافظ الأمين هو) ٤/٣(      كما انه واستناداً لأحكام المادة 
 الهيئة العامة والتصويت فيها اجتماعاتالتعليمات الصادرة إليه من مستثمره وخاصة فيما يتعلق بحضور 

من التعليمات ذاتها فيما يتعلق ) ٥(وكذلك ما بينته المادة , )  نيابة عنه بصورة تحقق أهدافه الاستثمارية
 حفظ الأوراق المالية - ٢(       تحديداً والتي جاء فيها) ٤،٣،٢( الحافظ الأمين في فقراتها بمهام

ومباشرة الحقوق المرتبطة بها بما في ذلك قبض الفوائد و الأرباح وحق الاكتتاب وحضور اجتماعات 
المستثمر بكافة  إعلام -٣.الجمعيات العمومية والتصويت فيها نيابة عن المستثمر بناءاً على تعليماته

القرارات والإجراءات المتخذة من قبل الشركات المساهمة والمتعلقة بالحقوق المرتبطة بالأوراق المالية 
 قيد - ٤الخاصة به وفقاً لوسيلة الأنصال المتفق عليها في أسرع وقت ممكن وبمراعاة مصلحة المستثمر

 والتي ,)   رغبة المستثمر أو من ينوب عنهالرهونات الخاصة بالأوراق المالية أو تجميدها بناءاً على
يتضح منها إن طبيعة العلاقة القانونية بين المستثمر و الحافظ الأمين هي علاقة وكالة ينوب بموجبها 

وطبقاً للقواعد العامة ليس  الأخير عن الأول في حفظ وإدارة أوراقه المالية في سوق هذه الأوراق لهذا
نتفع بها دون أذن صاحبها ومن ثم يلتزم أن لا يستعملها لحسابه الخاص أو للوكيل أن يستعمل الوكالة وي
وأمناء الحفظ في مصر والوسطاء المرخص لهم بمزاولة هذا النشاط في . )١٤(لجلب أية منفعة أخرى خاصة

           أو لدى ) الإيداع والقيد المركزي (  اق المالية وذلك بقيدها لدى شركةفرنسا عندما يعيدون إيداع الأور
ليضمنان لتلك الجهتين صحة وقانونية الأوراق المالية المودعة لديهم يجب أن تكون هذه ) السيكوفام ( 

الأوراق مصحوبة بقائمة تشتمل على أرقامها على أن يحتفظ بهذه القائمة للتأكد من سلامتها ولإثبات 
(  وبالمقابل لذلك تكون , و قانونيتها مسؤولية المستثمرين المودعين لهذه الأوراق فيما يتعلق بصحتها أ
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مسؤولتين أمام أمناء الحفظ إذا قامت هاتان الجهتان ) السيكوفام (  وكذلك)  الإيداع والقيد المركزي شركة
وعليه تطبق في هذا الشأن القواعد العامة في , برد أوراق غير سليمة قانونياً إليه كأن تكون مزورة 

الذي يقع على عاتق الحافظ الأمين في حفظ الأوراق المالية المودعة لديه يلقي وإن الالتزام . )١٥(المسؤولية
بذاته عليه واجب القيام ببعض العمليات اللازمة لخدمة وإدارة هذه الأوراق المالية للمستثمر بالنيابة عن 

 النافذة ٢٠١٢لسنة ) ١٧(من تعليمات الحافظ الأمين رقم ) ٥/٢(وهذا ما أكدته المادة . )١٦(هذا الأخير
وذلك عندما نصت على تحدد مهام الحافظ الأمين بموجب اتفاقية الحفظ الأمين المبرمة مع المستثمر والتي 

 حفظ الأوراق المالية ومباشرة الحقوق المرتبطة بها بما في ذلك قبض الفوائد والأرباح وحق -٢(( تشمل 
 نيابة عن المستثمر بناء على تعليماته الاكتتاب وحضور اجتماعات الجمعيات العمومية والتصويت فيها

(()١٧(.  

 إلـى التزامـه بحفـظ الأوراق الماليـة أن يـدير بعـض       فـضلاً       ويتضح لنا إن على الحافظ الأمين       
العمليات بالنيابة عن المستثمر كونه لا يـستطيع ممارسـتها جميعهـا شخـصياً فقـد خولـه لممارسـة                   

اق المالية لكل مـستثمر وإعـداد ملـف مـستقل لكـل مـنهم             إذ يحق له فتح حساب للأور     , هذه الأعمال   
ولـه الحـق    , يشتمل على كافة الأوراق المالية والمـستندات والتعـاملات التـي تمـت علـى حـسابه                  

والتـصويت فيهـا بالنيابـة عـن المـستثمر          , ايضاً في أن يحضر في اجتماعات الجمعيـات العموميـة           
 بالأسـهم  )١٨(وكذلك يحـق لـه أن يمـارس حـق الاكتتـاب      , على النحو الذي يحقق أهدافه الاستثمارية       

 إلـى قيـد الرهونـات الخاصـة بـالأوراق الماليـة أو تجميـدها                فضلاً, المودعة لديه العائدة للمستثمر     
إذ لـم تعـد الأوراق الماليـة مثبتـة ومـسجلة لـدى            . )١٩(بناءاً على رغبة المستثمر أو من ينوب عنـه        

 الأوراق أصـبحت مودعـة لـدى جهـات أخـرى تتـولى مهـام        فهذه, سجلات الجهة المصدرة لها فقط  
ولأن الـرهن الـذي يـرد       , إجراء التغيرات التي ربما تطرأ عليها نتيجة للتعاملات التي تجـري عليهـا              

فـالرهن وفقـاً للقواعـد      , على هذه الأوراق يؤثر بشكل أو بـآخر علـى الورقـة الماليـة المرهونـة                 
عاتق طرفيه كما انه يمكـن أن يـؤدي فـي النهايـة إلـى بيـع                العامة يفرض جملة من الالتزامات على       

لـذا فمـن الـضروري أن يقيـد     , الأوراق المالية المرهونة وهو ما يعني انتقال ملكيتها وتغيـر مالكهـا         
حق الرهن في سجلات الحافظ الأمين بعد أن أصبحت هـذه الأوراق قيـوداً فـي سـجلات هـذا الأخيـر                      

  .)٢٠(لجهات ذات العلاقة وبعد تقديم سندات معينةويكون هذا بناء على طلب إحدى ا

       وبالنسبة لتجميد الورقة المالية حيـث يقـوم المـستثمر بنفـسه أو الجهـة الإداريـة القـضائية                   
وتـاريخ  , بإعطاء أمر تجميد رصيد مستثمر إلى الحـافظ الأمـين موضـحاً فيـه سـبب هـذا التجميـد           
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وفـور تلقـى الأمـر مـن المـستثمر أو مـن إحـدى الجهـات                 , انتهائه وكمية الورقة المالية المجمدة      
المصرح لها بذلك يقوم أمين الحفظ بمطابقة البيانات الـواردة بـأمر التجميـد لكـي ينفـذه بعـد التأكـد                 

ويلتزم كـذلك بتحـصيل عائـدات تلـك الأوراق الماليـة بمـا فـي ذلـك قـبض                    . )٢١(من هذه المطابقة  
 تكون فـي حوزتـه ويـصعب علـى المـستثمر أن يقـوم بهـا                 الفوائد والإرباح وذلك لان هذه العائدات     

شخصياً ، ومن الأمثلة على هذا أن يقوم باستحصال فوائـد وأربـاح الأسـهم المودعـة مقابـل اقتطـاع              
كمـا عليـه أن يقـوم بـإعلام المـستثمر           , القسائم وهـو مـا يـسمى استحـصال قيمـة الكوبونـات              

. )٢٢( يتبـين أنهـا تتعـارض مـع مـصالح الأخيـر            والحصول على موافقته من أجل أن يقوم بأية عملية        
ويقع عليه ايضاً أن يستخدم الحقوق التي نشأت عـن محفظـة التوريـق فـي سـداد مـستحقات حملـة         

علـى أن لايتجـاوز هـذا    , سندات التوريق وهذا يتم بعد خصم العمولات والمـصاريف وكـذلك الأتعـاب      
 ولـه أن يقـوم باسـتثمار فـائض المبـالغ            ,ما تم تحديده في نشرة الاكتتاب أو في شـروط الإصـدار             

المودعة لدية في أذونات الخزانة أو في الودائع لدى البنـوك وهـذا يـتم بعـد أن يـتم الحـصول علـى           
وأن يبذل العناية اللازمـة وهـي عنايـة الرجـل الحـريص فـي               . )٢٣()شركة التوريق   ( أذن مسبق من    

أمـا إذا خـالف هـذه الإدارة ولـم يقـم بهـذه         . )٢٤(أدائه لأعماله المرتبطة بحقوق حملة سندات التوريق      
وكـذلك لـم يخطـر    , العملية ببذل العناية المطلوبة في تنفيذها بمـا يحـافظ علـى حقـوق مـستثمريه                

المستثمر للحصول على موافقته للقيام بـأي عمليـة يقـوم بهـا تكـون متعارضـة مـع مـصالح هـذا              
رفاته ، فقـد قـضي فـي فرنـسا بمـسؤولية       الأخير فأنه يكون مخلاً بالتزامه ويكون مسؤولاً عـن تـص          

البنك لارتكابه خطأً عندما قبل السداد بالفرنكـات الورقيـة للالتزامـات المحـررة بالفرنكـات الذهبيـة ،                   
بالرغم من علمه أن حاملي السندات يطلبون الدفع بالعملـة الذهبيـة ولـذلك يـسأل البنـك عـن دفـع                      

   .)٢٥(لوفاء المطلوبتعويض يعادل الفرق بين قيمة الوفاء الحاصل وا

      وكذلك قضي بمسؤولية البنك لعدم حصوله على موافقة المستثمر قبل إجـراء أي تحـصيل يمكـن أن                  
يتعارض مع مصالحه حين يلتزم بتعويض الزبون عن الضرر الذي لحق به نتيجة عدم إتباعه تعليمات العميل                 

  . )٢٦(فيما يتعلق بالتحصيل

 بإدارة الأوراق المالية يلقي      الأخر والذي يتمثل    فأن التزام الحافظ الأمين          هذا من جهة ومن جهة أخرى     
بذاته واجب القيام بإعلام المستثمر بكشف حساب شهري تفصيلي يوضح التداولات والتحويلات كافـة التـي                

 ساعة مع بيان رصيده الحالي ، وأن يفصل فصلاً تاماً بين حـسابات المـستثمرين        ٢٤تمت في حسابه خلال     
وعليـه أن  . )٢٧( بها يتضمن كل البيانات المتعلقةوحسابه الخاص على أن يعد سجل خاص ومنفصل لكل منهم       
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يقيد بهذا السجل كذلك اسم ومهنة الزبون ومحل إقامته وعنوان المراسلة والشكل القانوني والجنسية وما إذا                
وأسـماء  , ل لصالح مـلاك مـستفيدين   كان المستثمر يتعامل باسمه ولصالحه أو باعتباره مالكاً مسجلاً يتعام    

ويقع على أمين الحفظ من اجـل إدارة حـسابات          . )٢٨(وصفة من لهم الحق في التوقيع بالنيابة عن المستثمر        
المستثمرين أن يقوم باستصدار كود موحد من أسواق المال لكل مستثمر لديه وفور صدور الكود يقوم بتبليـغ      

ب أوراق مالية على النظام الآلي لإدارة حسابات تلك الأوراق المالية           وكذلك أن يقوم بفتح حسا    , المستثمر به   
وعليه أن يلتزم بالأمانة والحرص علـى       . )٢٩(المودعة لديه ولا يجوز هذا الالتزام قبل التعاقد مع المستثمرين         

وكذلك أن يتجنب كل مـا مـن شـأنه          , مصالح مستثمريه وان يقوم بالمساواة بينهم ممن تتشابه أوضاعهم          
وأيضاً يلتزم بالقواعد والأنظمة المتعلقة في حفظ الأوراق المالية المودعة لديهم وإدارتها التي         , لتمييز بينهم   ا

  .)٣٠(وضعتها الهيأة أو الشركة له

      ومما تجدر الإشارة إليه إن هناك من يذهب إلى أن الالتزام الذي يقع على الحافظ الأمين بإدارة الأوراق                  
 يجد أساسه من الطبيعة الخاصة الثنائية للاتفاق بينه وبـين والمـستثمر وهـي الطبيعـة                 المالية للمستثمر 

الايداعية من جهة ، والطبيعة التفويضية من جهة أخرى اللتان تنطـوي عليهمـا البنيـة القانونيـة لهـذه                    
ي تستلزم حفـظ  وهناك من يرى أن إدارة الأوراق المالية التي قصدها المشرع هنا هي الإدارة الت        . )٣١(العملية

وليس بمعنى الإدارة الاستثمارية التي تهدف إلى تحقيق أهداف المـستثمر       ) الدفترية  (       القيود الحسابية   
وهو ما نعتقد بأنه رأي محل نظر وذلك لكون المستثمر لا يهدف فقط إلى حفظ أوراقه المالية             . )٣٢(الاستثمارية

 استئجار خزانة حديدية في أحد المصارف للمحافظة على هـذه     إذ لو كان كذلك لاستطاع    , لدى الحافظ الأمين    
بل يهدف من عملية حفظ أوراقه المالية استثمارها من قبل الحافظ الأمين في مجالات تحقـق لـه                  , الأوراق  

  .الربح المادي

   الثالثالمطلب
  الالتزام بتحويل أوامر المستثمرين

المستثمرين التزام يتعلق بتحويل الأوامر الـصادرة إليـه               يقع على عاتق الحافظ الأمين في علاقته مع         
إذ عليه أن يحول الأوراق المتداولة في       , منهم ويجب عليه تلقيها وتسجيلها وتنفيذها في الحدود الصادر بها           

أسواق المال من حسابات المستثمرين لديه إلى حساباتهم لدى  حافظ أمين آخر وبالعكس ، وهذه العمليـات                   
ن خلال التداولات اليومية لأسواق المال وكذلك تقوم بالنيابة عن المستثمرين ووفق التعليمات التي              تتم كلها م  

تنص عليها اللوائح الداخلية لمراكز الإيداع ، ويلتزم  ايضاً بأن يقوم بتقديم طلب من أجـل تحويـل ملكيـة                     
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وأيـضاً  , المستثناة من التـداول     الأوراق المالية إلى مركز الإيداع ويكون هذا التحويل ضمن بعض الحالات            
       وقبول تحويل الأوراق الماليـة مـن الوسـيط         ) البائع  ( يلتزم بأن يقوم بتحويل الأوراق المالية إلى الوسيط         

وهذا الالتـزام الـذي   . )٣٣(وهذا يتم من خلال التداول اليومي للسوق وبناءاً على طلب المستثمر) المشتري  ( 
ي إمساك حسابات عملائه يعكس حركة التعاملات التي تـتم علـى الأوراق الماليـة      يقع على الحافظ الأمين ف    

والمتمثلة في القيود الحسابية التـــــــــــــــــي يمتلكها المستثمر ومن أجل تأمين سلامة           
 ـ                  ي وصحة هذه العمليات لتمام نقل ملكية هذه الأوراق يتم الاعتماد على صحة تلك البيانات التي تم تدوينها ف

  . )٣٤(حسابات الحافظ الأمين التي يتولى إدارتها

      وبما إن الحافظ الأمين وبموجب الاتفاق بينه وبين المستثمر قـد قبـل اسـتلام الأوراق الماليـة مـن             
المستثمر ، وكذلك قبل إمساك حساباته وإدارتها ، فانه يكون عليه التزام في تحويل الأوامر التي تأتي له من                   

والتي أعطاها القانون الحق في احتكار عمليات التوسط         ) الوساطة( يع أو الشراء إلى شركات      المستثمر بالب 
بين البائعين وكذلك المستثمرين ، حيث بعدها تقوم هذه الشركات بتنفيذ هذه الأوامر الصادرة إليها في أسواق                

 (        مة كونها مرتبطة بعقد   وأن الحافظ الأمين لايحق له أن يرفض عمل هذه الأوامر أو هذه الخد            , المال  
متى كانت هذه الأوامر الصادرة من المستثمر لا تخالف النظـام الموضـوع فـي أسـواق                 ) إمساك الحساب   

ومن أجل أن يتمكن الحافظ الأمين من تنفيذ هذه الأوامر التي صدرت إليه من قبل المستثمرين فأنه                 . )٣٥(المال
خلال مسكه السجلات وكذلك الدفاتر الضرورية في عمليـة إدارة          من  , يمسك حساب منتظم لكل مستثمر لديه       

حساب الأوراق المالية الخاصة بمستثمريه لكي يقوم بتحديد عناصر الحساب كالإشارة إلى عناصـر تحديـد                 
وما القيود الواردة   , وأيضاً أهليته وما هو نوع هذه الأوراق وإعدادها         , الشخصية لمالك هذه الأوراق المالية      

وهذا يتم  , وهذا العمل يقوم به الحافظ الأمين من أجل أن يتأكد من هوية المستثمرين وأهليتهم               ,  كذلك   عليها
وقبل أن يقوم بتجميد الأرصدة التابعة لهم ونقـل هـذا   , قبل أن يقوم بتنفيذ أي أمر صادر إليه من مستثمريه     

  . )٣٦(الأمر إلى شركات السمسرة

مر الصادرة إليه في أسواق المال يجب أن يميز الحافظ الأمين بين الأوامر      وفي سبيل عمله بتحويل الأوا         
الصادرة من المستثمر وبين اقتراحات أو نوايا هذا الأخير ، فالأوامر الصادرة إليه منه بتحويلها إلى شـركة                  

(        مـا   أ, السمسرة هي التي يلزم الحافظ الأمين بها ، أما إذا كانت نوايا واقتراحات فليس عليه ذلـك                  
في فرنسا فهم لا يقوموا  بتحويل الأوامر التي تتعلق بصفقات على الأوراق المالية فحسب               ) ماسكي الحساب   

بل هم يكلفون أيضاً بالصفقات التي تتعلق بالأوراق المالية الأخرى ومنها العقود الآجلة على سـعر الفائـدة                  
  . )٣٧(ذلك الصفقات التي تتعلق بعقود الخياروالعقود الآجلة على البضائع أو المواد الغذائية وك
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      ومما يجدر ذكره هنا ذهاب بعض من الفقه إلى القول بأن الالتزام الذي يقع على الحافظ الأمين بتحويل                  
الأوامر الصادرة من المستثمرين والتي تتعلق بعمليات تداول الأوراق المالية في أسواق المـال هـو التـزام                  

,  والأمـان     السرعة  والدقـة      فنية بحتة تقوم على عناصر    طلوبة لأنه يستند على أعمال      بتحقيق النتيجة الم  
وعليه فان المستثمرين لا يريدون من أمين الحفظ غير السرعة والدقة في هذه العمليات الصادرة منهم فـإذا                  

ذه لهذه الأوامـر كـان      لم يلتزم بها عندئذ تقوم مسؤوليته إذ لا يمكنه التخلص منها إلا إذا أثبت إن عدم تنفي                
  .)٣٨(نتيجة لقوة قاهرة منعته من ذلك

     وفي اعتقادنا بأن هذا الكلام محل نظر إذ لايمكن الجمع بين عنصري السرعة والدقة في العمل وخاصـة                 
لـذلك  , في أسواق المال كون العمل هناك يحتاج إلى عمل في منتهى الدقة كونها عمليات حسابية في الغالب                  

ي اخذ الوقت الكافي في إجراء أي عملية تحويل في هذه الأوامر تأميناً لسلامة وصـحة القيـود       فمن الضرور 
  .التي تجري على هذه الحسابات وان كنا نتفق معه بأنه التزام بتحقيق نتيجة

   الرابعالمطلب    
  الالتزام بحفظ سر المهنة

 التـي يلتـزم بهـا الحـافظ الأمـين               يعد الالتزام بحفظ الأسرار المهنية احـد الالتزامـات المهمـة          
تجاه مستثمريه إذ وردت فيه نـصوص كثيـرة وخاصـة فـي القـوانين التـي نظمـت العمـل بـسوق                       
الأوراق المالية ، إذ أن عدم الالتزام بـه يـؤدي إلـى إحـداث الإربـاك والفوضـى فـي أسـواق رأس                        

حمايـة أسـرار الأعمـال      ول, ويعد أمر لا غنى عنه لحمايـة الحيـاة الخاصـة للمـستثمرين              . )٣٩(المال
  حيـث عـرف بعـض الفقهـاء الـسر المهنـي بأنـه              . )٤٠(والتي تقوم على اعتبارات مشروعة لحمايتها     

ما يكتمه الشخص في نفسه مـن معلومـات وبيانـات تتعلـق بمهنتـه أو شخـصه بحيـث لا يكـون           (( 
مطلـع اطمئنانـاً أو     امراً معرفاً أو ظاهراً أو شائعاً للكافة ، وان مـن شـأن الاطـلاع عليـه إعطـاء ال                   

كـل مـا يـضر إفـشاؤه بـسمعة      (( في حين هناك من يعرفه على أنـه         . )٤١())تأكد لم يكن لديه من قبل       
  . )٤٢())مودعه أو كرامته بل إن كل ما يضر إفشاؤه بالسمعة والكرامة معاً 

  الفرنـسية تعريفـاً واسـعاً للـسر التجـاري           الـنقض  محكمـة  وعلى الصعيد القضائي فقد وضعت           
أي وسـيلة تـصنيع أو صـيغة أو آلـة أو معلومـات ذات قيمـة اقتـصادية أو                    (( حيث عرفتـه بأنـه      

علمية وتستخدم في الأعمال التجارية والتي تعطـي صـاحبها ميـزة تنافـسية علـى هـؤلاء الـذين لا                     
ومما يؤخذ على هذا التعريـف انـه لـم يحـدد المقـصود بالمعلومـات التـي لايمكـن                  . )٤٣())يعرفونها  
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ا للغير هل هي المعلومـات التـي تتعلـق بالمتعـاملين أم بالتعـاملات التـي تـتم بيـنهم أم أن                       إفشاؤه
  . فقط عليه عدم التصريح بهاهنالك معلومات مميزة يجب 

تعـد مـن أهـم خـصائص المعلومـات التـي يتقـرر حمايتهـا                ) السرية  (       ومما ينبغي بيانه أن     
لعامة النـاس أو لفئـة كبيـرة مـن الأشـخاص المتخصـصين        قانوناً ، إذ المعلومات التي تكون معروفة        

في مجال نشاط تجاري معين لا يمكن أن تدخل مـن ضـمن الأسـرار التجاريـة التـي يتـولى القـانون                   
حمايتها ، وكذلك لا يجب أن تكـون درجـة الـسرية التـي تتـوافر فـي المعلومـات مطلقـة لأن قيـام            

 في المـشروع لا يـؤدي إلـى انحـسار صـفة الـسرية             صاحب السرية بالإفصاح لعدد قليل من العاملين        
  . )٤٤(التزام هؤلاء العاملين بعدم الإفصاح وكتمان لهذه المعلوماتعن تلك المعلومات استناداً إلى 

ومن المعلوم عند الكافة أن القوانين لم توجـد فـي الأصـل إلا مـن أجـل حمايـة أرواح النـاس                             
ومـن الوسـائل التـي لجـأ إليهـا القـانون            ) معنـويين   ( أم  ) طبعيـين   ( وحقوقهم سواء كانوا أفراد     

لحماية هذه الغاية هو إحاطة بعض الأعمـال بالكتمـان والـسرية ، وإذا انتهكـت هـذه الحمايـة فأنـه                      
  .)٤٥(يعد خرقاً لمبدأ الثقة والأمان الذي يلزم القانون به

نـصوصها القانونيـة علـى          لذا لم تغفل أغلب التشريعات التي نظمت عمـل الحـافظ الأمـين فـي              
 ففـي العـراق نجـد     إلزامه بحفظ وكتمان السر المهنـي للمـستثمرين فـي أسـواق الأوراق الماليـة ،               

مـن  ) ٤/٧(حيـث نـص علـى هـذا الالتـزام فـي المـادة               المشرع قد وجه عنايته إلى هذا الموضوع        
 يلتـزم الحـافظ      النافذة عندما نـص علـى ذلـك بقولـه          ٢٠١٢لسنة  ) ١٧(تعليمات الحافظ الأمين رقم     

 الحفـاظ علـى سـرية البيانـات والمعلومـات الخاصـة بالمـستثمرين وعـم                 -٧(( الأمين بما يـأتي     
الإفصاح عن أسمائهم أو الإدلاء بأي بيانات أو معلومات عـن حـسابهم باسـتثناء الإفـصاح المطلـوب                   

  )).  مختصة الهيأة أو بأمر قضائي من محكمةمن قبل 

أيـة  (  يتبـين لنـا بـأن المـشرع العراقـي قـد أورد عبـارة                 لمذكور أعلاه وإستناداً إلى النص ا         
وهذا يعنـي بـأن جميـع المعلومـات والبيانـات المتعلقـة بالمـستثمرين تكـون                 ) بيانات أو معلومات    

وان هـذا الالتـزام لـم يجعلـه المـشرع           , سرية ويجب على الحافظ الأمين عدم الإفشاء بها للآخـرين           
هات وهي الهيأة العامة في الـسوق أو بـأمر قـضائي مـن محكمـة مختـصة           مطلقاً بل سمح لبعض الج    

وكـذلك يلاحـظ أن   . الحق في أن تطلع على أية بيانات أو معلومـات تحتاجهـا إذا رأت أنهـا ضـرورية       
المشرع العراقي لم يحدد مدة زمنية ينتهي خلالها هذا الالتـزام الـذي يقـع علـى أمـين الحفـظ وهـذا             



  )مقارنة دراسة ( التزامات الحافظ الأمين الناشئة عن مزاولة أعماله في سوق الأوراق المالية
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 ٢٤٦

ء العلاقة بينـه وبـين المـستثمر يبقـى ملتزمـاً بعـدم إفـشاء أي سـر مـن                     يعني أنه حتى بعد انتها    
وقـد لاحظنـا أن المـشرع العراقـي قـد           . الأسرار المتعلقة بالعمل بينهما اشتقاقاً من اطلاقيـة الـنص         

أدرك أهمية هذا الالتزام ونظمه وجعله التزاماً يقع على الحـافظ الأمـين ولـم يتـرك تنظيمـه للقواعـد                     
 موقف صائب كون التعاملات في سوق العـراق لـلأوراق الماليـة تحتـاج إلـى مزيـد                   وهو. )٤٦(العامة

من الثقة والأمان ولا وجـود لهـاتين الـصفتين مـن دون الحفـاظ علـى الـسرية التامـة لتعـاملات                       
وان هـذا الالتـزام يـشمل الجانـب الموضـوعي والشخـصي للمـستثمر ، فالجانـب                . المستثمرين فيه 

أمـين  ( ات وكذلك البيانات المتعلقة بقدرتـه الماليـة ومقـدار حـسابه لـدى               الموضوعي يتمثل بالمعلوم  
، أما الجانب الشخصي فيتمثـل بكـل مـا يتعلـق بالمعلومـات الشخـصية كأسـمه وعنوانـه                    ) الحفظ  

  .)٤٧(ونوع العمل وغيرها من المعلومات الأخرى

) ٥٠(مـه فـي المـادة             وإذا ما نظرنا لموقف المشرع المصري من هـذا الالتـزام فنجـده قـد نظ               
 , ٢٠٠٠ لـسنة    ٩٣من اللائحة التنفيذية لقـانون الإيـداع والقيـد المركـزي لـلأوراق الماليـة رقـم                  

حيث ألزم الحافظ الأمين بكتمان سر المهنة وعـدم إطـلاع الغيـر علـى البيانـات المتعلقـة بـالعملاء                     
وأكـد المـشرع المـصري    ,  بيانـات  و الشركة والجهـات المختـصة مـن      باستثناء ما قد تطلبه الهيأة أ     

 ٢٠٠٠ لـسنة  ٩٣ من قـانون الإيـداع والقيـد المركـزي لـلأوراق الماليـة رقـم              ٥٦ايضاً في المادة    
على معاقبة كل من أفشى سراً اتصل به بحكم عمله تطبيقاً لأحكـام هـذا القـانون بـالحبس مـدة لاتقـل          

ألـف جنيـه أو بإحـدى    عن ستة أشهر وبغرامة لاتقل عن خمسين ألـف جنيـة ولا تزيـد علـى مائـة       
  .                      هاتين العقوبتين مع عدم الإخلال بأية عقوبة اشد منصوص عليها في أي قانون آخر

      في حين نجد من جهـة أخـرى أن المـشرع الأردنـي لـم يـذكر هـذا الالتـزام فـي تعليمـات                         
 قـد أكـد فـي نظـام بورصـة            ، إلا انـه    ٢٠٠٥الترخيص والاعتماد للخدمات المالية وتنظيمها لـسنة        

علـى ضـرورة كتمـان وحفـظ أسـرار العمـلاء            ) ٥/أ/٣٠(  فـي المـادة       ٢٠٠٢عمان الداخلي لسنة    
  . )٤٨(المتعاملين في سوق عمان وعدم إفشاءها

      وفي فرنسا فان الموقف ليس مختلفـاً عمـا سـبق بخـصوص هـذا الالتـزام فأنـه كـذلك أدرك                      
 ـ       ة العامـة لمجلـس أسـواق الأوراق الماليـة الفرنـسي علـى              أهمية هذا الالتزام حين فرضـت اللائح

الأشخاص مقدموا خدمات الاستثمار هذا الالتـزام سـواء كـانوا مـرتبطين معهـم بعقـد عمـل أم لا ،                      
وهذا الالتزام في فرنسا ليس مطلقاً كذلك بـل يوجـد هنالـك جهـات لا يمكـن التمـسك أمامهـا بهـذا                        
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وكـذلك أيـضاً   , ختـصة بالرقابـة علـى غـسيل الأمـوال      والجهـات الم , الالتزام كمصلحة الـضرائب    
وقـد اشـترط المـشرع الفرنـسي أن تكـون المعلومـة المـراد          . )٤٩(الجهات التي تشرف على الـسوق     

حفظها تتعلق بأحد مصدري الأوراق المالية أو بورقة ماليـة ، حيـث لـو تـم تعمـيم هـذه المعلومـة                       
ولا يجـوز للمـستثمرين اسـتخدام هـذه         . )٥٠(لكان لها أثر على سـعر الورقـة الماليـة فـي الـسوق             

السرية لتحقيق أي نوع من الكـسب الخـاص لأنفـسهم أو لأي مـستثمر آخـر مـالم يكـن هنـاك إذن            
  .)٥١(مسبق من المستثمر نفسه

) ٤٠(      وفي هذا الخصوص  نجد القـضاء الفرنـسي قـد قـضى بفـرض عقوبـة غرامـة قـدرها                    
 علـى مـدير أحـدى الـشركات ، والـذي حـصل علـى                أربعون ألف فرنك ونشر العقوبة في الجريـدة       

معلومة سرية خلال غداء عمل مـع رئـيس الـشركة وبعـض المـدراء الآخـرين مفادهـا أن أربـاح                      
سـهم مـن الأسـهم      ) ١٢٠٠(الشركة سوف تنخفض انخفاضاً شديداً إذ قام هـذا المـدير فـوراً ببيـع                

خمـسة وسـبعون ألـف فرنـك      ) ٧٥(التي تملكها زوجته في الشركة وتفادى خـسارة قـدرت بحـوالي             
تقريباً نتيجة سرية هذه المعلومة ، والتي ظلت علـى هـذا النحـو لمـدة ثمانيـة أيـام حتـى أعلنـت                        
للجمهور إذ عدت لجنة عمليات البورصـة إن ذلـك يعـد اسـتغلالاً لمعلومـة سـرية متميـزة وقـضت                      

  . )٥٢(بالعقوبة أعلاه

 ـ          عدمـه حيـث    المـستثمرين سـراً تجاريـاً مـن         ة        وقد ثار جدل كبير في الفقه حول اعتبـار قائم
اعتبرت من أكثر القضايا المتنـازع عليهـا والتـي تخـص أسـرار التجـارة إذ أن هـذه القـوائم مـن               

وتعـد القائمـة    , الممكن الحصول عليها من أي دليل تليفون أو أية وسـائل متاحـة أخـرى وبـسهولة                  
 قـد قـضت وقتـاً طـويلاً أو أضـاعت            سرية عندما تكون أسماء المستثمرين سـرية وتكـون الـشركة          

حيث تعـد المحـاكم هـذه القـوائم سـرية مـن عدمـه بنـاءاً                , جهداً أو مالاً في سبيل الحصول عليها        
المحـدودة ضـد   ) Curts_1000(ففـي قـضية شـركة كيـرتس      (( على الوقت والمال والجهد المبذول      

 ـ              ) Sues(شركة   إذ إن هـذه  , راً تجاريـاً   وجدت المحكمـة إن قـوائم العمـلاء لا ترقـى لأن تكـون س
وهـذه   ) Illinois_Law" (الينـويز "المعلومات لا ترقى إلـى تعريـف الـسر التجـاري تحـت قـانون                

المعلومات من الممكـن الحـصول عليهـا بـسهولة مـن خـلال الـدليل التجـاري وقـوائم العنـاوين                      
تخـاذ أوامـر    لـذا فأنـه مـن غيـر الـراجح نجـاح ا            , والمنشورات التجارية أو العضوية في رابطـة        

  .)٥٣())تمهيدية أو طلب استحقاقات لمنع مندوب مبيعات سابق من انتهاك اتفاقية عدم المنافسة 
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يتبين لنا أن الحافظ الأمين وبحكـم عملـه فـي سـوق الأوراق الماليـة تـصل إليـه                            ومما تقدم 
 ـ           , معلومات تتمتع بصفة السرية      ات إلـى الآخـرين     ومن ثم يقع عليه التزام عـدم إفـشاء تلـك المعلوم

وإن فعل ذلك وخالف القوانين والأنظمـة واللـوائح التـي تـضعها أسـواق المـال                 , كونه مؤتمن عليها    
يعد مرتكباً لجريمة إفشاء أسرار المتعـاملين معـه والتـي يعاقـب عليهـا القـانون ، ولكـن إذا كانـت                

محافظـة علـى أسـرار      القاعدة العامة هي التزام الحـافظ الأمـين بالمحافظـة علـى سـر المهنـة وال                
إلا إن هذه القاعـدة ليـست مطلقـة فقـد خـول القـانون لـبعض الجهـات الحـق فـي                 , المستثمرين  

وعليـه لا يجـوز لغيرهـا      , الحصول على بعض المعلومات وهذه الجهات حددها علـى سـبيل الحـصر              
  -:الحصول على أية معلومة وهي 

 . الهيأة العامة في السوق . ١
 .مختصة أمر قضائي صادر من محكمة  . ٢

      ونتمنى من المشرع العراقي إضافة فقـرة يجعـل فيهـا الموافقـة الكتابيـة مـن قبـل المـستثمر                    
 يسمح له بموجبها بإفشاء بعض الإسرار من الاسـتثناءات الأخـرى التـي ترفـع التـزام الحـافظ                    الذي

  .الأمين بالحفاظ على السرية عن كاهله

   الثانيالمبحث
   هيأة الأوراق المالية في سوق الأوراق الماليةالتزامات الحافظ الأمين تجاه

 ـ فـضلاً       أن القوانين التي نظمت عمل الحافظ الأمين قـد ألزمتـه              تجـاه المـستثمر    تزاماتـه ى ال  إل
بالتزامات أخرى يلتزم بها تجاه الهيـأة العامـة فـي أسـواق المـال ، وبهـدف                 , والتي تم بيانها سابقاً     

 , مطالـب  علـى ثلاثـة      المبحـث زامـات ، فإننـا سنقـسم هـذا          إعطاء صورة واضحة عن هـذه الالت      
 الأول منها لبيان الالتـزام بمـسك الـسجلات والـدفاتر ، وأمـا الثـاني فـسنبحث        المطلبسنتعرض في  

  . الثالث للألتزام بالإفصاحالمطلبفيه الالتزام بتمكين الهيأة من مراقبة أدائه ، وسنخصص 
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   الأولالمطلب
  ت والدفاترالالتزام بمسك السجلا

      أوجبت قوانين وتعليمات أسواق المـال علـى الـشخص المـرخص لـه الالتـزام بإعـداد وحفـظ           
هـي تلـك الـسجلات التـي تحتـوي علـى       (( ويقصد بالسجلات الصحيحة  . هسجلات صحيحة لمستثمري  

معلومات صحيحة وكاملة وواضحة ومفهومة تثبت أن مـا قـام بـه مـن صـفقات كانـت متفقـة مـع                       
هي عبارة عن سـجلات يقيـد فيهـا التـاجر عملياتـه التجاريـة               (( وتعرف ايضاً   . )٥٤())قانون  أحكام ال 

ومن هـذه الـسجلات يتـضح مركـزه المـالي وظـروف             , التزاماته  , حقوقه  , مصروفاته  , إيراداته  , 
ويعد هذا الالتزام من الالتزامات الضرورية التـي يلتـزم بهـا الحـافظ الأمـين إذ نـص                   . )٥٥())تجارته  

 ٢٠١٢ لـسنة  ١٧مـن تعليمـات الحـافظ الأمـين رقـم      ) ٤/٨(ى هذا المشرع العراقي فـي المـادة       عل
 مـسك الـدفاتر والـسجلات اللازمـة لمباشـرة      -٨((  -:يلتزم الحافظ الأمين بمـا يلـي       بنصها  النافذة  

النــشاط أو اســتخدام أجهــزة الحاســوب وغيرهــا مــن الأجهــزة التقنيــة الحديثــة وفقــاً للمعــايير 
ة المعتمدة على أن يـتم الاحتفـاظ بهـذه الـدفاتر والـسجلات وبنـسخ احتياطيـة مـن كافـة           المحاسبي

 البيانات المتوفرة بالحاسب الآلي في الـشركة وفـق تعليمـات حفـظ الوثـائق الماليـة الـسارية فـي                     
من خلال نص هذه المـادة يتبـين أن علـى الحـافظ الأمـين أن يقـوم بمـسك الـسجلات                      .  ))العراق  

جارية اللازمة أثناء مزاولته لنشاطه لما لها مـن أهميـة كبيـرة فـي هـذا المجـال سـواء                     والدفاتر الت 
فهي تسهل على أمـين الحفـظ للوقـوف علـى مركـزه المـالي ، وفـي               , بالنسبة له أو بالنسبة للهيأة      

إثبات حقوقه لدى الغير وكذلك تمكن الهيـأة العامـة فـي الـسوق مـن الاطـلاع عليهـا إذا رأت ذلـك                      
  .ضرورياً

      وبالنظر لأهمية هذه الدفاتر التجارية فقـد نظمهـا المـشرع العراقـي فـي قـانون التجـارة رقـم           
علـى التـاجر الـذي لا يقـل رأسـماله      (( من قـانون التجـارة      ) ١٢( إذ نصت المادة     ١٩٨٤ لسنة   ٣٠

ثلاثون ألـف دينـار أن يمـسك الـدفاتر التجاريـة التـي تـستلزمها طبيعـة تجارتـه                    ) ٣٠٠٠٠(عن  
تها بطريقة تكفل بيان مركزها المالي وعليه فـي جميـع الأحـوال أن يمـسك الـدفترين الآتيـين                     وأهمي

:-  
 .دفتر اليومية - ١
 .دفتر الأستاذ - ٢



  )مقارنة دراسة ( التزامات الحافظ الأمين الناشئة عن مزاولة أعماله في سوق الأوراق المالية
 ٢٠١٧ التاسعة السنة/ ثالثال العدد                                             والسياسية القانونية للعلوم الحلي المحقق مجلة
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 وهو من أهم الدفاتر التجاريـة ويميـز قـانون التجـارة بـين دفتـرين لليوميـة                   -:دفتر اليومية    - ١
 .هما دفتر اليومية الأصلي ودفتر اليومية المساعد

 هـو الـدفتر الـذي تـدرج فيـه تفـصيلاً ويومـاً بيـوم جميـع العمليـات            -:دفتر اليومية الأصلي      - أ
 إلـى ذلـك أن يقيـد فـي هـذا الـدفتر           فـضلاً وعلـى التـاجر الفـرد       , التجارية التي يقوم بها التاجر      
 .مسحوباته الشخصية يوماً بيوم

نـواع المختلفـة مـن     هـو الـدفتر الـذي يخـتص ببيـان تفـصيلات الأ      -:دفتر اليومية المساعد      -  ب
العمليات التجارية كأن يوجد دفتـر للمـشتريات وآخـر للمـسحوبات وثالـث للـصندوق وآخـر لأوراق                

 .القبض وخامس لأوراق الدفع
 وهو الذي يتضمن تفاصيل البضاعة الموجـودة لـدى التـاجر فـي نهايـة الـسنة                  -:دفتر الأستاذ    - ٢

 الأمـوال واردة فـي دفـاتر وقـوائم مـستقلة            المالية أو بيان إجمالي عنها إذا كانـت تفـصيلات تلـك           
ويجب أن يتضمن هذا الدفتر صورة من الميزانيـة الـسنوية وحـسابات الأربـاح والخـسائر أو ترفـق                    

وان الهدف من إلزام التاجر بهـذه الـدفاتر هـو أن تكـون مـرآة صـادقه            . )٥٦(به نسخة أو صورة منها    
ته التجاريـة المـستقلة علـى أسـاس مطمـئن      إذ يبنى مـشروعا , لحالته وليكون على بصيرة من أمره     

ولهذه الـدفاتر أيـضاً قيمتهـا إذ تـوحي بالثقـة فتعتـد بهـا مـصلحة                  , من العلم بإمكانياته الحاضرة     
الضرائب في تقرير الضريبة بدل من أن تلجأ إلـى طريقتهـا التحكميـة فـي التقـدير الجزافـي والـذي                   

  .)٥٧(غالباً ما يكون مبالغاً فيه

أن تكـون هـذه     (( منـه علـى     ) ١٧/١(نون التجـارة العراقـي النافـذ فـي المـادة                  وقد نص قا  
وأن )).  الـسطور    كتابـة فـي الهـوامش أو بـين        الدفاتر خالية من أي فـراغ أو شـطب أو محـو أو              

الغرض من هذا النص هو أن يقوم مـن يمـسك هـذه الـدفاتر بمراعـاة الدقـة التامـة فـي أمـساكها                
لافي وقوع الغـش أو تـدوين عمليـات وهميـة ، ومنعـاً مـن إضـافة                  ويهدف من وراء هذا الأجراء ت     

بيانات غير دقيقة أو تأخير أو تقديم في التاريخ ، وعليه لا يجوز له بـأن يقـوم بتـصحيح بيـان كـان                         
قد أدرج خطأ في الدفتر التجاري في نفس الحقل وإنما يقتـضي تـصحيح هـذا الخطـأ بكتابـة معاكـسة           

فـي حالـة عـدم مـسكه دفـاتر          ) الإفلاس بالتقـصير    ( اجر يتعرض لعقوبة    وان الت . )٥٨(بتاريخ اكتشافه 
تجارية منتظمة تبين حقيقة وواقع وضعه المالي ممـا يـؤدي إلـى تطبيـق العقوبـات التـي يفرضـها                     

 وأن إمـساك مثـل هكـذا دفـاتر يجنـب أمـين الحفـظ       . )٥٩(منـه ) ٤٦٨(قانون العقوبات فـي المـادة    
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ة التي توقع عليه فـي حالـة قيامـه بإخفائهـا أو عـدم إمـساك هـذه                    تاجراً العقوبات الجنائي   باعتباره
  .)٦٠(الدفاتر أصلاً

      ويتبين لنا أن الحافظ الأمـين يـزاول نـشاط تجـاري بأسـمه ولحـسابه الخـاص علـى وجـه                      
الاحتراف فهو أذن تاجر ويقع عليه واجب مـسك الـدفاتر التجاريـة كبقيـة التجـار وان هـذا الواجـب         

حيـث أن هـذا الالتـزام لا ينتهـي إلا بعـد             . عامة التي حددها قانون التجارة العراقـي      تحكمه المبادئ ال  
سـنوات مـن   ) سـبع  ( زوال صفة التاجر لأنه واجب أنيط به وتكون مدة الاحتفاظ بهـذه الـدفاتر هـي             

تاريخ التأشير عليها بالانتهاء أو توقف النشاط وبانقضاء هـذه المـدة تنتهـي مـسؤولية التـاجر فـي                    
  .)٦١(اظ بهاالاحتف

      في حين نجد المشرع المصري قد نظم إحكام الالتـزام الخـاص بإمـساك الـدفاتر التجاريـة فـي                    
مـن  ) ٢١(إذ نـصت المـادة      , ) ٢٩-٢١( فـي المـواد      ١٩٩٩ لـسنة    ١٧قانون التجارة الجديد رقـم      

 عـشرين ) ٢٠٠٠٠(كل تاجر يتجـاوز رأس مالـه المـستثمر فـي التجـارة عـن                (( هذا القانون على    
ألف جنيه أن يمـسك الـدفاتر التجاريـة التـي  تـستلزم طبيعـة  تجارتـه وأهميتهـا وعلـى وجـه                          

ة تكفل بيان مركزه المالي وما لـه مـن حقـوق ومـا عليـه مـن             قالخصوص دفتر اليومية والجرد بطري    
من خلال هذا النص يتضح أن المـشرع المـصري لـم يلـزم التـاجر بمـسك       , )) ديون متعلقة بالتجارة  

حددة وإنما ترك ذلك له في أن يمسك من الـدفاتر مـا يـراه ضـرورياً بـشرط أن لا يقـل عـن                         دفاتر م 
دفترين أساسيين هما دفتر اليومية والجـرد ، وأن يكـون مـن شـأن الـدفاتر التـي يمـسكها التـاجر                       

ولـم يكتـف المـشرع    . بيان مركزه المالي وما له من حقوق وما عليـه مـن ديـون متعلقـة بالتجـارة        
واعد العامة بل قد ألزم أمين الحفظ أن يمسك سـجلات لعملائـه وهـذا مـا أشـارت إليـه                     المصري بالق 

 الحفـظ  أن يمـسك أمـين  ((  بنـصها  ٢٠٠٠ لـسنة  ٩٣من اللائحة التنفيذية للقانون رقـم       ) ٥٠(المادة  
  -:مايلي سجلاً لكل عميل يتضمن 

 .اسم ومهنة العميل ومحل إقامته وشكله القانوني وجنسيته - ١
كان العميل يتعامـل باسـمه ولـصالحه أو باعتبـاره مالكـاً مـسجلاً يتعامـل لـصالح                   بيان ما إذا     - ٢

 .ملاك مستفيدين
  .العنوان الذي يراسل العميل عليه - ٣
  .أسماء وصفة من لهم حق التوقيع عن العميل أو تمثيله لدى أمين الحفظ - ٤
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نون علـى أمنـاء           ويرى بعض من الفقهاء إن هذه البيانات تمثل الحد الأدنـى الـذي أوجـب القـا                
الحفظ تسجيلها في سجلاتهم ويجوز للهيأة العامـة لـسوق المـال أو غيرهـا مـن الجهـات أن تطلـب                 
تسجيل بيانات أخرى إضافية ، وان أمين الحفـظ ملـزم بالحفـاظ علـى سـرية هـذه البيانـات وعـدم                    

  . )٦٢(السماح للغير بالاطلاع عليها

 )د/أ/٤١(ه قد نـص علـى هـذا الالتـزام فـي المـادة                     وبالانتقال إلى موقف المشرع الأردني نجد     
 تـشمل   -أ((  بمـا يلـي       ٢٠٠٥من تعليمات الترخيص والاعتماد للخدمات الماليـة وتنظيمهـا لـسنة            

  )) تنظيم وحفظ سجلات دقيقة  لعملائه -٢ -:أعمال الحافظ الأمين مايلي 

التـي تلـزم التجـار بإمـساك         إلـى القواعـد العامـة        فـضلاً       ومن خلال ما تقدم يتبـين لنـا إن          
فقد ألزمت قوانين وتعليمـات أسـواق المـال علـى القـائمين علـى إدارة                , السجلات والدفاتر التجارية    

بل أنهـا أجـازت للهيـأة العامـة فـي الـسوق أن تفـرض                , نظام الحافظ الأمين بالإمساك بهذه الدفاتر     
ويجـب أن تكـون هـذه       , م العمـل    عليه الإمساك بأي دفاتر أو سجلات تراها ضرورية من أجـل تنظـي            

السجلات منظمة لجميع الخدمات التي يقدمها الأخيـر للمـستثمرين لديـه وأن يتـولى بعـد ذلـك حفـظ            
هذه السجلات حتى بعد انتهاء عمله حيث تؤدي هذه السجلات والـدفاتر إلـى قطـع الطريـق علـى أي                     

كـذلك مـن أجـل تـسهيل عمـل      و, أعمال أو تصرفات غير قانونية من شأنها الإضـرار بالمـستثمرين           
الهيأة في الاطلاع على هذه الدفاتر كونهـا الجهـة الوحيـدة المخولـة بالرقابـة علـى عمـل الحـافظ                      

  .الأمين

   الثانيالمطلب
  الالتزام بتمكين الهيأة من مراقبة أداءه

 الأول بـأن علـى الحـافظ الأمـين مـسك الـسجلات والـدفاتر                المطلـب       سبق وان تكلمنـا فـي       
 إلـى البيانـات    فـضلاً , ة لكي يدون جميـع العمليـات التـي تجـري علـى أوراق مـستثمريه                 المنتظم

الخاصة بمستثمريه وجميع العقود والمراسـلات الموقعـة بينـه وبـين المـستثمرين وهـذا مـن أجـل                  
ومـن أجـل ضـمان جـودة        , تمكين الهيأة العامة لأسواق المـال مـن مراقبـة أداء الحـافظ الأمـين                

للمستثمرين فأن علـى الحـافظ الأمـين أن يقـوم بإخطـار الهيـأة بالخـدمات التـي                   الخدمة التي تقدم    
يقدمها للمستثمرين لديه ، ومواعيد وكيفية أدائها ، وقيمة الأجـر الـذي يحـصل عليـه والـذي يكـون                     

  .)٦٣(مقابل عن هذه الخدمات
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عليمـات  مـن ت ) ٤/٩(      ولقـــــــد أشار إلى هـذا الالتـزام المـشرع العراقـي فـي المـادة          
 -٩ -:يلتـزم الحـافظ الأمـين بمـا يلـي          ((  النافـذة بنـصها      ٢٠١٢ لـسنة    ١٧الحافظ الأمين رقـم     

تمكين الهيأة والمركز من الاطـلاع علـى كافـة البيانـات والمعلومـات والمـستندات الخاصـة بتقـديم                   
لأمـين  نشاط الحفظ الأمين للأوراق المالية عند الحاجة أو في حالـة حـدوث أي خـلاف بـين الحـافظ ا             

والمستثمرين المتعاقدين معه تتطلب تدخل الهيأة أو المركز أو بنـاءاً علـى طلـب مـن أحـد الطـرفين                     
كـذلك أوجـب علـى الحـافظ الأمـين أن يقـوم             )). أو في حال طلب أحد المحاكم الاطلاع على البيانات          

رير معتمـدة  بتقديم تقارير فصلية للهيأة و المركز عن وضـعه المـالي ، ويجـب أن تكـون هـذه التقـا                    
علـى أن يوضـح فيهـا الأعمـال كافـة التـي تمـت               , من قبل المراقب الداخلي وكذلك المدير المفوض        

خلال هذه الفترة ، وفي حالة وجود عجز مالي قد يـؤثر علـى سـلامة مركـزه المـالي فعلـى الحـافظ                      
 ـ       . )٦٤( بذلك ن إخطار الهيأة والمركز فوراً    الأمي أة والمركـز علـى     وعليه إعداد تقارير سـنوية تقـدم للهي

تسعون يوماً من انتهـاء الـسنة الماليـة وان تكـون هـذه التقـارير موقعـة                  ) ٩٠(أن يكون هذا خلال     
من المدير المفوض ، وأن يقدم أيـضاً تقـارير عـن الحـسابات الختاميـة موقعـة مـن قبـل مراقـب                        

ن تفاصـيل  يبـي , الحسابات في حالة كون الحافظ الأمين شركة مستقلة ومتخصـصة فـي هـذا النـشاط             
وأن يرفـق الحـافظ   . )٦٥(عن نشاط الشركة للسنة الماضية وأن يكون معتمـد مـن قبـل مجلـس الإدارة             

الأمين مع الحسابات الختامية للمـصرف المحلـي أو فـرع المـصرف الأجنبـي تقريـراً مفـصلاً عـن                     
 مـع   كافة الأعمال المناطه به وكذلك عدد المـستثمرين وأهـم الأحـداث المـؤثرة فـي تقـديم الخدمـة                   

وكـذلك تقريـر مـن مـدقق الحـسابات      , بيان أية التزامات أو مسؤوليات قانونية أو قضائية تتعلق بـه         
وإن الحـافظ الأمـين   . )٦٦(يقيم فاعلية نظام الرقابة الداخلية لدى الحافظ الأمـين يقـدم للهيـأة والمركـز           

وسـجلاته الخاصـة   يلتزم بتمكين من تندبهم الهيأة العامة لـسوق المـال مـن الاطـلاع علـى دفـاتره               
بالخدمات المقدمة للمستثمرين من أجل التأكد من سـلامتها حيـث يحـق للهيـأة أن تنـدب مـن تـراه                      
من العاملين لديها أو ممن تستعين بهـم مـن الخبـراء مـن خـارج الهيـأة لإتمـام المهـام المناطـه                        

  .)٦٧(بهم

يـع هـذه التقـارير إلـى           ومما تقدم نرى بأن المشرع قد أوجب علـى الحـافظ الأمـين تقـديم جم        
ومـن أجـل اسـتمرار الحـافظ الأمـين      , الهيأة والمركز من أجل تسهيل عملية الرقابة على أداء عملـه   

بتقديم أفضل الخدمات إلى مستثمريه وعدم التلاعب بحقوقهم كونـه يـشعر بـأن هنالـك جهـة تراقـب                    
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الحـافظ الأمـين وعليـه    حيث يحق للهيأة أن تطلب الاطـلاع علـى دفـاتر وسـجلات     , عمله باستمرار  
  .أن يمكنها من ذلك

      وبخصوص المشرع المصري فقـد وضـع نظمـاً تتـضمن علـى العديـد مـن المـستويات مـن                     
الإشراف والرقابة لحماية المستثمرين في هـذه الأسـواق وان الرقابـة علـى الـشركات العاملـة فـي                    

وهـذه الرقابـة وضـعت      , جيـة   مجال الأوراق المالية ومنها أمناء الحفـظ هـي رقابـة داخليـة وخار             
بهدف تأمين حصول جميع المستثمرين على المعلومـات المناسـبة وبـصورة متـساوية فيمـا بيـنهم ،                   
وتعمل الجهات الرقابية للسوق على أن تحد من المخـاطر أو تجنبهـا مثـل مخـاطر التـشغيل وكـذلك                     

لـسوق التـي يتقبلهـا    وهـي المخـاطر التـي لا صـلة لهـا بمخـاطر ا      , المخاطر القانونية والماليـة     
  .)٦٨(المستثمرون والتي تمثل تقلب أسعار ما يمتلكونه من أوراق مالية

      وإذا ما صوبنا النظر على  المشرع الأردني نراه قد  نص على هـذا الالتـزام أيـضاً فـي المـادة                        
 يخـضع لرقابـة   -أ((  بنـصها   ٢٠٠٢لـسنة   ) ٧٦(من قـانون الأوراق الماليـة المؤقـت رقـم           ) ١٥(
يأة و إشرافها وفقاً لأحكام هذا القانون والأنظمـة والتعليمـات والقـرارات الـصادرة بمقتـضاه كـل                   اله

ــن  ــصد-١م ــرخص لهــم -٢رين  الم ــدين -٣ الم ــسوق -٤ المعتم ــز -٥ ال  صــناديق -٦ المرك
مـن  ) أ (  تخـضع الجهـات المـشار إليهـا فـي الفقـرة             -الاستثمار المشترك وشركات الاستثمار ، ب     

تفتيش عليها والتدقيق علـى وثائقهـا وقيودهـا وسـجلاتها مـن الجهـة المختـصة فـي                   هذه المادة لل  
  )).الهيأة المخولة قانونياً بذلك 

      أما فيما يتعلق بالمشرع الفرنسي فان هيأة الأسواق الماليـة قـد خولهـا القـانون بعـدة سـلطات                   
ومـن هـذه    , فـي الأسـواق     من أجل تنفيذ المهام التي وجدت من أجلها ومن أجل تنظيم سـير العمـل                

حيـث يوجـد نوعـان مـن        . )٦٩ ( الحفـظ  أمنـاء ) ماسكي الحـساب    (  على   السلطات هي سلطة الرقابة   
   -:الرقابة هما 

 وهي الرقابة التي تقوم بهـا هيـأة الأسـواق الماليـة عـن طريـق تفـويض                   -:الرقابة الداخلية    - ١
 ـ          , شركات السوق    ة علـى نـشاط العمليـات       وعند الاقتضاء يمكـن تفـويض غـرف المقاصـة بالرقاب

المنفذة بواسطة أعضاء الـسوق المنظمـة عـن طريـق مقـدمي خـدمات الاسـتثمار الـذين ينقلـون                     
الأوامر إلى هذا السوق ، وهذا التفويض بالعمل حـسب قواعـد الاتفـاق والتـي يمكـن الرجـوع فيهـا             

 .)٧٠(في أي لحظة
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يـة حيـث تقـوم الهيــأة     بجانـب الرقابـة الداخليـة توجــد رقابـة خارج    -:الرقابـة الخارجيـة    - ٢
بالاستعانة بمراقبي الحسابات علـى أن يكونـوا مـن ذوي الخبـرة والمقيـدين فـي جـدول الخبـراء                      
القانونيين أو من الأشخاص أو الهيئات المختصة وهؤلاء الأشـخاص يـسلمون مكافـأة ماليـة ويمكـن                  

إجـراء آخـر مثـل      للمجمع أو السكرتير العام للهيأة أن يطلب مـن مراقبـي الحـسابات القيـام بـأي                  
  .)٧١( إلى نشر المعلومات الضروريةفضلاًالتحليل الختامي والمراجعة 

   الثالثالمطلب
  الالتزام بالإفصــــــــــــاح

      تلعب أسواق الأوراق المالية دوراً ايجابياً على أغلـب اقتـصاديات الـدول بـل وقـد تعـد إحـدى                     
ة كان لابـد مـن وضـع تنظـيم لهـذه الأسـواق مـن                الركائز الرئيسة التي تقوم عليها ، ولهذه الأهمي       

وأن مـن أهـم     , أجل أداء الدور المناط بها على الوجه الأمثل بما يحقـق الفائـدة علـى هـذه الـدول                    
إذ يعـد هـذا الالتـزام هـو     . )٧٢(العوامل التي تؤثر على استقرار أسواق المال هـو الالتـزام بالإفـصاح         

ة ومن بينها الهيأة العامـة فـي أسـواق المـال علـى رقابـة        العمود الفقري الذي يساعد الجهات الرقابي     
ومن خلال هذا الالتزام يتبـين لجهـة الإدارة معرفـة مـدى التـزام الـشركات                 , الشركات الخاضعة لها    

وإذا فـشلت هـذه الجهـات    , وأمناء الحفظ بالقواعـد والأنظمـة المفروضـة بقـانون هـذه الأسـواق           
صاح فان من شأن هـذا أن يـؤدي إلـى تـضليل المتعـاملين معهـا        الرقابية في إلزام هذه الشركات بالإف     

كما يؤدي إلى عدم إمكانية تدارك بعض الكوارث التـي قـد تحـدث ومنهـا إفـلاس بعـض               , في السوق   
  .)٧٣(الشركات وضياع مدخرات المستثمرين فيها

عـلان عنهـا   نـشر المعلومـات والتقـارير والبيانـات والإ    ((       إذ عرف بعض الفقهاء الإفصاح بأنه     
للمساهمين وجمهور المستثمرين فـي سـوق المـال والجهـات الرقابيـة فـي الهيـأة وحملهـا علـى                     
علمهم بالوسائل التي تمكنهم من الاطـلاع عليهـا وبالطريقـة التـي حـددها المـشرع وذلـك بـصورة            
دورية ، كما يجب الإفصاح بصورة فورية عن بعض الأحـوال الاسـتثنائية التـي تمـر بالـشركة محـل                     

عرض المعلومات الهامـة للمـستثمرين والمـساهمين والـدائنين وغيـرهم            (( أو بأنه   . )٧٤()) الإفصاح  
بطريقة تسمح بالتنبؤ بمقدرة الشركة على تخـصيص الأربـاح فـي المـستقبل ومقـدرتها علـى سـداد                 

ابيـة  توفير المعلومـات والبيانـات وتقـديمها للجهـات الرق         (( وعليه أن الإفصاح هو     . )٧٥())التزاماتها  
  )).المختصة من أجل مساعدتها في أداء دورها الرقابي على الجهات الخاضعة لرقابته 
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 النافـذة لـم    ٢٠١٢لـسنة   ) ١٧(      ونرى أن المشرع العراقي في تعليمـات الحـافظ الأمـين  رقـم               
يورد هذا الالتزام بنص صريح إلا انه يمكـن أن نـستنتج ذلـك ضـمناً مـن خـلال بعـض النـصوص                        

إذ كـان علـى المـشرع    . من التعليمـات أعـلاه والتـي تـم ذكرهـا سـابقاً      ) ٤(ومنها المادة القانونية  
 إلـى   فـضلاً العراقي النص بصورة صريحة على هذا الالتزام لما لـه مـن أهميـه فـي عـدة مجـالات                     

كما انه يعد الوسـيلة التـي مـن خلالهـا يمكـن للهيـأة               , كونه الشريان الذي تعتمد عليه أسواق المال        
في السوق من معرفـة مـدى التـزام الحـافظ الأمـين بالقواعـد والأنظمـة ومـدى اسـتحقاقه                     العامة  

كمـا للإفـصاح أهميـة بالنـسبة لأجهـزة الإعـلام حيـث تعـد مـادة               . للاستمرار في الانضمام للسوق   
وتحقيـق الـسبق   , تتسابق وسائل الإعلام المقروءة والمسموعة والمرئية مـن أجـل الحـصول عليهـا          

وتعمـل علـى    , م وسائل الإعلام بهذه المعلومات الـواردة إليهـا مـن أسـواق المـال                في نشرها و تهت   
  .)٧٦(تحليلها وتقنينها وقياس أثرها على الاقتصاد الوطني والمستثمرين في تلك الأسواق

      وإذا ما نظرنا لموقف المـشرع المـصري مـن هـذا الالتـزام فانـه كـذلك لـم يـورد نـصوص              
 ، وفـي القـانون رقـم    ١٩٩٢ لـسنة  ٩٥ي قانون سوق رأس المـال رقـم       صريحة بشأن هذا الالتزام ف    

 لـسنة   ٩٣مـن اللائحـة التنفيذيـة للقـانون رقـم           ) ٥٢( إلا انه قد نص في المـادة         ٢٠٠٠ لسنة   ٩٣
 موافـاة العميـل بكـشف حـساب تفـصيلي بـصفة       -٥:يلتزم أمين الحفظ بمـا يـأتي  ((  بنصها   ٢٠٠٠

 موافـاة   -٦.العمليات التـي تـم تنفيـذها ورصـيد العميـل          دورية إلى كل عميل على أن يتضمن الكشف         
ومـن خـلال النـصوص أعـلاه نـستنتج إن           )). الهيأة والشركة بما تطلبه كـل منهمـا مـن بيانـات             

المشرع المصري قد أورد الالتزام بالإفصاح ضمناً عنـدما ألـزم أمنـاء الحفـظ عنـد مزاولـة عملهـم                     
  . ت تطلبها الأخيرة وترى ضرورة الاطلاع عليهابأن يقدموا للهيأة العامة في السوق أي بيانا

      في حين نجد من جهة أخرى أن المـشرع الأردنـي قـد أورد فـصلاً خاصـاً للالتـزام بالإفـصاح                      
 حيـث نـص فـي المـادة         ٢٠٠٥في تعليمات الترخيص والاعتماد للخدمات الماليـة وتنظيمهـا لـسنة            

ماليـة إعـداد تقريـر سـنوي والإعـلان عنـه            على  الشركة غير المـصدرة لـلأوراق ال        (( منه  ) ٧١(
، )) خلال مدة لا تزيد على ثلاثة أشهر من تاريخ انتهاء سـنتها الماليـة وتزويـد الهيـأة بنتيجـة عنـه                

على الشركة غير المصدرة لـلأوراق إعـداد تقريـر نـصف سـنوي مراجـع                (( أن  ) ٧٢(ونصت المادة   
 لا تتجـاوز الـشهر مـن تـاريخ انتهـاء تلـك              من قبل مدقق حساباتها والإعلان عنه وذلك خلال فتـرة         

 الميزانيـة   -١:الفترة وتزويد الهيأة بنتيجة عنه على أن يشمل هذا التقريـر البيانـات الماليـة التاليـة                  
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 الإيـضاحات الهامـة حـول    -٤ قائمـة التـدقيق النقـدي    -٣ حـساب الأربـاح والخـسائر       -٢العامة  
  )).البيانات المالية 

قد ألـزم مقـدمي خـدمات الاسـتثمار أيـضاً بالإفـصاح             مشرع الفرنسي فنجده    وبالنسبة لموقف ال        
وإسداء النصح في السوق المـالي الفرنـسي حيـث حـددت لجنـة عمليـات البورصـة علـى وجـوب           

 إلى ذلـك كلـه تـم إنـشاء قواعـد مهنيـة       فضلاً, الالتزام بالإفصاح لجميع المعلومات المتعلقة بالصفقة    
  .)٧٧(مل المهني وكذلك الإشراف الذاتي في البورصةفي فرنسا من أجل تنظيم الع
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 ةـــالخاتم

 التزامات الحافظ الأمين الناشـئة عـن مزاولـة أعمالـه فـي سـوق                (عد أن انتهينا من بحثنا في       ب    
العراقـي والمـصري    ( مقارن بين كـل مـن التـشريع         البإتباعنا منهج بحث الأسلوب     )  الأوراق المالية 

قد توصلنا إلى نتائج متعـددة ، نطـرح علـى ضـوءها بعـض مـن التوصـيات                   ) والفرنسي  والأردني  
  وكمـا مبـين فـي الفقـرتين         , إلـى اقـرب حـد ممكـن       وهذا كله من اجل أن تكون دراستنا متكاملـة          

  -:أدناه 

   النتائج-:أولاً 
  -:     نتجت دراستنا هذه إلى جملة من النتائج المهمة والتي يمكن إيجازها بـــ 

إن سوق الأوراق المالية هو سوق مالي يعمل على التقـاء العـرض والطلـب مـن خـلال البـائع                      - ١
والمشتري في هذه الأسواق ، يرتاده المتعاملون فيـه مـن اجـل القيـام بعمليـات تتعلـق بـأوراقهم                     

 .المالية محل التداول وفق شروط وضوابط محددة تضعها القوانين واللوائح المنظمة لها
ت متعددة تترتب على الحافظ الأمـين فـي أسـواق المـال ، ومنهـا التزامـات فـي                    هنالك التزاما  - ٢

 والحفـاظ علـى     وإدارتهـا  الأوراق الماليـة     حفـظ مواجهة المستثمر وتتمثل في تحرير عقـد مكتـوب          
سرية البيانات والمعلومات وهنالك التزامات يلزم بهـا تجـاه هيـأة الأوراق الماليـة كـالالتزام بإمـساك           

 . إلى التزامه بتمكين الهيأة من مراقبة أداءهفضلاًفاتر التجارية والالتزام بالإفصاح السجلات والد
إذا كانت القاعدة العامة هي التـزام الحـافظ الأمـين بالمحافظـة علـى سـر المهنـة والمحافظـة                    - ٣

على أسرار المستثمرين إلا إن هذه القاعدة ليست  مطلقة فقـد خـول القـانون لـبعض الجهـات الحـق                   
وعليـه لا يجـوز   , ول على بعض المعلومات وهـذه الجهـات حـددها علـى سـبيل الحـصر               في الحص 

  -:لغيرها الحصول على أية معلومة وهي 
 .الهيأة العامة في السوق  - أ
 .أمر قضائي صادر من محكمة مختصة  -  ب
بالنظر لأهمية الدفاتر التجارية فقد ألزمت جميع القوانين فـي بحثنـا هـذا سـواء التجاريـة منهـا          - ٤

 .ين أسواق المال الحافظ الأمين بإمساك دفاتر تجاريةأو قوان
توفير المعلومـات والبيانـات وتقـديمها للجهـات الرقابيـة المختـصة مـن               ((عرفنا الإفصاح بأنه     - ٥

 )).أجل مساعدتها في أداء دورها الرقابي على الجهات الخاضعة لرقابته 
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   التوصيات-:ثانياً 
ن هنالـك جملـة مـن التوصـيات         ي توصلنا إليها فنـرى بـأ      نتائج والت من خلال ما تم طرحه من             

والتي نود طرحها في حدود بحثنا هذا ونتمنى أن يـتم الأخـذ بهـا بنظـر الاعتبـار وهـذه التوصـيات                     
  -:هي 

العمل علـى إصـلاح التـشريعات القانونيـة المنظمـة لعمـل أسـواق الأوراق الماليـة وبـالأخص                    . ١
 ومعالجة أوجه الـنقص فيهـا وهـذا مـن اجـل مواجهـة               ٢٠١٢ لسنة   ١٧تعليمات الحافظ الأمين رقم     

 .الجرائم التي قد تمس أسواق المال والحد منها
 لــم يلــزم ٢٠١٢ لــسنة ١٧نــرى إن المــشرع العراقــي فــي تعليمــات الحــافظ الأمــين رقــم  . ٢

المستثمرين بإيداع أوراقهم لدى أمنـاء الحفـظ علـى العكـس عليـه فـي القـوانين الأخـرى محـل                       
ت الإيداع لدى أمناء الحفظ ملزم وهـذا مـن اجـل المحافظـة علـى الأوراق الماليـة               المقارنة حيث جعل  

من المخاطر والسرقة التي قد تتعرض لها ومـن اجـل تـسهيل عمليـة البيـع والـشراء فـي أسـواق                  
لذا نقترح عليه إصدار نص يلزم فيه المـستثمرين بإيـداع أوراقهـم لـدى أمنـاء الحفـظ كمـا                     , المال  

 . المقارنة في دراستنا هذهفعلت القوانين محل
 المشرع العراقي إلى تشكيل محاكم مختصة بالمنازعات التي قد تنشأ في أسواق ندعو  . ٣
الأوراق المالية العراقيـة ، كمـا فعـل المـشرع المـصري عنـدما أعطـى الاختـصاص للمحـاكم                      . ٤

 .دية في منازعات الأوراق الماليةالاقتصا
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 ٢٦٠

            
  الهوامــــش

                                                
 لـسنة  ٩٣من اللائحة التنفيذية لقانون الإيداع والقيد المركزي لـلأوراق الماليـة المـصري رقـم          ) ٤٩( المادة   )1(

٢٠٠٠. 
، الموسوعة القانونية لبورصة الأوراق الماليـة فـي التـشريعات العربيـة ، الطبعـة                عصام احمد البهجي    .  د )2(

 .٤٤ص,  ٢٠٠٩, الأولى ، دار الجامعة العربية ، الإسكندرية 
فارس محمـد اعجيـان العجمـي ، رقابـة سـوق المـال علـى إدارة محـافظ         . دشار إلى هذا القانون لدى  م )3(

 ومـا  ١٩١ ، ص ٢٠١٢القـاهرة ،    , ، دار النهـضة العربيـة       ) دراسـة مقارنـة     ( الأوراق وصناديق الاستثمار    
 .بعدها

، دار الفكـر  ) الـصكوك  وديعـة  ( إبراهيم احمـد البسطويـسى ، إيـداع الأوراق الماليـة فـي البنـوك              .  د )4(
 .١٨١ص , ٢٠٠٩, القاهرة , الجامعي 

الجـزء  , )  دراسـة قانونيـة مقارنـة    (الإيـداع غيـر النقـدي    , ع المصرفي  فائق محمود الشماع ، الإيدا    .  د )5(
محمـد  . وايـضاً د . ١٨٨ -١٨٦ص  , ٢٠١١, عمـان  , الثاني ، الطبعة الأولى ، دار الثقافة للنـشر والتوزيـع        

 ٢٠١١, بيـروت   , منـشورات الحلبـي الحقوقيـة       , عمليات البنـوك    , الإفلاس  , القانون التجاري   , ي  السيد الفق 
 .٢٦٩ص, 
مـن تعليمـات   ) ١/أ/٤١(والمـادة   . النافـذة  ٢٠١٢لـسنة   ) ١٧(من تعليمات الحافظ الأمين رقم      ) ٤/١(لمادة   ا )6(

مـن اللائحـة التنفيذيـة      ) ٤٩/١(المـادة   و. ٢٠٠٥الترخيص والاعتماد للخدمات المالية وتنظيمها الأردني لـسنة         
 .٢٠٠٠ لسنة ٩٣للقانون رقم 

,     عمليـات البنـوك     , الأوراق التجاريـة    , العقـود التجاريـة     ( السيد محمد اليماني ، القـانون التجـاري         .  د )7(
العقـود  , محمـد حـسن الجبـر       . وايـضاً د  . ٤٦٦ ، ص  ١٩٨٦, ، الجزء الثاني ، بدون مكان طبـع         ) الإفلاس  

, مطـابع جامعـة الملـك سـعود         , الطبعـة الأولـى     , تجارية وعمليات البنوك في المملكة العربية الـسعودية         ال
 .٢٦٩ص , ١٩٨٤, السعودية 

الجـزء  , ) دراسـة قانونيـة مقارنـة       ( الإيـداع غيـر النقـدي       , المصرفي  فائق محمود الشماع ، الإيداع      . د) 8(
 . وما بعدها١٨٦ص, مصدر سابق الثاني ، 

عمليـات البنـوك مـن      , علـي جمـال الـدين عـوض         . مشار إليه عنـد  د     , ١٩٤٥ يونيه   ٤ستئناف ليون    ا )9(
 . وما بعدها١٠٨٩ص , ٢٠٠٨, القاهرة , دار النهضة العربية , الطبعة الأولى , الوجهة القانونية 

لـدين  علـي جمـال ا    . مشار إليـه عنـد  د       , ٤٢ ص ١٩٤٧ في مجلة بنك     ١٩٤٢ نوفمبر ٣ استئناف اورليان    )10(
  . وما بعدها١٠٨٩ص, المصدر السابق , عوض 
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(11)Article L321-1 Les Services D'investissement Portent Sur Les Instruments 
Financiers Énumérés À L'article L. 211-1 Et Comprennent Les Services Et 
Activités Suivants : 
1. La Réception Et La Transmission D'ordres Pour Le Compte De; Tiers. 2 - L'exécution 

D'ordres Pour Le Compte De Tiers. 3 - La Négociation Pour Compte Proper. 4 - La 
Gestion De Portefeuille Pour Le Compte De Tiers. 50Leconseileninvestissem; 6 - 1. La 
Prise Ferme. 6 -2. Le Placement Garanti. 7 - Le Placement Non Garanti.        

  .٩/٣/٢٠١٥ تاريخ الزيارة www.codes-et-lois.frنص هذا القانون منشور على الموقع الالكتروني 
(12) Solus (H)Et Ghestin(J)-La Securité Des Marches Financiers Fase Aux Procedures 
Collectives L,G.D.J – 2003..P.29.                                                                  

مبـادئ القـانون    , محمـد الـسيد الفقـي       . جلال وفـاء البـدري محمـدين ، د        . محمد فريد العريني ، د     . د )13(
بـدون سـنة طبـع ،    , التجاري ، دراسة في الأوراق القانونيـة ، دار الجامعـة الجديـدة للنـشر ، الإسـكندرية             

 .٣٨٠ص
, مـن القـانون المـدني المـصري         ) ٦٩٩(والمـادة   , من القـانون المـدني العراقـي        ) ٩٢٧( انظر المادة    )14(

 .من القانون المدني الأردني) ٨٣٣(والمادة 
دار , ) دراسـة مقارنـة     (  عاشور عبد الجواد عبد الحميـد ، دور البنـك فـي خدمـة الأوراق الماليـة                  .  د )15(

 .١٨٥ ، ص٢٠٠٣, القاهرة , النهضة العربية 
,  دار الكتـب القانونيـة   , ) دراسـة قانونيـة مقارنـة    ( ، وديعـة الأوراق الماليـة       فيلندى زهير سعيد ال   .  د )16(

 .١٠٩ ، ص٢٠١٢, مصر 
 لـسنة   ٩٣من قانون الإيـداع والقيـد المركـزي لـلأوراق الماليـة المـصري رقـم                 ) ٤٩/١( تقابله المادة    )17(

يمات التـرخيص والاعتمـاد للخـدمات الماليـة وتنظيمهـا           من تعل ) ٤١( ولائحته التنفيذية ، وكذلك المادة       ٢٠٠٢
 .٢٠٠٥الأردني لسنة 

تصرف قانوني يعبر فيـه المكتتـب عـن رغبتـه فـي الانـضمام للـشركة ليكـون                   (  يعرف الاكتتاب بأنه     )18(
, ) مساهماً فيها بتقديم حصته النقدية من رأس المال المعروض للجمهور ليحصل علـى مـا يقابلهـا مـن أسـهم                      

دار , ) دراسـة قانونيـة وعلميـة       ( الاكتتاب فـي رأس مـال الـشركة المـساهمة           , س مرزوك العبيدي    عبا. د
 .١١٥ص, ١٩٩٨, الثقافة للنشر والتوزيع 

 . النافذة٢٠١٢لسنة ) ١٧(من تعليمات الحافظ الأمين رقم ) ٥( المادة )19(
رسـالة  , ) دراسـة مقارنـة     ( اليـة   التنظيم القانوني للإيداع المركـزي لـلأوراق الم       ,   احمد خضير عباس      )20(

 .١٤٧ص, .٢٠١٤جامعة بابل ، , مقدمة إلى كلية القانون , ماجستير 
لـسنة  ) ٩٣(هالة كمال محمد ، الالتزام بالإيداع والقيد المركـزي لـلأوراق الماليـة وفقـاً لقـانون رقـم          .  د )21(

 .٣٧٠، ص ٢٠٠٧دار النهضة العربية ، القاهرة ، ,  ٢٠٠٠
 ، بحـث  ٢٤مود محمد الشماع ، التـزام البنـك بـإدارة الأوراق الماليـة المودعـة لديـه ، ص              فائق مح .  د )22(

  .       ٢/٦/٢٠١٥تاريخ الزيارة منشور على الموقع الالكتروني 

http://www.codes-et-lois.fr
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                                                    www.slconf.uaeu.ac.ae/old_web/papers/42.swf       

   
هي تلك الشركة التي تزاول نشاط إصدار سـندات قابلـة للتـداول فـي حـدود                 (  تعرف شركة التوريق بأنها      )23(

احمـد هـاني    . المستـشار , ) ما يحال إليها من حقوق مالية ومستحقات آجلة الـدفع بالـضمانات المقـررة لهـا                 
 .١٤١ص , ٢٠٠٩, بدون مكان طبع ,  الأعمال في قانون سوق رأس المال أجندة رجال, مختار 

, المـصدر الـسابق     , أجندة رجال الأعمال فـي قـانون سـوق رأس المـال             , احمد هاني مختار    .  المستشار )24(
  .١٤١ص

25) Trib . Cir . Seine 25 Ferr. 1931 : S . 1931 .P 2 .(  
 ، التزام البنـك بـإدارة الأوراق الماليـة المودعـة لديـه ، مـصدر                 فائق محمود احمد الشماع   . مشار إليه عند د   

  .٣٤سابق ، ص
 (26) Paris . 5 Fever . 1935 : D . H . 1935 . 22 ; Rive . Trim . Dr . Civ . 1935 . P 383 .  

لمـصدر  فائق محمود احمد الشماع ، التزام البنـك بـإدارة الأوراق الماليـة المودعـة لديـه ، ا      . مشار إليه عند د   
  .٢٥السابق ، ص

 . النافذة٢٠١٢لسنة ) ١٧(من تعليمات الحافظ الأمين رقم  ) ٦ , ٥ ,  ٤( فقرة ) ٤(  المادة )27(
, القـاهرة   , طاهر شوقي مؤمن ، عقـد بيـع الأوراق الماليـة فـي البورصـة ، دار النهـضة العربيـة                      .  د )28(

 ـ      ) ٥٠( ، وكذلك المادة     ٣٤٣ ، ص  ٢٠٠٧ انون الإيـداع والقيـد المركـزي لـلأوراق     مـن اللائحـة التنفيذيـة لق
 .٢٠٠٠لسنة ) ٩٣(المالية المصري  رقم 

شركة الإيـداع المركـزي لـلأوراق الماليـة فـي سـوق رأس المـال            عبد الحميد منصور عبد العظيم ،       .  د )29(
 . ١١٣ ، ص٢٠١٢القاهرة ، , دار النهضة العربية , المصري ، الطبعة الأولى 

) ٩٣(ئحة التنفيذية لقانون الإيداع والقيـد المركـزي لـلأوراق الماليـة المـصري رقـم               من اللا ) ٥١( المادة   )30(
 .٢٠٠٠لسنة 

الجـزء  ,  دراسـة قانونيـة مقارنـة        ,الإيـداع غيـر النقـدي       , الإيداع المصرفي   , فائق محمود الشماع    .  د )31(
 .٢٠٣ص,  مصدر سابق , الثاني 

مـصدر سـابق    , فـي التـشريعات العربيـة       عمليات البورصة   عصام احمد البهجي ، الموسوعة القانونية ل      .  د )32(
 .٥٥٩، ص

 .النافذة ٢٠١٢لسنة ) ١٧(من تعليمات الحافظ الأمين رقم  ) ٧ ، ٦ ، ٥(فقرة ) ٥( المادة )33(
مـصدر سـابق    , فـي التـشريعات العربيـة       عصام احمد البهجي ، الموسوعة القانونية لعمليات البورصة         .  د )34(

  .٥٥٩، ص
(35) Ripert Et Roblot :Traite De Droit Commercial , Tom 2 , 1994 . P. 558.  

 ،  ٤٨٥ ، ص  ٢٠٠٧, القـاهرة   , دار النهـضة العربيـة      اشرف الضبع ، تـسوية عمليـات البورصـة ،           .  د )36(
من اللائحة التنفيذية لقـانون الإيـداع والقيـد المركـزي لـلأوراق الماليـة المـصري رقـم             ) ٥٠(وكذلك المادة   

 .٢٠٠٠ لسنة) ٩٣(
 .٢٢١مصدر سابق ، ص ,  دور البنك في خدمة الأوراق الماليةعاشور عبد الجواد عبد الحميد ،.  د)37(
 .٤٨٧مصدر السابق ، ص, البورصة اشرف الضبع ، تسوية عمليات .  د)38(
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( عمر ناطق يحيى الحمداني ، الآلية القانونية لعمـل سـوق الأوراق الماليـة عبـر شـركات الوسـاطة                     .  د )39(
 .١٦٤ص , ٢٠١١, ، الطبعة الأولى ، دار النهضة العربية ، القاهرة ) راسة تحليلية مقارنة د
، دار  ) دراسـة مقارنـة     ( عاشور عبد الجواد عبد الحميد ، دور البنـك فـي خدمـة تقـديم المعلومـات                  .  د )40(

 .١٤٩ص , ٢٠٠٨,  النهضة العربية ، القاهرة 
مـصدر سـابق    , فـي التـشريعات العربيـة       قانونية لعمليات البورصة    عصام احمد البهجي ، الموسوعة ال     .  د )41(

 .٧١٦، ص
عبد الحميد منصور عبد العظيم ، شركة الإيـداع المركـزي لـلأوراق الماليـة فـي سـوق رأس المـال                  .  د )42(

 .٤٠٩، ص٢٠١٢ ، سابقمصدر المصري ، 
  : ء فيه  للمزيد انظر تعريف المحكمة الفرنسية العليا للسر التجاري والذي جا)43(

The French Supreme Court , The Notion Of Trade Secrets Has Been Progressively Defined 
As '' Any Manufacturing Methods ( Any Formula , Pattern , Device , Compilation Of 
Information , Having A Practical Or Commercial Value , Which Is Used In One's Business 
And That Gives Its Owner An Opportunity To Obtain A Competitive Advantage Over Those 
Who Do Not Know It.''                                               

( يـا   ، الحماية القانونية للإسـرار التجاريـة فـي عقـود نقـل التكنولوج             أمال زيدان عبد اللاه     . يه عند د  مشار إل 
, بـدون سـنة طبـع       , القـاهرة   , ، دار النهـضة العربيـة       ) دراسة تحليلية في القانون المـصري والأمريكـي         

  .٥٩ص
حسام الدين الصغير ، حماية المعلومـات غيـر المفـصح عنهـا والتحـديات التـي تواجـه الـصناعات                 .  د )44(

 .٢٣ ، ص٢٠٠٥الإسكندرية ، , الدوائية في الدول النامية ، دار الفكر الجامعي 
، مطبعـة دار  ) دراسـة مقارنـة   ( محمد حسن عبد المجيد الحداد ، السمسرة في سـوق الأوراق الماليـة           .  د )45(

 .١٦٧ ، ص٢٠١٢, مصر , الكتب القانونية 
 یذنفت بجی(  والتـي تـنص علـى        ١٩٥١ لـسنة    ٤٠من القانون المـدني العراقـي رقـم         ) ١ /١٥٠( المادة   )46(
 ) النية نسحبه یوجا مع م قتفتقة بطری وهی عللتمشابقاً لما  طدلعقا
، رسـالة   ) دراسـة مقارنـة     (  عباس محمد موسى ، المركز القانوني للوسيط فـي سـوق الأوراق الماليـة                )47(

 .٨٥ص , ٢٠١٢جامعة كربلاء ، , ماجستير مقدمة إلى كلية القانون 
 ـ ٢٠٠٢من النظام الداخلي لبورصة عمان لـسنة       ) أ  /٣٠( المادة   )48(  علـى العـضو   -أ ( صت علـى   والتـي ن

الالتزام بأحكام القانون والأنظمة والتعليمات والقرارات الصادرة بمقتـضاه وبوجـه خـاص يلتـزم العـضو بمـا                   
 ). عدم إفشاء الأسرار الخاصة بعملائه - ٥          -:يلي 

ولـى ، منـشورات   الطبعـة الأ , ) دراسـة مقارنـة   ( عبد الباسط كريم مولود ، تـداول الأوراق الماليـة        .  د )49(
 .٢٥٢، ص٢٠٠٩بيروت ، , الحلبي الحقوقية 

دراسـة  ( بلال عبد المطلب بدوي ، الالتزام بالإفـصاح عـن المعلومـات فـي سـوق الأوراق الماليـة                    .  د )50(
  .١٠٩ ، ص٢٠٠٦, القاهرة , دار النهضة العربية , ) مقارنة 

, ، الجـزء الثـاني ، بـدون مكـان طبـع        ) يـة   العقـود التجار  ( عصام حنفي محمود ، القانون التجاري       .  د )51(
  .١٠٨ ، ص٢٠٠٨ -٢٠٠٧
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(52) C.A. 15 Mars  1995 , Jcp : 1995 Ed E , Pan 560 .  

(  بلال عبد المطلب بدوي ، الالتزام بالإفصاح عـن المعلومـات فـي سـوق الأوراق الماليـة                   . مشار إليه عند د   
 .١١٤ -١١٣ ، صمصدر سابق, ) دراسة مقارنة 

   :أصدرتهفي تفاصيل هذا الحكم والمحكمة التي   انظر)53(
Curtis 1000 , Inc . V . Suess , 24 F . 3d 941 ; 1994 U.S. App . Lexis 10866  (7th Cir. 1994). 

أمال زيدان عبـد الـلاه ، الحمايـة القانونيـة للإسـرار التجاريـة فـي عقـود نقـل          . مشار إليه عند دوهو كما   
  .٥١ص , مصدر سابق، ) تحليلية في القانون المصري والأمريكي دراسة (    التكنولوجيا 

 ٢٠١٢, بـدون مكـان طبـع       , الطبعـة الثانيـة     , النظام القانوني لأسواق المال     , بدر حامد يوسف الملا     .  د )54(
 .٢٨٥ص, 
مـصدر   , )دراسـة مقارنـة     ( السمـسرة فـي سـوق الأوراق الماليـة          , محمد حسن عبد المجيد الحداد      .  د )55(

 .١٥٣ص , بقسا
 ، ٢٠١٢بغــداد ، , مكتبـة الـسنهوري   ، ) القـسم الأول  ( باسـم محمـد صـالح ، القـانون التجــاري     .  د)56(

 . ١٤٩ص
حسن الفكهاني ، موسوعة القضاء والفقه للدول العربيـة ، الجـزء الرابـع والأربعـون ، الـدار العربيـة                .  د )57(

 . ٢٣ ، ص١٩٨٠, للموسوعات القانونية ، القاهرة 
 .١٥٣مصدر سابق ، ص, ) القسم الأول ( باسم محمد صالح ، القانون التجاري .  د)58(
يعـد مفلـساً    (  والتـي نـصت علـى        ١٩٦٩ لـسنة    ١١١من قانون العقوبات العراقـي رقـم      ) ٤٦٨( المادة   )59(

  -:بالتدليس كل تاجر حكم نهائياً بإشهار إفلاسه في إحدى الحالات التالية 
  إذا اخـتلس أو أخفـى جـزءاً    –ثانيـاً   . و بعضاً منها أو أتلفها أو غير فيها أو بـدلها            أذا أخفى دفاتره أ     –أولاً  ( 

  أذا اعترف بدين صوري أو جعل نفسه مديناً مبلـغ لـيس فـي ذمتـه حقيقـةً                    –ثالثاً  . من ماله أضراراً بالدائنين   
  أذا امتنـع  –رابعـاً  . سواء أكان ذلك في دفاتره أو ميزانيته أو غيرهـا مـن الأوراق أو بـإقراره بـذلك شـفوياً        

لمـه بمـا يترتـب علـى ذلـك الامتنـاع       بسوء قصد عن تقديم ورقة أو إيضاح طلبته منه جهة مختـصة مـع ع              
 ).ويعاقب المفلس بالتدليس بالسجن مدة  لا تزيد على سبع سنوات أو بالحبس مدة لا  تزيد عن سنتين 

يد المركـزي فـي الأوراق الماليـة فـي سـوق رأس         عبد الحميد منصور عبد العظيم ، شركة الإيداع والق        .  د )60(
 .٢٩٨المال المصري ، مصدر سابق ، ص

 -:اولاً( والتـي نـصت علـى       ١٩٨٤ لـسنة    ٣٠من قانون التجارة العراقي رقـم       ) ٢ , ١فقرة  / ١٨( المادة   )61(
ــاظ ته ث أو ورجرلتااعلى   منأ دبت اتونسبع سة مدفيها اردة ولد اوللقية ؤیدلمرات ارلمح واترفادالبالاحتفــــــ

ــؤلاء اعلى و. جرلتاط اشان فقبوأو ه تفحاصء تهاناب رفتدلا على ريشلتأاخ یرات ــول ضاً یهـ ــاظ  بأصـ الاحتفـ
ــا صو أو سلتلكت واقيارلب وائلارسلا ــا خ یرات منأ دبتات ونسبع سة مدرهـ ــدارها أو ورودهـ : ياً ناث. إصـ

 ).دة لمااه  هذمن) أولاً ( ة رلفقافي دة الواردة لمل الاخ صللا امنلاً بدر والصب ظحتفی أن جرللتا
 .١٧٠مصدر سابق ، ص, عاشور عبد الجواد عبد الحميد ، دور البنك في خدمة الأوراق المالية .  د)62(
المـصدر الـسابق ،   , عاشور عبـد الجـواد عبـد الحميـد ، دور البنـك فـي خدمـة الأوراق الماليـة              .  د )63(

 .١٦٣ص
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 . النافذة٢٠١٢لسنة ) ١٧(ن رقم من تعليمات الحافظ الأمي) ٤/١٠( المادة )64(
  .من التعليمات أعلاه) ٤/١١(المادة ) 65(
  .من التعليمات ذاتها) ٤/١٢( المادة )66(
  .١٦٩مصدر سابق ، ص, عاشور عبد الجواد عبد الحميد ، دور البنك في خدمة الأوراق المالية .  د)67(
مركـزي فـي الأوراق الماليـة فـي سـوق رأس        عبد الحميد منصور عبد العظيم ، شركة الإيداع والقيد ال         .  د )68(

 .٥٤٩ – ٥٤٨المال المصري ، مصدر سابق ، ص
 .٤٦٧مصدر سابق ، ص, طاهر شوقي مؤمن ، عقد بيع الأوراق المالية في البورصة .  د)69(
مـن التقنـين     ) ٢ – ٩ – ٦٢١( والتـي عـدلت المـادة        ٢٠٠٣ – ٧٠٦مـن القـانون      ) ١ - ١١( المادة   )70(

المـصدر  , عقـد بيـع الأوراق الماليـة فـي البورصـة      طاهر شوقي مؤمن ، . ، مشار إليه عند دالنقدي والمالي  
  .٤٦٩السابق ، ص

عقـد بيـع   طـاهر شـوقي مـؤمن ،      . ، مـشار إليـه عنـد د        ٢٠٠٣ – ٧٠٦ من القانون     )٢ – ١١( المادة   )71(
 .٤٦٩مصدر السابق ، صالأوراق المالية في البورصة ، ال

دراسـة  ( دوي ، الالتزام بالإفـصاح عـن المعلومـات فـي سـوق الأوراق الماليـة                 بلال عبد المطلب ب   .  د )72(
 .٥، صمصدر سابق , ) مقارنة 

( فارس محمد اعجيان العجمي ، رقابة سوق المـال علـى إدارة محـافظ الأوراق وصـناديق الاسـتثمار                    .  د )73(
 .٦٥١، صمصدر سابق ، ) دراسة مقارنة 

( رقابة سوق المـال علـى إدارة محـافظ الأوراق وصـناديق الاسـتثمار               فارس محمد اعجيان العجمي ،      .  د )74(
 .٦٤٩، المصدر السابق ، ص) دراسة مقارنة 

مـصدر  , ) دراسـة مقارنـة     (  عباس محمد موسى ، المركز القانوني للوسيط فـي سـوق الأوراق الماليـة                )75(
 .٧١سابق ، ص

( دارة محـافظ الأوراق وصـناديق الاسـتثمار         فارس محمد اعجيان العجمي ، رقابة سوق المـال علـى إ           .  د )76(
 .٦٥٣سابق ، ص، مصدر  ) دراسة مقارنة

  .٢٥٨مصدر سابق ، ص, عبد الباسط كريم مولود ، تداول الأوراق المالية .  د)77(
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  المصادر 

  .القــران الكـــريم 
   : العربية المصــادر–أولاً 

، دار ) وديعـة الـصكوك   ( ق الماليـة فـي البنـوك    إبراهيم احمـد البسطويـسى ، إيـداع الأورا       . د .١
 .٢٠٠٩, القاهرة , الفكر الجامعي 

بـدون مكـان   , أجندة رجال الأعمال فـي قـانون سـوق رأس المـال       , المستشار احمد هاني مختار      .٢
 .٢٠٠٩, طبع 

   .٢٠٠٧أشرف الضبع ، تسوية عمليات البورصة ، دار النهضة العربية ، القاهرة ، .  د .٣

 عمليـات  – الأوراق التجاريـة  –العقـود التجاريـة   ( محمد اليمـاني ، القـانون التجـاري    السيد  . د .٤
 .١٩٨٦, ، الجزء الثاني ، بدون مكان طبع )  الإفلاس -البنوك 

     أمال زيدان عبد اللاه  ، الحمايـة القانونيـة للأسـرار التجاريـة فـي عقـود نقـل التكنولوجيـا                      . د .٥
بـدون سـنة    , القـاهرة   , ، دار النهـضة العربيـة       ) صري والأمريكـي    دراسة تحليلية في القانون الم    ( 

 .طبع
، مكتبــة الــسنهوري ، بغــداد ، ) القــسم الأول ( باســم محمــد صــالح ، القــانون التجــاري . د .٦

٢٠١٢. 
بـدون مكـان طبـع      , الطبعـة الثانيـة     , النظام القانوني لأسواق المال     , بدر حامد يوسف الملا     .  د .٧
 ,٢٠١٢. 
(    الالتزام بالإفصاح عـن المعلومـات فـي سـوق الأوراق الماليـة              ,  المطلب بدوي    بلال عبد .  د .٨

 .٢٠٠٦, القاهرة , دار النهضة العربية , ) دراسة مقارنة 
     جديع فهد الفيلة الرشـيدي ، الودائـع المـصرفية فـي القـانون المـصري والكـويتي المقـارن                    . د .٩
 .٢٠٠٣القاهرة ، , دار النهضة العربية , الأولى ، الطبعة ) دراسة مقارنة بالفقه الأسلامي ( 

حسام الدين الـصغير ، حمايـة المعلومـات غيـر المفـصح عنهـا والتحـديات التـي تواجـه                     . د .١٠
 ٢٠٠٥الإسكندرية ، , الصناعات الدوائية في الدول النامية ، دار الفكر الجامعي 

ء الرابـع والأربعـون ،   حسن الفكهاني ، موسـوعة القـضاء والفقـه للـدول العربيـة ، الجـز          . د .١١
 . ١٩٨٠,الدار العربية للموسوعات القانونية ، القاهرة 

, طاهر شوقي مـؤمن ، عقـد بيـع الأوراق الماليـة فـي البورصـة ، دار النهـضة العربيـة                       . د .١٢
 .٢٠٠٧, القاهرة 
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دراسـة مقارنـة    ( دور البنـك فـي خدمـة الأوراق الماليـة           , عاشور عبد الجواد عبد الحميد      .  د .١٣
 .٢٠٠٣, القاهرة , ر النهضة العربية دا, ) 

  دراسـة  ( عاشور عبـد الجـواد عبـد الحميـد ، دور البنـك فـي خدمـة تقـديم المعلومـات                    .  د .١٤
 .٢٠٠٨, ، دار النهضة العربية ، القاهرة ) مقارنة 

دراسـة قانونيـة    ( الاكتتـاب فـي رأس مـال الـشركة المـساهمة            , عباس مرزوك ألعبيـدي     . د .١٥
 .١٩٩٨, افة للنشر والتوزيع دار الثق, ) وعلمية 

الطبعـة الأولـى ،     , ) دراسـة مقارنـة     ( تـداول الأوراق الماليـة       , عبد الباسط كريم مولـود    . د .١٦
 .٢٠٠٩بيروت ، , منشورات الحلبي الحقوقية 

عبد الحميد منصور عبد العظيم ، شركة الإيـداع المركـزي لـلأوراق الماليـة فـي سـوق رأس           . د .١٧
 .٢٠١٢القاهرة ، , دار النهضة العربية , ولى المال المصري ، الطبعة الأ

عـصام احمــد البهجــي ، الموســوعة القانونيـة لبورصــة الأوراق الماليــة فــي التــشريعات   . د .١٨
 .٢٠٠٩, العربية ، الطبعة الأولى ، دار الجامعة العربية ، الإسكندرية 

ثـاني ، بـدون     ، الجـزء ال   ) العقـود التجاريـة     ( عصام حنفي محمـود ، القـانون التجـاري          .  د .١٩
 .٢٠٠٨ -٢٠٠٧, مكان طبع 

دار , الطبعـة الأولـى   , عمليـات البنـوك مـن الوجهـة القانونيـة         , علي جمال الدين عوض     .  د .٢٠
 .٢٠٠٨, القاهرة , النهضة العربية 

عمر ناطق يحيى الحمـداني ، الآليـة القانونيـة لعمـل سـوق الأوراق الماليـة عبـر شـركات          . د .٢١
 .٢٠١١, ، الطبعة الأولى ، دار النهضة العربية ، القاهرة ) رنة دراسة تحليلية مقا( الوساطة 

دراسـة قانونيـة مقارنـة    , ) الإيـداع غيـر النقـدي      ( فائق محمود الشماع ، الإيداع المصرفي       . د .٢٢
  .٢٠١١, الأردن , عمان , الجزء الثاني ، الطبعة الأولى ، دار الثقافة للنشر والتوزيع , 

ي ، رقابـة سـوق المـال علـى أدارة محـافظ الأوراق وصـناديق                فارس محمد اعجيان العجم   .  د .٢٣
 .٢٠١٢القاهرة ، , ، دار النهضة العربية ) دراسة مقارنة ( الاستثمار 

منـشورات الحلبـي    , )  عمليـات البنـوك      -الإفـلاس   ( القانون التجاري   , محمد السيد الفقي    .  د .٢٤
 .٢٠١١, بيروت , الحقوقية 

, ريـة وعمليـات البنـوك فـي المملكـة العربيـة الـسعودية               العقـود التجا  , محمد حسن الجبـر      .٢٥
 .١٩٨٤, بدون مكان طبع , الطبعة الأولى 

) دراسـة  مقارنـة      ( محمد حسن عبد المجيد الحداد ، السمسرة فـي سـوق الأوراق الماليـة               .  د .٢٦
 .٢٠١٢, مصر , ، مطبعة دار الكتب القانونية 
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 ٢٦٨

                                                                                                                                                 
مبـادئ  , محمـد الـسيد الفقـي       . حمـدين ، د   جلال وفـاء البـدري م     . محمد فريد العريني ، د    .  د .٢٧

, القانون التجـاري ، دراسـة فـي الأوراق القانونيـة ، دار الجامعـة الجديـدة للنـشر ، الإسـكندرية                       
  .بدون سنة طبع

دار الكتـب   , ) دراسـة قانونيـة مقارنـة       ( وديعـة الأوراق الماليـة      , ندى زهير سعيد الفيـل      . د .٢٨
 .٢٠١٢, مصر , القانونية 

ال محمد إسـماعيل ، الالتـزام بالإيـداع والقيـد المركـزي لـلأوراق الماليـة وفقـاً                   هالة كم . د .٢٩
 .٢٠٠٧ ، دار النهضة العربية ، القاهرة ، ٢٠٠٠لسنة ) ٩٣(لقانون رقم 

  : رسائل الماجستير و أطاريح الدكتوراه –ثانياً 
 ، رسـالة    احمد خضير عباس ، التنظيم القانوني للإيـداع المركـزي فـي سـوق الأوراق الماليـة                 .١

 .٢٠١٤جامعة بابل ، , كلية القانون , ماجستير 
عباس مـرزوك  فلـيح  العبيـدي ، التـصرف بالأسـهم والحـصص بيعـاً أو هبـة ، أطروحـة                         .٢

 .١٩٩٧جامعة بغداد ، , كلية القانون , دكتوراه 
) دراسـة مقارنـة   ( عباس محمد موسى ، المركز القانوني للوسـيط فـي سـوق الأوراق الماليـة               .٣

 .٢٠١٢, ة ماجستير ، كلية القانون ، جامعة كربلاء ، رسال
 

  :  البحوث–ثالثاً 
فائق محمود محمد الـشماع ، التـزام البنـك بـإدارة الأوراق الماليـة المودعـة لديـه ، بحـث                      . د .١

  -:منشور على الموقع الالكتروني 
http://slconf.uaeu.ac.ae/old_web/papers/42.swf www.  

  : القوانين والأنظمة–رابعاً 
  : القوانين العراقية –أ 
 .١٩٥١ لسنة ٤٠القانون المدني العراقي رقم  .١
 .١٩٦٩ لسنة ١١١قانون العقوبات العراقي رقم  .٢
 .١٩٧٠ لسنة ١٤٩قانون التجارة العراقي الملغي رقم  .٣
 .١٩٨٤ لسنة ٣٠قانون التجارة العراقي رقم  .٤

  : القوانين العربية –ب 
 . المعدل١٩٤٨ لسنة ١٣١القانون المدني المصري رقم  - ١
 .١٩٩٢ لسنة ٩٥قانون سوق رأس المال المصري رقم  - ٢

http://slconf.uaeu.ac.ae/old_web/papers/42.swf


  )مقارنة دراسة ( التزامات الحافظ الأمين الناشئة عن مزاولة أعماله في سوق الأوراق المالية
 ٢٠١٧ التاسعة السنة/ ثالثال العدد                                             والسياسية القانونية للعلوم الحلي المحقق مجلة

 ٢٦٩

                                                                                                                                                 
 .٢٠٠٠ لسنة ٩٣قانون الإيداع والقيد المركزي للأوراق المالية المصري رقم  - ٣

 : التعليمات واللوائح – خامساً
  : التعليمات – أ 
 .٢٠٠٥والاعتماد للخدمات المالية وتنظيمها الأردنية لسنة  تعليمات الترخيص  .١
  .٢٠١٢ لسنة ١٧ تعليمات الحافظ الأمين رقم  .٢

  : اللوائح –ب 
  .١٩٩٢ لسنة ٩٥اللائحة التنفيذية لقانون سوق رأس المال المصري رقم  - ١
ة  لـسن  ٩٣اللائحة التنفيذية لقانون الإيـداع والقيـد المركـزي لـلأوراق الماليـة المـصري رقـم                   - ٢

٢٠٠٠. 
  

  :المصادر الأجنبية  : سادساً
  :الكتب   - أ

1. Solus (H)Et Ghestin(J)-La Securité Des Marches Financiers Fase Aux 
Procedures Collectives L,G.D.J – 2003.. 
2. Ripert (Georges)Et Roblot(Réné) Traité De Droit Commercial,Ed-
1994,Tom2. 

  

  : القوانين الأجنبية– ب
 .٢٠٠٠ لسنة ١٢٢٣ن النقدي والمالي الفرنسي  رقم  التقني .١
 .٢٠٠٣ لسنة ٧٠٦قانون الأوراق المالية الفرنسي  رقم    .٢

  
  
  
  
  
  
  
  



  )مقارنة دراسة ( التزامات الحافظ الأمين الناشئة عن مزاولة أعماله في سوق الأوراق المالية
 ٢٠١٧ التاسعة السنة/ ثالثال العدد                                             والسياسية القانونية للعلوم الحلي المحقق مجلة

 ٢٧٠

                                                                                                                                                 
  
 

Abstract 
  

It is the subject of the stock market of important topics related to modern 
economic systems, so why play effective role in social and economic life due to 
the role played in advancing national development wheel as a key hub in the 
economic development of countries, as the stock is one of the tools financial 
investment at the present time and thanks to the benefits it brings compared to 
other investment tools, for ease of handling either through bonds or through a 
stock or other securities.                                                                     
 
      And investment in markets securities requires appropriate investment 
environment and SAFE check willingness of investors in those markets and 
this can only be achieved through the organization of work in and make the 
best ways to facilitate the trading of those securities and increasing the volume 
of investment process, hence the custodian is one of the ways through which 
reassure investors and the elimination of their reluctance to invest in Iraq Stock 
Exchange, through the offer of acts of conservation, management and transfer 
of securities from the investor's account has to investor's broker at the expense 
and vice versa and the payment of the obligations of the trading on behalf of its 
investors.                                                                                          
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