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خطة البحث

تأسيسهاالمبحث الأول :-تعريف شركات الاستثمار المالي وكيفية

والرقابة عليها.

المطلب الأول : -تعريف  شركات الَستثمار المالي وكيفية

تاسيسها.

المالي.الفرع الأول:-ألَجراءات الواجبة لتأسيس شركات الَستثمار

المالي.الفرع الثاني:- كيفية تكوين رأس مال شركات الَستثمار

.المطلب الثاني:-الرقابة على شركات الاستثمار المالي

المالي.الفرع الأول:-الرقابة الخارجية على شركات الاستثمار

المالي.الفرع الثاني:-الرقابة الداخلية على شركات الاستثمار

المبحث الثاني:-كيفية حماية صغار المستثمرين من شركات

الاستثمار.

المطلب الأول:-حماية صغار المستثمرين في مواجهة تعسف

الأغلبية.

الفرع الأول:-تعسف الأغلبية عند أضافة الأرباح الى الَحتياطي.

الفرع الثاني:-تعسف الأغلبية عند زيادة راس المال.

حقالمطلب الثاني:حماية صغار المستثمرين عن طريق منحهم

رفع الدعوى ضد اعضاء مجلس ادارة الشركة

الفرع الأول:-شروط رفع الدعوى.

بهالفرع الثاني:-حقوق صغار المستثمرين في التعويض المحكوم
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المقدمة
حیث تساھم ھذه الشركات في تحریكتعتبر شركات الاستثمار المالي من أھم أدوات الاستثمار

وفق قوانین خاصة حیث أصبح منالاقتصاد وتنشیطھ لذلك اتجھ المشرع الى معالجة أحكامھا
المشرع العراقي فضل معالجةالضروري أصدار قانون خاص بھذه الشركات ینظم عملھا ولكن

لسنةالمعدل1997لسنة)21رقم(العراقيالشركاتقانونضمنالمذكورةالشركاتأحكام
180خلالالمركزيالبنكیصدرهلنظاموفقاأحكامھامعالجةتتمانعلىواحدةبمادة2004

بعنوان نظام شركات الاستثماریوما من تاریخ صدور قانون الشركات الذي صدر فیما بعد
)لسنة6(رقمالشركاتنظامعنھبدلاووضعالنظامھذاألغيثم1998لسنة)5(رقمالمالي

فيالماليالاستثمارشركاتنشاطمنمھماجزءاأیضاالعراقيالمشرعوعالجكما2011
أرباكاخلفالمذكورالوضعأنبیدمصرفیانشاطاتمارسلكونھا2004لسنةالمصارفقانون

ھذه الأحكام بین اكثر من قانونفي معالجة أحكام شركات الاستثمار المالي حیث تسبب بتشتیت
المالي العراقیة أنھا مازالت تخطووالذي أدى الى تعارضھا .كما یلاحظ على شركات الاستثمار

مع الشركات التي تم تأسیسھا في الدولخطواتھا الأولى اذ أن التجربة مازالت في بدایتھا قیاسیا
المستثمرین الى توظیف مدخراتھاالأخرى حیث تمثل الشركات الاستثمار انعطافھ رئیسیة تدفع
في سیاساتھا التشغیلیة والمالیةعن طریق ھذه الشركات التي تنتھج بالتأكید احدث المعاییر

الاستثمار المالي ھي احدىلتحقیق اعلى منفعة وعائد وباقل كلفة ومخاطرة .وتعد شركات
لأموال مختلف شرائح المستثمرینالوسائل التي تساھم في حل مشكلة البطالة من خلال توظیفھا

القانوني وقد حرصت من التشریعاتوبالتالي فھي تعد من اعظم الإنجازات التي ابتدعھا الفكر
الإداریة والمالیة حیث تساھمعلى اصدار لوائح قانونیھ لغرض حمایة وحفظ حقوق المستثمرین

الأموال المحلیة والأجنبیةحمایة حقوق الأقلیة في تشجیع تدفق رؤوس الأموال واستقطاب
لتوظیفھا وان احدى وسائل حمایة حقوق اقلیة

وتسمى بدعوى التعسف.المستثمرین ھي إقامة دعوى ضد الإدارة وأعضاء مجلس الإدارة
شركات الاستثمار المالي ودورھاأھمیة البحث: تكمن أھمیة البحث في تعریف الباحثین بماھیة

ووسائل حمایة المستثمرین فیھا .الاقتصادي في بناء اقتصاد البلد واعمال الرقابة علیھا
المالي ووجوب ان تحظى ھكذااھداف البحث: یھدف البحث الى بیان أھمیة شركات الاستثمار

الشركات وكذلك یھدف الى تفعیلشركات بعنایة المشرع العراقي في وضع احكام خاصة لھذه
في ھدم اقتصاد الى إیجاد وسائلدور الرقابة على ھذه الشركات ولمنع قیام شركات قد تسبب

الھیئة العامة بحیث تجلھم في مكانھتحث صغار المستثمرین لمتابعة اسھمھم وحضور اجتماعات
بعیده

عن تعسف الأغلبیة
حمایة لصغار المستثمرین داخلمشكلة البحث: ان مشكلة البحث تكمن في كیفیة إیجاد وسائل

فیما یتعلق بأموال ھذه الشركاتشركات الاستثمار المالي من تعسف الأغلبیة في اتخاذ القرارات
وكیفیة توزیع الأرباح بین المستثمر .
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ھیكلیة البحث: تم من خلال ھذا البحث تعریف شركة الاسثتثمار المالي وكیفیة تكوینھا وماھي
على ھذه الشركات وما ھو دورالوسائل المستخدمة في تكوینھا وكذلك كیفیة ممارسة الرقابة

الأغلبیة فیما یتعلق بتوزیع الأرباحالرقابة في ھذه الشركات وكذلك تم البحث الذي تمارسھ
ورؤوس الأموال

ان یمارسوا ھذه الحقوق .وكذلك تم بحث ماھي حقوق صغار المستثمرین وكیف یمكنھم
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المبحث الأول
علیھاتعریف شركة الاستثمار المالي وكیفیة تأسیسھا والرقابة

من خلال تجمیع وتحریك رؤوستساھم شركات الاستثمار المالي في تحریك الاقتصاد وتنشیطھ
الشركات ألا أنھا لم تلاقي اھتماما من قبلالأموال الصغیرة المتناثرة وعلى الرغم من أھمیة ھذه

ولأنھا لیست نوعا مختلفا منالمشرعین الا حدیثا ونظرا لأھمیة ھذه الشركات الاقتصادیة
وھي غالبا ما تأخذ شكل الشركةالشركات بل ھي من الأنواع المعروفة في قوانین الشركات

خاصة ویمكن ملاحظة ذلك فيالمساھمة ولكنھا تتمع بخصوصیة في التشریع وتقررھا أحكام
راس المال لذلك سوف نقسم ھذاجوانب عدیدة منھا إجراءات التأسیس والرقابة علیھا ومقدار

المبحث الى مطلبین .
المالي والمطلب الثاني سنتناول فیھالمطلب الأول سنتناول فیھ كیفیة تأسیس شركة الاستثمار

الرقابة على شركات الاستثمار المالي.
المطلب الأول

تعریف وكیفیة تأسیس شركات الاستثمار المالي
Investment(بِمُصطلحِالإنجلیزیّةباللغةِتُعرفُالاستثمارشركاتمفھوم Companies،(

من الأفراد، والشركات الأخرى حتى تعملوھي نوعٌ مِن أنواع الشركات التي تھتمُ بِجمعِ المال
.)1(والخاصّةالعامّةالاستثماراتمنمجموعةٍفياستثمارِهِعلى

على تنشیط الاقتصاد الوطني وتطویرهتعد شركات الاستثمار المالي من أھم الوسائل التي تعمل
عرفھا المشرع في قانون الشركاتمن خلال تحریك رؤوس الأموال المجمدة واستثمارھا وقد

فيمنظمةشركة(ھي/أولا)9(للمادةوفقا2004لسنةالمعدل1997لسنة)21(رقمالعراقي
في الأوراق المالیة العراقیة،العراق ونشاطھا الرئیسي فیھ ھو توجیھ المدخرات نحو الاستثمار

الثابتة) ونظرا لأھمیة ھذه الشركاتبما في ذلك، الأسھم والسندات وحوالات الخزینة والودائع
فیھ إجراءات تأسیس شركاتسوف نقسم ھذا المطلب الى فرعین. الفرع الأول سنتناول

رأس مال شركة الاستثمار المالي.الاستثمار المالي. الفرع الثاني سنتناول فیھ كیفیة تكوین

_______________________
الاستثمار.شركاتمفھوم/،https://mawdoo3.com،الالكترونيالموقع)1(
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الفرع الأول
الإجراءات الواجبة لتأسیس شركة الاستثمار المالي

عن تأسیس أي شركة أخرى وبالتاليلا یختلف تأسیس شركة الاستثمار المالي في إطاره العام
التأسیس ھو إعداد عقد شركةفأنھ لابد لتأسیس شركة الاستثمار المالي من إعداد مستلزمات

لماوفقاینضمأنیجبالشركةعقدإعداد.وان)1(الشركةمالرأسوتوفیرالماليالاستثمار
((یعد2004سنةالمعدل1997)لسنة21رقم(العراقيالشركاتقانون)من13المادة(حددتھ

ویجب ان یتضمن العقد كحدالمؤسسون عقدا للشركة موقع من قبلھم او من قبل ممثلیھم
.)2(ادنى))

آخر من الأسماء المقبولة.أولا: -أسم الشركة ونوعھا ویضاف الى اسم الشركة أي أسم
العراق.ثانیا: -المقر الرئیسي للشركة على أن یكون مقرھا في

للعمل الذي سوف یؤدیھ.ثالثا: -الغرض الذي أسست من أجلھ الشركة والطبیعة العامة
إحدى القطاعات الاقتصادیة وايرابعا: -نشاط الشركة المستمد من ھدفھا على أن یكون ضمن

قطاعات أخرى ذات علاقة بنشاطھا المالي.
خامسا: -كیفیة توزیع الأرباح والخسائر.

المؤسسین وجنسیاتھم ومھنھمسادسا: -عدد الأعضاء المنتخبین في مجلس الإدارة وأسماء
ومحلات إقامتھم الدائمة وعدد أسھم كل منھم ومقدار حصتھ.

نظاممن6المادةنصفيالمشرعحددهالذيبالنشاطبالتقییدالمؤسسینالمشرعألزمحیث
شركاتانونجدالمركزيالبنكموافقةبعدوذلك2011)لسنة6رقم(الماليالاستثمارشركات

المحافظ المالیة وأن المشرع العراقيالاستثمار في العراق قد اقتصر نشاطھا على تكوین وإدارة
والسندات وان ما یحسب للمشرع العراقيقد حدد مفھوم المحفظة المالیة بالاستثمار في الأسھم

الأوراق المالیة لحسابھا ولحساب الغیربانھ سمح لشركات الاستثمار المالي تكوین وإدارة محافظ
نشاطھا والمساھمة بقدر اكبر فيمما یتح لھذه الشركات استغلال أموالھا وموجوداتھا لتوسیع

المشرعنظمفقد)3(الماليالاستثمارشركةمالرأسلتوفیربالنسبة.أماالوطنيالاقتصادتنمیة
قانون الشركات العراقيالعراقي أحكام رأس مال الشركات على اختلاف أنواعھا في

وكیفیةالشركةماللرأسالأدنىالحدبیانحیثمن2004لسنةالمعدل1997)لسنة21رقم(
توفیره والقواعد الخاصة بتنظیمھ من حیث الزیادة والنقصان

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
.83،ص2006مقارنة)،قانونیة(دراسةالتجاریةالشركاتكوماني،جبرلطیفد.)1(
.2004لسنةالمعدل1997)لسنة21(رقمالعراقيالشركاتقانونمن)13(المادةنصانظر)2(
2011)،تحلیلیة(دراسةالماليالاستثمارلشركاتالقانونيالنظام،السعديإبراھیمحسینمرتضى)د.3(

68،ص

8



وأخذ المشرع العراقي منھجا مختلفا عند التعامل مع أحكام رأس مال شركات الاستثمار المالي
لضمان تحقیق أھداف الشركات والحفاظ على حقوق المتعاملین معھا وذلك لأن نشاط ھذه

المشرع رأس مال كبیر جداالشركات یعتمد على استثمار رؤوس أموال كبیرة حیث استلزم
الاستثماري في الاستثمار الماليلتأسیس شركة استثمار مالي وذلك لتمكینھا من ممارسة نشاطھا

المشرع العراقي رأس مال الشركة التيلا یكون مجدیا اذا لم یتكون من مبالغ كبیرة حیث حدد
الاستثمارشركاتنظام2011)لسنة6(رقمنظاممن)3(للمادةوفقاالماليالاستثمارتمارس
التصرفأوجھالعراقيالمشرعحددوقد)4(عراقيدینار)ملیار1000،000،00(بالمالي

لتحقیق الغایة التي یتوخاھابراس مال الشركة وضمن نسب لا یمكن تجاوزھا وذلك ضمانا
المحافظة على حقوق المتعاملین منالمشرع من استحداث شركة الاستثمار المالي وبما یضمن

ینعكس سلبا على ھذه الشركات بشكلالمستثمرین معھا وان ھذا النھج الذي اتبعھ المشرع قد
یحتاج الى مرونة فيخاص والنشاط الاقتصادي بشكل عام وذلك لان الواقع الاقتصادي

التصرف فیما یشجع
الحریة في التصرف براس مالھا.الاستثمار لذلك لابد من منح شركات الاستثمار قدرا من

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
2011لسنة)6(رقمالماليالاستثمارشركاتنظام)من3(المادةنص)انظر4((
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الفرع الثاني
كیفیة تكوین رأس مال شركة الاستثمار المالي

مساھمة من أقیام الأسھم التي یقدمھایتكون رأس مال شركة الاستثمار المالي باعتبارھا شركة
ماانالا)1(تجاریةسمعةاوصناعیةاوعینیةاونقدیةتكوناناماالمقدمةوالأسھمالمساھمون

فقط لأن ھذه الأسھم وحدھا الضمانیدخل من ھذه الأسھم ھو الأسھم النقدیة والأسھم العینیة
أما الحصة بالعمل والائتمان فلا تدخل فيلدائني الشركة لقابلیتھا لان تكون محلا لتنفیذ الجزئي

لمن یقدم حصة تدخل في رأس المالرأس المال. ویعد السھم جزء من راس المال فلا یعطي الا
الحصة من النقود فیجب أن یتم تقدیر قیمتھاوإذا لم یقدم الشریك حصة فلا یعد شریكا وإذا لم تكن

من الإشارة الى أن أھم مقوماتویجوز أن تكون حصص الشركاء متفاوتة او متساویة ولابد
تحقیق أغراضھا حیث یتجزأ منشركات الاستثمار المالي ھو وجود رأس مال تستطیع بموجبھ

صور متعددة منھا رأسحیث المبدأ الى اسھم ولیس حصص. ولراس مال شركات الاستثمار
المصدر حیث یكون راس مالمال ثابت وراس مال متغیر وراس مال مرخص بھ ورأس مال

نص علیھا القانون وذلك لحمایة حقوقثابت غیر قابل للزیادة والنقصان إلا بإتباع إجراءات
او توزیعھ على المساھمین ویحدد مقدارهالمساھمین وكذلك لا یجوز المساس بھ أو الانتقاص منھ

)2(القانونعلیھانصإجراءاتبإتباعالاتخفیضھأوزیادتھللشركةیمكنولاالشركةعقدفي

برأس المال الثابت اما راس المالوذلك لحمایة حقوق المساھمین وقد اخذ المشرع العراقي
كل وقت بالزیادة او التخفیض دونالمتغیر وبموجبھ یكون للشركة رأس مال قابل للتغییر في

یفرضھا القانون عادة وتتخذ شركاتالحاجة الى تعدیل عقدھا او اتخاذ إجراءات الشھر التي
الحد الادنى من راس المال في نظامھاالاستثمار المالي ھذا النوع من راس المال وتقوم بتحدید

جدیدة من الشركاء القدماء اوالذي لا یجوز ان ینقص عنھ ویجوز زیادة راس المال بمدفوعات
باسترداد الشركاء ما دفعوابانضمام شركاء جدد اما عن تخفیض راس المال فیجوز تخفیضھ

المالراسھوبھالمرخصالمالراسھوبھالمرخصمالراساما)3(المالراسفيكحصة
سجلت الشركة بموجبھا ولم یأخذ قانونالذي تم تحدیده في عقد الشركة ویظھر في البیانات التي

الذيالمالراسھوالمصدرمالراس.اما)4(المالراسمنالنوعبھذاالعراقيالشركات
حیاة الشركة ویكون لازما لنشاطھایحدده المؤسسون في الشركة المساھمة عند تأسیسھا في بدء

أنواع الأسھم الصادرة ویعدوراس مال المصدر ھو عبارة عن مجموع القیم الاسمیة لمختلف
تطرحھ الشركة عند الاكتتابراس مال المصدر جزء من راس مال الشركة المصرح بھ والذي

وكذلك لم یأخذ المشرع العراقي بھذا النوع من راس المال.
________________

العمال.،مطبعة1983)لسنة36(رقمالجدیدالشركاتقانونشرحفي،الوجیزكومانيجبر)د.لطیف1(
حسین)د.مرتضى3(الماليالاستثمارشركاتنظاممن)3(المادة)انظر2((57،ص1986)المركزیة،2(

.63سابق،صالسعدي،مصدر
للنشرالثقافةمقارنة)،داردراسةوالخاصةالعامة(الأحكامالتجاریةسامي،الشركاتمحمد)د.فوزي4(

.285ص1999والتوزیع،
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وھذا ونلاحظ بان المشرع العراقي قد اضفي خصوصیة على تعاملھ مع احكام تكوین راس مال
الشركة فنجد ان المشرع قد اطلق الحد الأعلى للمساھمة في راس مال شركة الاستثمار المالي

على اختلاف أنواعھالتشجیع أصحاب رؤوس الأموال على استثمار أموالھم في الشركات
ضمانا منھ لحمایة حقوقوانشطتھا كذلك حدد أوجھ التصرف في أموال الشركة وذلك

نشاط قد یضر الاقتصاد الوطني كذلكالمستثمرین في الشركة ولمنع استخدام أموال الشركة في
.كذلك اوجب المشرع العراقي علىجعلھا تحت رقابھ صارمة من قبل البنك المركزي العراقي

كانتأیا)1(الشركةراسمالفيالحاصلةبالخسارةالعراقيالمركزيالبنكبإبلاغالشركاتإدارة
لیكون على اطلاع دائم ومستمرتلك الخسارة باعتباره الجھة القطاعیة المشرفة على نشاطھا
المركزي العراقي على اثر ذلك تقدیربحقیقة نشاط ھذه الشركات ومركزھا المالي. ویتولى البنك

مالھا قبل الخسارة وعلى الشركةراس مال جدید للشركة والذي قد یكون اعلى او أقل من راس
قبل البنك المركزي العراقي ولكننا نجد اناتخاذ الإجراءات اللازمة لبلوغ راس مالھا المقرر من
علیھ البنك المركزي في نظام شركاتالمشرع لم یحدد مدة للشركة لكي تبلغ الحد الذي یوافق

تعرضت((اذاالمذكورالنظام/أولا)من13(المادةنصتحیث2011)لسنة6رقم(الاستثمار
-اتخاذ2العراقيالمركزيالبنك-اعلام1مایلىاتخاذفعلیھامالھاراسمنجزءلخسارةالشركة

التحدیدعدموان)2(العراقي))المركزيالبنكعلیھیوافقالذيالحدمالراسلبلوغالإجراءات
أسباب الخسارة التي لحقت بھاھذا یعطي حریة للشركة في معالجھ خسارتھا وكذلك تشخیص

والمحافظة على حقوق المتعاملین بھا.
المطلب الثاني

الرقابة على شركات الاستثمار المالي
مدى توافق نشاط ھذهتساھم الرقابة على شركات الاستثمار المالي في معرفة

الرقابة عند ھذا الحد بل تمتد الىالشركات مع المصلحة العامة وموافقتھا للقانون ولا تتوقف
مھمتھا التي نشأت من أجلھا ویمكنعملیة الترشید والتوجیھ لكي تستطیع ھذه الشركات ان تؤدي

یفرضھا القانون لغرض التحقق من قیامتعریف ھذه الرقابة بأنھا تلك (الإجراءات والوسائل التي
المطلب الىتلك الشركات بنشاطھا طبقا للقانون) وعلیھ قسمنا ھذا

شركات الاستثمار المالي .فرعین . الفرع الأول سنتناول فیھ الرقابة الخارجیة على
الاستثمار المالي.الفرع الثاني سنتناول فیھ الرقابة الداخلیة على شركات

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
بغداد،جامعةالقانونكلیة،مجلةمنشور،بحثالاستثمارشركاتامین،خصوصیةنافع)د.خالص1(
25ص2012،
2011)لسنة6(رقمالماليالاستمارشركاتنظاممن/أولا)13(المادة)انظر2(
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الفرع الأول
الرقابة الخارجیة على شركات الاستثمار المالي

الاستثمار المالي على نوعین رقابةتكون الرقابة الخارجیة التي تفرضھا الدولة على شركات
.فیما یتعلق بالرقابة الخارجیة التيسابقة لتأسیس شركة الاستثمار المالي ورقابة لاحقة لتأسیسھا

من قبل جھات من خارج الشركة متمثلةتكون سابقة لتأسیس شركة الاستثمار المالي فھي تمارس
والأنظمة التي یتوجب علىبمؤسسات الدولة وما تفرضھ من قیود وإجراءات حددتھا القوانین

الشخصیة المعنویة وقد اعتبرھا المشرعالمؤسسیین اتباعھا قبل اكتساب شركة الاستثمار المالي
إیجابیة وسلبیة في الوقت ذاتھ فھي تكونالعراقي ھي رقابة قانونیة اقتصادیھ .وتعتبر ھذه الرقابة

من تضارب المصالح وسوء تصرف مالكيإیجابیة من ناحیة انھا تساھم في حمایة حاملي الأسھم
لان المشرع قد فرض رقابة صارمھاغلبیة الأسھم والمسیطرین على شؤونھا فعلیا وتكون سلبیة

والأوضاع القانونیة عند تأسیسعلى ھذه الشركات وشدد على ضرورة اتباع المؤسسین للشروط
في تعزیز ثقة أصحاب رؤوسھذه الشركات وان صرامة الإجراءات ھذه تمثل رغبة المشرع

إساءةمنالخشیةدونأموالھماستثمارعلىوتشجیعھم)1(الاستثمارالماليبشركاتالأموال
المركزي العراقي، ومسجلالتصرف بھا .وان الجھات التي تمارس ھذه الرقابة ھي (البنك

الشركات) والتي سیتم توضیحھا كما یأتي.
على تأسیس شركات الاستثمارأولا:-مسجل الشركات:- یعد الجھة الأولى التي تباشر الرقابة

المؤسسیین بتأسیس شركة الاستثمارالمالي وقد اشترط المشرع العراقي ان یتم تقدیم طلب من
)لسنة21(رقمالعراقيالشركاتقانون)من17(المادةاشارتحیثالمسجلالىالمالي

الشركاتمسجلالى)2(الشركةبتأسیسطلبتقدیمضرورةالى2004لسنةالمعدل1997
ویمكن حصر مھام مسجل
الشركات بمجموعة نقاط.

العملیةفيدورھاأداءیضمنبشكلورعایتھاودعمھاومتابعتھاالشركاتعقودبتوثیقیقوم-1
وكذلك ماحاسبتھا اذا ماارتكبتالاقتصادیة ویساعدھا في تجنب الوقوع بالاخطاء والمخالفات

مخالفة للقانون.
یقوموكذلكالوطنيالاقتصادفيخطیردورلھالماالماليالاستثمارشركةوثائقتدقیق-2

المسؤولة عن نشاط الشركة الحدد في عقدهبمفاتحھ البنك المركزي على اعتبارھا الجھة القطاعیة
محددة قانونا امدھا عشرة أیامكذلك یلاحظ ان قرار مسجل الشركات یكون مقیدا بفترة زمنیة
لایعد نھائیا وانما یكون قابلایتوجب علیھ اصدار القرار خلالھا وان قرار مسجل الشركات

بالقرار.للطعن امام وزیر التجارة خلال ثلاثین یوما من یوم التبلیغ
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

.2،ص2000،بغدادجامعھالقانونكلیةالخاصة،الشركاتعلىالمسجل،رقابةالعامريحمید)فلوریدا1(
جامعةقانونمجلةفيمنشور،بحثالتجاریةالشركاتفيالحسابات،مراقبإبراھیمفوزي)د.علي2(

.117،ص2010،سنةثانيمجلدكربلاء،
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ثانیا: -البنك المركزي العراقي: -یعتبر البنك المركزي ھو الجھة القطاعیة عن المسؤولة عن
المركزي في عدة نقاط منھا: -نشاط الشركة المحدد في عقد الشركة وتتجلى مھام البنك

الوضعمعالشركةنشاطانسجاممدىتقدیرفيواسعةتقدیریةسلطةالمركزيللبنك-ان1
ولا رقابة للقضاء على قراراتھاالاقتصادي والتي على ضوئھا تصدر الموافقة او رفض التأسیس

الشركات دون ابداء أسباب لانوان الجھة القطاعیة تستطیع الرفض او الموافقة على تأسیس
.)1(قراراتھابتسبیبیلزمھالاالقانون

شركةنشاطعنالمسؤولةالجھةوانالماليالاستثمارشركةتأسیسعلىوالاشراف-لرقابة2
في قانون الشركات العراقي رقمالاستثمار المالي ھو البنك المركزي العراقي الا ان التعدیل

الا)2()18(المادةتعلیقخلالمنالقطاعیةالجھةدورعطلقد2004سنةفي1997لسنة21
یفاتح البنك المركزي العراقيانھ ظل فقط من الناحیة النظریة فقط اذ لایزال مسجل الشركات

شھادة التأسیس وان ھذا التعلیق یعدللحصول على موافقتھ لتأسیس الشركة قبل منح المؤسسیین
وقد لذلك كان الاجدر عدم تعلیق ھذهنقصا في التشریع یؤثر على بناء الاقتصاد الوطني للبلد

تعلیق نص ھذه المادة لما لھا من أھمیةالمادة وجعل الواقع العملي یطابق التشریع من خلال عدم
المشرع فلا یمكن تجاوزھا وفي تأسیس الشركات ومراقبة اعمالھا ولكن وفق ضوابط یعینھا

لإعطاء الحریة
بھا.لھذه الشركات في ممارسة اعمالھا وكسب ثقة المتعاملین

من قبل جھات حددھا القانون حصرااما الرقابة الخارجیة التي تكون لاحقة لتأسیس حیث تمارس
ویمكن تعریف ھذه الرقابة بأنھاللتأكد من سلامة نشاط الشركة وموافقتھا للقوانین والأنظمة

تأسیس الشركة واكتسابھا الشخصیة(الرقابة التي تتم في فترات دوریة محدودة قانونا بعد
من سلامة نشاط الشركة وموافقتھا للقوانینالمعنویة وتقوم بھا جھات حددھا القانون حصرا للتأكد

كمامھامھاوسنوضح)3(العراقي)المركزيالبنكالشركات،(مسجلھيالجھاتوالأنظمة)وھذه
یلي:-

أولا:-مسجل الشركات:-
المالي.الاستثمارلشركاتالقانونيالوضعتغییربملاحظة-یقوم1
الماليالاستثمارلشركةالمالرأستعدیلعلىبالرقابة-یقوم2
المفوضوالمدیرالإدارةومجلسالعامةالھیئاتأعمالعلىبالرقابة-یقوم3
المسائلجمیععلىاللاحقةبالرقابةیقوموكذلكودمجھا.الشركاتتحولعلىبالرقابة-یقوم4

تصفیة الشركة.التي تتم بعد صدور تأسیس شركة الاستثمار المالي وعند

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
254صسابق،مصدركوماني،جبرلطیفد.)1(
د.)3(2004لسنةالمعدل1997لسنة)21(رقمالعراقيالشركاتقانونمن)18(المادةانظر)2(

196سابق،ص،مصدرالسعديإبراھیمحسینمرتضى
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البنك المركزي العراقي: ویمكن حصر مھام البنك المركزي العراقي بما یأتي
الشركاتتلكاكتساببعدالماليالاستثمارشركاتعلىاللاحقةالخارجیةالرقابة-یمارس1

الشخصیة المعنویة.
الشركاتنظامفيوالمحددةالشركاتبھاتقومالتيوالأنشطةالاعمالبمراقبة-یقوم2

2011)لسنة6رقم(
المدةحیثمنیتناسباستثماریاوعاءاباعتبارھاالماليالاستثمارشركاتموجودات-مراقبة3

وبما یحقق لھا وضعا جیدا.والمخاطر مع طبیعة الالتزامات المترتبة على ھذه الشركات
العراق.خارجالمالیةالمؤسساتفيالماليالاستثمارشركاتمساھمةعلى-الرقابة4
واتخاذالاستثمارشركاتفروعمنفرعأيدمجاواغلاقخلالمناللاحقةالرقابة-ممارسھ5

وضمان استمراریة اعمالھا.الإجراءات اللازمة للمحافظة على سلامة الوضع المالي
دوریةفتراتخلالوقتأيوفيالماليالاستثمارشركاتمنشركةأياعمالبمراقبة-القیام6

.)1(القانونلأحكاموفقابنشاطھاالشركاتتلكقیاممنللتأكد
الفرع الثاني

الرقابة الداخلیة على شركات الاستثمار المالي
المالي والتي لاحقة لتأسیس شركةیمكن تعریف الرقابة الداخلیة على الشركات الاستثمار

یرتبط بھا من طرق ومقاییس تتبناھا الشركةالاستثمار المالي بأنھا (الخطة التنظیمیة الشاملة وما
ودرجة الاعتماد علیھا ورفع الكفاءةبھدف حمایة موجوداتھا واختبار دقة المعلومات المحاسبیة

واكتشاف او منع الاحتیال والاخطاءالإنتاجیة وتشجیع اتباع السیاسیات الإداریة المرسومة
إدارة المشروع لزیادة الكفاءةواعداد المعلومات). وتعتبر الرقابة إجراءات منسقة تستخدمھا

إمكانیة الاعتماد على ھذه المعلومات.التشغیلیة وضمان دقة وسلامة البیانات المحاسبیة وزیادة
ھي (مراقب الحسابات، الھیئة العامة،وان الجھات التي تمارس الرقابة اللاحقة لتأسیس الشركة

مجلس الإدارة،
یلي.المدیر المفوض) وسیتم بیان أعمال كل من الجھات فیما

لكل شركة استثمار مالي مراقبأولا: -مراقب الحسابات: -ا لزم المشرع العراقي بان یكون
جرى العمل على تعیین مراقبحسابات او أكثر یوافق علیھ البنك المركزي العراقي. ولقد

التأسیسي الأول للھیئة العامةحسابات عند تأسیس الشركة لیمارس مھمتھ ولحین عقد الاجتماع
حیث تقوم

.)2(اجورهوتحدیدالحساباتمراقببتعیینالھیئةھذه

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
جامعةماجستیر،رسالةمقارنة)(دراسةالماليالاستثمارلشركاتالقانونيلنظاماطعمة،سواديسھام)1(

199،ص2001بغداد،
2011لسنة)6(رقمالماليالاستثمارشركاتنظاممن/ثالثا)11المادة(انظر)2(
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وان واجبات مراقب الحسابات وسلطاتھ تحدد بالاتي:- أولا:-یقدم تقریر الى الشركة عن
اعدادھا.منالانتھاءتاریخمن)یوم30(خلالالحسابات

المالي باعتبارھا شركة مساھمة امامثانیا:-یدلي برایھ حول الحسابات الختامیة لشركة الاستثمار
الھیئة العامة في المسائل الاتیة:-

ومدىالختامیةالحساباتفيالواردةالبیاناتوصحةالشركةحساباتسلامةمدى-یراقب1
الشركة مع بیان رایھ في تقریر مجلسالسماح لھ بالاطلاع على المعلومات التي طلبھا عن نشاط

الإدارة.
الدفاتربمسكالمتعلقةتلكخاصوبشكلالحسابیةللأصولالشركةتطبیقمدى-یراقب2

وسجلات المحاسبة وجرد المعلومات والتزامات الشركة.
مدىالسنة.نھایةفيللشركةالماليالمركزحقیقةعنالختامیةالحساباتتغییرمدى-یراقب3

.)3(الشركةوعقدالقانونھذاأحكاممعالحساباتھذهتطابق
من حیث الأصل من بل المساھمین منثانیا:-الھیئة العامة:- الرقابة على اعمال الشركة وتمارس

الشركة لكن ھذه الرقابة قدخلال حضورھم لاجتماع الھیئة العامة واطلاعھم على مستندات
على حضور اجتماعات الھیئةاتسمت بالضعف نظرا لضخامة اعداد المساھمین وقلة حرصھم

لتعلقھا بأمور تتطل خبرة فنیةالعامة بل ان بعض القضایا قد لا یمارسھا المساھمون بفاعلیة
وحساباتھا لذا كان من الضروريخاصة قد لا تتوفر في الكثیر منھم مثل مراجعھ دفاتر الشركة

الاستعانة بذو الخبرة
.)4(ومعرفةبینةعنالرقابيبدورھمللنھوض

على شركات الاستثمار المالي باعتبارھاثالثا:-مجلس الأدارة:- تمارس الرقابة الداخلیة اللاحقة
الإدارة الى ضمان قیام الشركةشركة مساھمة من قبل مجلس إدارة الشركة وتھدف رقابة مجلس

بتطبیق أحكام عقدھا.
تعدیلعنددراسةأیةأوالتأسیسعندالاقتصادیةالجدوىدراسةقبولأوبوضعالمجلس-یقوم1

تلقي علیھ رقابة غیر مباشرة بمسؤولیةعقد الشركة في الزیادة أو التخصیص أو التحول أو الدمج
التطبیق لتحقیق تلك الجدوى أو ضمن أھداف الشركة في عقدھا.

توصیاتمنإنجازهتموماالعملسیرمناقشةخلالمنالشركةنشاطوتدقیق-مراقبة2
الواقع بما یحقق ھدف ھذه الشركة.اجتماعات الشركة ومراقبة تنفیذ ھذه التوصیات على ارض
في الأدارة وان صلح اختیاره یحققرابعا :-المدیر المفوض:-یعد المدیر المفوض العنصر الأھم

الإداري في الشركة ویتم تعینھالجانب الإیجابي في إدارة ونجاح الشركة ویمثل راس المخروط
على الجھة التي عینتھ وان رقابھواعفاءه من قبل مجلس الإدارة مما یضعف دوره الرقابي

المدیر المفوض.
ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

.198صسابق،مصدرالسعدي،إبراھیمحسینمرتضىد.)3(
،جامعةماجستیر،رسالةالعراقفيالأجنبیةالشركاتلفروعالقانوني،النظامیوسفیعقوبالاء)4(

.178،ص1997بغداد،
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وتتوسع وتأخذ مداھا كلما حسن اختیار المدیر المفوض من ذوي الخبرة والاختصاص في مجال
نشاط الشركة وتمثل مھام المدیر المفوض بما یلي :-

.الشركةونشاطھدفیحققبماالواقعأرضعلىوالخططالتوجیھاتتطبیق-مراقبة1
بشكلذلكومراقبةللشركةالداخليالإداريالھیكلخلالمنالشركةخططتنفیذمتابعة-یتولى2

مباشر ویومي.
بالإضافة الى تحقیق الربح المحافظةوظھرت الحاجة الى ھذا النوع من الرقابة لحاجة الشركة

الدولة في مجال النشاط الاقتصادي أدىعلى ممتلكاتھا ورفع الكفاءة الإنتاجیة لھا وكذلك دخول
عددزیادة.وكذلك)5(الشركاتأنواعكلعنمختلفةوتقاریربیاناتالىالحاجةظھورالى

على ممارسة دورھم في الرقابة علىالمساھمین وبعدھم عن مراكز ادارتھا یجعلھم غیر قادرین
فظھرت الحاجة الى ھذاھذه الشركات من خلال حقھم في الاطلاع على دفاترھا ومستنداتھا

لاتساع حجم الشركات وتشعب عملیاتھاالنوع من الرقابة وقد تتطور مفھوم ھذه الرقابة تبعا
والإجراءات الموضوعة وھذه الرقابةوتنوع اختصاصھا وتعتبر ھي الدعامة الأساسیة للأنظمة

أناس وسیاسات وإجراءات. وتعتبرلا تتم من فراغ وانما تتطلب مقومات أساسیة لوجودھا من
المالي بھدف حمایة أصولھا وموجوداتھاالرقابة الداخلیة خطة تنظمیة تتبناھا شركة الاستثمار

فيوالتلاعبالاحتیاللمنعالشركةإدارةالىالمقدمةوالبیاناتالمعلوماتدقةوضمان)6(
الداخلیة الفعالة لحسن سیر وانتظام العملحساباتھا. ویتعین ان یكون نطاق وطبیعة أنظمة الرقابة

في الاعتبار في ھذا الصدد. طبیعةمتفقا مع احتیاجات الشركة وظروفھا الخاصة. بحیث یؤخذ
تعقیدھا، درجة المخاطر المرتبطة بكلوحجم أعمال الشركة. تنوع النشاط حجم العملیات ودرجة

العلیا على العملیات الیومیة.مجال من مجالات النشاط مستوى الرقابة التي تمارسھا الإدارة
المعلومات الالیة ویتعین تصمیم أنظمةدرجة المركزیة في إدارة العمل ومدى الاعتماد على نظم

من وضعھا اذ یجب توفر التأكیدرقابة داخلیة بحیث تقدم الضمان المناسب لتحقیق الأھداف
سائر المصروفات تتم الموافقة علیھااللازم على ان جمیع إیرادات الشركة تؤول لصالحھا وان

الموجودات تتم حمایتھا بصورةبناءا على التفویض اللازم وانھا تصرف حسب الأصول وان
القانونیة المتعلقة بالسجلاتكافیة .وان جمیع الالتزامات یتم تسجیلھا وان جمیع المتطلبات

التقاریر اللازمة لتوفیر المعلوماتوالحسابات یتم الالتزام بھا وان جمیع شروط وإجراءات
العراقي اتخذ عند تنظیمھ لاحكام الرقابةللإدارة تتم مراعاتھا بدقة.ومما تقدم نلاحظ بان المشرع

الشركات حیث تعامل بحزم مع ھذهعلى شركات الاستثمار المالي منحى مختلفا عما ھو في بقیة
الرقابة .الشركات فقد اعطى صلاحیات واسعھ للبنك المركزي عند ممارسة

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
200سابق،ص،مصدرالطائيطعمةسوادي)سھام5(
53صسابق،مصدرامیننافع)د.خالص6(
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المبحث الثاني
كیفیة حمایة صغار المستثمرین في شركات الاستثمار المالي

المساھمة فالقاعدة السائدة فياھتم المشرع في غالبیة الدول بحقوق المساھمین في الشركات
ان قرارات الأغلبیة تفرض على سائراجتماعات الھیئة العامة للشركات الاستثمار المالي ھي
یتغیبون عنھا أي ان ھذه القراراتالمساھمین الذین یحضرون اجتماع الھیئة العامة والذین

ان لھذا المساھم الحاضر تأثیرتفرض على إرادة الغائبین والمعارضین ومقتضى ھذه القاعدة
وان المقصود بالأغلبیة ھذاعلى حقوق الدائنین بحكم انعكاس قرارات الھیئة على مصالحھم

ان یكون قرار الھیئة العامةالصدد ھي الأغلبیة العینیة ولیس الأغلبیة الشخصیة بمعنى
قدرا من راس المال الشركة اكبر منللمساھمین قد وافق علیھ عدد من المساھمین ممن یمتلكون
الھیئة العامة وظیفتھا في تفادي خطرذلك القدر الذي یمتلكھ المعارضون مع ذلك یجب ان تؤدي

صدور قرارات او صدورالوقوع في شل نشاط الشركة وعرقلة سیرھا عن طریق تعطیل
الأغلبیة ولیس للأقلیة سلطة الزامقرارات بالأغلبیة وان اقلیة المستثمرین تخضع لما تراه

بھذا المعنى تخضع لإرادة الأغلبیةالمجموعة او مقاومة القرارات الصادرة من الأغلبیة وھي
متعارضة مع مصلحة الشركة .لذلكولكن یجب ان لا تتخذ ذلك سببا لخدمة أغراض شخصیة او

مساھمي الأقلیة بان أمور الشركة یجبفان حمایة الأقلیة یقصد بھا توفیر الضمان والشعور لدى
یعني عدم إعطاء الأقلیة حق فرضان تدار بشكل یخدم المصالح الجماعیة للشركاء . وھذا

الأقلیة من القرارات التعسفیةاتجاھاتھم او وجھات نظرھم لذلك فان دراسة موضوع حمایة
التي تحد من سلطة الأغلبیةالصادرة من الأغلبیة للمساھمین یقتضي بیان الاحكام القانونیة

بالشكل الذي یضمن مصالح الغائبین او المعارضین
. المطلب الأول سنتناول فیھ حمایةلھذه القرارات لذلك سوف نقسم ھذا المبحث الى مطلبین

الأغلبیة.تعسفمواجھةفي)1(المستثمرینصغار
طریق منحھم حق رفع الدعوى ضدالمطلب الثاني سنتناول فیھ حمایة صغار المستثمرین عن

أعضاء مجلس الشركة.
المطلب الأول

حمایة صغار المستثمرین في مواجھة تعسف الاغلبیة
بحقوق جمیع المستثمرین في الشركاتأھتمت التشریعات ومنھا قانون الشركات العراقي النافذ

من القرارات التعسفیةالمساھمة بشكل عام وحقوق صغار المستثمرین بشكل خاص لحمایتھم
تمارسھا الأغلبیة تجاه اقلیةالصادرة من أغلبیة المساھمین ولبیان حالات التعسف التي

سنتناول فیھ تعسف الأغلبیة عندالمستثمرین وف نقسم ھذا المطلب الى فرعین. الفرع الأول
إضافة

الأغلبیة عند زیادة راس المال. .الأرباح الى الاحتیاطي و الفرع الثاني سنتناول فیھ تعسف
____________________

منیمكنبماوالمكافأة،الرقابةونظمالملائمةالاستراتیجیةویضعالمواردبكفاءةیوجھالذىالشخص:بأنھالصغیرالمستثمرتعریفیمكن)1(
/.https://vb.ckfu.org/attachmentsالالكترونيالموقع,المتاحةالفرصاستغلال
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الفرع الاول
تعسف الأغلبیة عند إضافة الأرباح الى الاحتیاطي

الأساسیة ویستمد ھذا الحق بحكمیعد حق المستثمر في الحصول على الأرباح احد اھم الحقوق
ھي عبارة عن المبالغ التي تضاف الىالقانون ولا یمكن لاحد حرمانھ منھ والارباح بشكل عام

تباشرھا ویكون تحقیق الأرباح محاسبیاذمة الشركة وتعبیر ھي المحصلة الإیجابیة للعملیات التي
العائد الإجمالي ومن مجموع ھذهعن طریق المقارنة بین التكالیف التي تبذلھا الشركة وبین
والربح القابل للتوزیع ھو الربح الصافيالعائدات یتكون الربح الإجمالي للشركة في سنتھا المالیة
خصم المصاریف وحساب نفقاتأي الربح الناتج عن العملیات التي تباشرھا الشركة بعد

المستثمریناقلیةضدتعسفاالأغلبیةتمارسوقد)1(العملیاتتلكمباشرةعنالمترتبةالاستھلاك
ھو مبلغ تقطعھ الشركة بنسبة معینةعند إضافة ھذه الأرباح الى الاحتیاطي ویقصد بالاحتیاطي

تلحقھا فیما بعد او لتفادي النفقاتمن أرباحھا الصافیة السنویة لمواجھة الخسارة التي قد
فیھا أرباحا او لمواجھة التوسع في اعمالالاستثنائیة او لتوزیعھ كربح في السنوات التي لا تحقق

كل ناتج حصتھ أولا بأول بل یحصلالشركة وتكوین الاحتیاطي یعني ان المساھم لا یحصل على
الشركة وتكوین ھذا الاحتیاطي وعندعلى جزء منھ في وقت متأخر في سنوات مقبلة او عند حل
استعمال الحق اما اذا اقترن فھنا یكونتكوین ھذا الاحتیاطي یجب ان لایكون مقترن بالتعسف في

الى الأغلبیة ومن شان ذلك ان یؤدي الىتكوینھ بمثابة الضغط على اقلیة المستثمرین لبیع الأسھم
الاحتیاطي یجب ان یحقق مصلحةانخفاض قیمة السھم في أسواق المال او ان الھدف من تكوین
تعیین بعض مساھمي الأغلبیةالشركة فلو استخدم في اسھم الشركات الأخرى بحیث یمكن
المال وعلى اغلبیة الھیئة العامة فانكمدراء في ھذه الشركات بعد الاستحواذ على اغلبیة راس
الاحتیاطي في مساعدة وإنقاذ شركتذلك یكون منسوبا بالتعسف وقد یكون الھدف ھو استخدام

دفع الضرائب وقد یكونأخرى یكون للأغلبیة مصلحة خاصة .وقد یكون الھدف ھو تجنب
توزیع أرباح وتكوین احتیاطات كبیرةالاحتیاطي مستترا اذ كثیرا ما تقرر الھیئة العامة رفض

بحیث یشعر اقلیة المستثمرین بانتحت مسمیات كثیرة منھا استھلاك راس المال المبالغ فیھ
اسھمھم لا تدر أرباحا ومن ثم یجبرون على التصرف

:)2(فائدتینبذلكمحققینبشرائھاالأغلبیةمساھموفیقومبخسثمنبمقابلفیھا
المال.سوقفيالأقلیةأسھمبیعوثمنشراءثمنبینالسعرفرقمن-الاستفادة1
ھذهفیھاكانتالتيالفترةطوالتوزعولمالأسھمھذهانتجتھاالتيالأرباحعلى-الحصول2

الأسھم في ایدي مساھمي الأقلیة.
_______________

تلمسانبالقایدبكرابيمقارنة)،جامعة(دراسةالمساھمةالشركةفيالمساھمحمایةفتحي،مزوار)1(
30،ص2012،
،بحثالعراقيالشركاتقانونفيالتعسفیةالقراراتمنالأقلیةحمایةالسعدي،إبراھیمفوزيد.علي)2(

722،ص15،2016،عددالسیاسیةدفاتر،مجلةمنشور
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الفرع الثاني
تعسف الأغلبیة عند زیادة راس المال

بقرار من الھیئة العامة وھو قراریقصد بزیادة راس المال الشركة ھو (اصدار أسھم جدیدة
فيالاحتیاطيدمجطریقعنالمالراسزیادةفيأخرىطرقوجودورغم.)1(عادي)غیر
الشركاتقانونمن/ثانیا)76(المادةاشارتوقدأسھم.الىالسنداتتحویلاوالمالراس

ماالشركةخسارةبلغت((إذافیھاجاءالتي2004لسنةالمعدل1997لسنة)21(رقمالعراقي
زیادةاوتخفیضاماالإجراءیناحداتخاذعلیھاوجبمالھاراسمن75%یتجاوزاویعادل
جمیعالجدیدةبالأسھمالاكتتابعلىیسريانھالىالصددھذافيوتشیر)2(الشركة))مالراس

یتعلق بتأسیس جزئي للشركة كل ما ھناكالقواعد الخاصة بالاكتتاب بالأسھم الاصلیة لان الامر
وسیلة في ایدي الأغلبیة لتحقیقان مجلس الإدارة یحل محل المؤسسیین وقد تتخذ ھذه الطریقة
زیادة راس المال اما الى تقلیل منمزایا خاصة على حساب الأقلیة فقد تھدف الأغلبیة عن طریق

او لتحقیق مكاسب مالیة غیر مشروعة علىتأثیر الأقلیة عن زیادة الأسھم التي تمتلكھا الأغلبیة
جدیدة قد یضر بالمستثمرین القدامىحساب الأقلیة .ان زیادة راس المال عن طریق اصدار اسھم
كونتھ الشركة من أرباح الأسھمباعتبار ان المستثمرین الجدد یشتركون في الاحتیاطي الذي
یترتب علیھ انخفاض القیمة الحقیقیةالاصلیة التي سبق اقتطاعھا سنویا وزیادة راس مال الشركة

التوازن بین المستثمرین القدامىللسھم الاصلیة وارتفاع قیمة الأسھم الجدیدة ولتحقیق
القدامى حق أولویة الاكتتاب في اسھموالمستثمرین الجدد قد تقرر الشركة ان یكون للمساھمین

محدودة ورغم تقریر حق الأولویةزیادة راس مال الشركة بنسبة ما یملكھ من اسھم خلال فترة
في راس مال الشركة الأصلي فانللمساھمین القدامى الذي یكون بنسبة ما یملكھ كل مستثمر

المستثمرون القدامى في الأسھمالتعسف یمكن وقوعھ ویغلب في الطابع العملي ان لا یكتب
فلا یتقدم عدد من المستثمرین القدامىالجدیدة لأسباب متعلقة بعدم قدرتھا المالیة او الإھمال

قد یكون لمجلس الإدارة بمقتضى قراروعندئذ تعطي الھیئة العامة ذلك للمساھمین الجدد ولكن
اذا لم یتقدم أي من المساھمینمن الھیئة العامة سلطة في إیجاد مكتبین بسعر اصدار محدد
عن قیمة الأسھم الحقیقیة الامر الذيالقدامى ومن ثم تحصل الأغلبیة على اسھم مقابل سعر یقل
دونیعني حصول المكتتبین الجدد على جزء من أموال الشركة

وجھ حق .

__________________
التجاریة،المكتبة،الشركاتالعزاويولياحمد،د.عدنانصالحمحمد)د.باسم1(

212،ص2007القانونیة،بغداد،
القانون،مجلةمنشور)بحثمقارنةالحق(دراسةاستعمالفيمبارك،التعسف)د.سعید2(

88ص،21،1989المقارن،بغداد،عدد
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المطلب الثاني
ضد أعضاء مجلسحمایة صغار المستثمرین عن طریق منحھم حق رفع دعوى الشركة

إدارة الشركة
في العمل على حمایةان الشركة باعتبارھا شخص معنوي ھي صاحبة الحق الأصیل

وبالتالي لا یكون من حق أي مستثمر اومصالح الشركة وحقوقھا وذلك من خلال ممثلھا القانوني
قد ترد استثناءات یكون من حقمجموعة مستثمرین ان یحلو محل ھذا الممثل القانوني ولكن

على كیفیة رفع ھذه الدعوىالمساھم ان یرفع دعوى تسمى بدعوى الشركة ولغرض التعرف
سوف نقسم ھذا المطلب الىوالشروط الواجب توفرھا لكي یستطیع المساھم رفع ھذه الدعوى

الثاني سنتناول فیھ حقوق صغارفرعین. الفرع الأول سنتناول فیھ شروط رفع الدعوى. الفرع
المستثمرین في التعویض المحكوم بھ.

الفرع الأول
شروط رفع الدعوى

في العمل علىان الشركة باعتبارھا شخص معنوي تكون ھي صاحبة الحق الأصیل
المتمثل في مجلس ادارتھاحمایة مصالح الشركة وحقوقھا وذلك من خلال ممثلھا القانوني

محل ھذا الممثل القانوني ولكنوبالتالي لایكون من حق أي مساھم او مجموعة مساھمین الحلول
الاعمال القانونیة الرامیة الى حمایةھذه القاعدة یطرأ علیھا استثناء یسمح فیھ للمساھم مباشرة

عنمبرردونالشركةإدارةتتقاعسانحالتینفيوذلك)1(التقاضيرفعفيوالمتمثلةالشركة
ان تكون الإدارة ذاتھا ھي مخطئةالقیام بدورھا في حمایة حقوق الشركة ومصالحھا والثانیة

الشركة . الا انھ یمكن بطریقة استثنائیةوتھمل الجمعیة العمومیة في مقاضاة افراد مجلس إدارة
تواطؤ بین مجلس الإدارةمنح المساھمین الحق في رفع الدعوى في حالة ان یكون ھناك
لذلك یستطیع مساھم الأقلیة انوالاغلبیة في الجمعیات العمومیة على عدم رفع ھذه الدعوى.

ولكن)2(الفردیةالشركةدعوىتسمىالحالةھذهوفيبنفسھمنفردافیرفعھاالشركةدعوىیتبنى
بشروط وسوف نبین ھذه الشروط ادناه:

مساھماالدعوىرافعیكونانالفردیةالشركةدعوىلإقامةیشترطالمساھمصفھتتوافر-ان1
بملكیة أسھمھ وقت الإعلان او یومفي راس مال الشركة أیا كانت نسبة مساھمتھ وان یحتفظ

إقامة الدعوى ولا یمكن كذلك قبول انالمحاكمة وإذا تنازل المساھم عن أسھمھ فلا تقبل منھ
ھذه الدعوى ینتقل منھ بقوة القانونینوب عن الشركة وھو لیس مساھما فیھا. لان حق ممارسة

الدعوى إذا لم یقید الأسھم الاسمیة التيالى متنازل الیھ .وكذلك لا تقبل من المساھم الجدید ھذه
انتقلت الیھ باسمھ .

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
الأجنبیةالمالبأسواقمقارنةحمایتھمفيالمالھیئةودورالمستثمرینالرافعي،صغارتنویرمحمد)د.محمد1(

232-231،ص2012،القاھرة،العربیةالنھضةمقارنة)دار(دراسة
.134،ص1986الاستثماریة،طالشركاتفيالأقلیةمساھميحقوقالیماني،حمایةمحمد)د.السید2(
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الشركة ویجب ان تتوفر صفھ المساھم في رافع الدعوى طیلة فترة التقاضي والى حین الفصل
بحكم نھائي.

ھيالعامةوالجمعیةلھاملكھيالشركةدعوىانالعامالأصلبدعواھاالشركة--احتفاظ2
مجلس الإدارة في تسییر شؤون الشركةالممثل الوحید لھا وإذا كانت الجمعیة قد انابت عنھا

ھم أصحاب التصرفات المعیبة. فانھوتمثلھا امام القضاء ثم تبین ان أعضاء مجلس إدارة الشركة
عادة أصوات الأغلبیة فيلا یتصور ان یقاضي المجلس نفسھ كما یملك أعضاء ھذا المجلس

ویظل عزلھم متعذرا لذلكالجمعیة العامة ویمكنھم الحصول على اخلاء طرف عن ادارتھم
الإدارة او الجمعیة العامة لھذاتصبح دعوى الشركة وھمیة اذ اقتصر امر مباشرتھا على مجلس

بدلا من ھیئات الشركات لحمایةظھرت الحاجة الى الاعتراف بسلطة المساھم في المقاضاة
وعدما مع حق الشركة في ذلك فلا یتقررأموالھا ومن ثم رفع المساھم لھذه الدعوى یدور وجودا

).3(رفعھافيالعمومیةالجمعیةقصرتاذاالاالدعوىمباشرةفيالمساھمحق
یباشرھاانللمساھمیجوزوانھالعمومیةالجمعیةمنبقرارالاترفعلاالشركةدعوىكان-لما3

العمومیة واھمالھا في رفعھا وھذا یتطلببصفة احتیاطیة فان حق المساھم یتقید بتقصیر الجمعیة
والتصدیق على المیزانیة لقول كلمتھا بعدان تعطى الجمعیة فرصة زمنیة بعد اقفال السنة المالیة

)4بھذاالحق(الاعترافیجوزللمساھملاالدعوىرفعفيانھاجادةوإذاتبینالمدریینإدارةفحص
المتاحة للمساھم وبالرغم من انھاوتعتبر دعوى الشركة الفردیة ھي احدى وسائل الرقابة الفعالة

الإدارة وتسقط مفعول ھذه الدعوىلم تحرر من سطوة الأغلبیة التي لھا ان تتصالح مع مجلس
ھذه الدعوى تحث مجلس الإدارة علىرغما عن المساھم فأنھا خطوة في الاتجاه الصحیح وتظل
الى أنھا تمثل ھاجسا ومصدرا خطراالاھتمام بإدارة الشركة وعدم التفریط في حقوقھا بالإضافة

لخدمة مصالحھا الشخصیةللأغلبیة تعمل لھا الف حساب عندما تسعى الى تسخیر الشركة
دعوى الشركة وكذلك تساعد ھذهوخاصة في الحالات التي یتعذر فبھا الحصول على نصاب رفع

فیھا بصورة غیر مباشرة. ویجب انالدعوى على تدخل المساھم في إدارة الشركة والمشاركة
والا یكون الھدف منھا ھو الإساءةتھدف ھذه الدعوى الى حمایة الشركة من سوء نیة الشركاء
قانونیا أولیا اذ یجب تفادي تعرضلمجلس الإدارة ویجب اثبات موضوع الدعوى اذ یعد امرا

قد لا یكون ملما بأعمال الشركة.الشركة ولعل ذلك یوضح صعوبة مركز الشریك المدعي والذي
وحق الأقلیة في الطعن وإقامة دعوىوبالنسبة لمعالجھ المشرع العراقي لمسالة تعسف الأغلبیة

لسنةالمعدل1997لسنة)21رقم(العراقيالشركاتقانونفيواحدبنصاكتفىالمشرعفان
والتي)100(المادةتضمنتھ2004
الطعن.فيالحقالأسھم%من5لحملةالحقأعطت

________________
العربیةالنھضة)،داروتحلیل(دراسةالاستثمار.صنادیقاللهعوضالسلامعبد)د.صفوت3(
النھظة،دارالمالیةالمحافظلادارةالقانوني،النظامإبراھیمفوزي)د.علي4(88،ص2005،

لسنة)21(رقمالعراقيالشركاتقانونمن)100(المادةنصأنظر)5(128،ص2008العربیة،
2004لسنةالمعدل1997
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في قرارات الھیئة العامة أمام مسجل الشركات ومن ثم امام القضاء وان ھذا النص لایمنح القضاء
الا أنھ جعل ھذا الطعن من دعاوي القضاءسلطة تقدیر وتقییم سیاسة الشركة المالیة والاقتصادیة

القرار الصادر من الھیئة العامةالمستعجل وتكون الإجراءات التي یتخذھا القضاء بخصوص
والمشوب بعیب التعسف فھو الابطال والتعویض.

الفرع الثاني
حقوق صغار المستثمرین في التعویض المحكوم بھ

فانھ لا یخسر حقھ في رفعیرفع المساھم دعوى الشركة باسمھ الشخصي وإذا رفعھا وخسرھا
فان دعواه تقوم على أساسالدعوى الشخصیة عن الضرر الذي أصابھ شخصیا. في ھذه الحالة

عن مساھم واحد او عدة مساھمین بلالمسؤولیة التقصیریة لان مجلس الإدارة لا یعتبر وكیلا
الشركة مصاریف الدعوى إذا رفعھایعتبر وكیلا عن الشركة وجمیع المساھمین فیھا وتتحمل
عنھا وباسمھا ولحسابھا. ولان التعویضسواء كسبتھا او خسرتھا وذلك لان الدعوى ترفع بالنیابة

دعوىالمساھماقامإذااما.)1(الدعوىرافعيجیوبالىلاخزانتھاالىیذھببھالحكمحالةفي
الى المساھم نفقات ومصاریف الدعوىالشركة نیابة عن الشركة ونجحت الدعوى فانھ یجب اتعاد

الى الخطر والتعویض الذي یجوزمن الأموال مما یؤدي الى ارباك الشركة وتعریض مصالحھا
التعویض الذي یعود لھ فلا یجوز انللمساھم ان یطالب بھ فانھ یجب ان یحصر طلبھ بالجزء من
في راس المال. وان الاختلاف فيیطالب بالجزء من التعویض الذي یقابل ما یمتلكھ من حصة

المساھمقیاماعتبارالىأدى)2(المساھمحقمنھيھلبھایقضيالذيالمبالغمصیرحولراي
یصیبضررا)3(ھناكانماراتمتىالشركةوعلىالشركةنحوفضولیاتصرفادعوىبرفع

.)4(الدعوىرفعفيمصیرھاوتقررالمسالةلھذهبنفسھاتتصدىانعلیھافانمصالحھا

__________________
236،صسابق،مصدرالرافعيمحمدتنویر)د.محمد1(
118سابق،ص،مصدرفتحي)مزوار2(
124صسابق،إبراھیم،مصدرفوزي)د.علي3(
102المصریة،صالجامعاتنشر،دارالمساھمةالشركاتفيالمصري،القضاءوصفيكامل)د.مصطفى4(
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الخاتمة
الاستثمار المالي ودوربعد ما تم دراستھ في ھذا البحث من مستلزمات تأسیس الشركات

فیما یتعلق بتوزیع الأرباح وتداولالرقابة علیھا وكذلك دور الأغلبیة تجاه صغار المستثمرین
دعوى الشركة فنلاحظ بانالأسھم في ھذه الشركات وكذلك حقوق صغار المستثمرین بإقامة

بطریقة خاصة اتسمت بالتشتت بین عدةالمشرع العراقي قد عالج احكام شركات الاستثمار المالي
المصارفقانونوكذلك2004لسنةالمعدل1997)لسنھ21(رقمالشركاتقانونمنھاقوانین

بالنقصالاحكامھذهواتسمت2011)لسنھ6(رقمالاستثمارنظاموكذلك2004لسنة
التوصل الیھا في ھذا البحث ھيوالغموض مما أدى الى تعارضھا وان اھم النتائج التي تم

كالاتي.
أولا :- النتائج

قانونفيالماليالاستثمارشركاتبخصوصالعراقيالمشرعأوردهالذيالتعریف-ان1
الإشارةدونالشركاتھذهنشاطعلىركز2004لسنةالمعدل1997)لسنة21(رقمالشركات

الى طبیعتھا الخاصة.
یحددلمالمشرعاننجدالشركةمالراستكوینبخصوصالبحثفيدراستھماتمخلال-من2

من انھا تعد شركة مساھمة وانالحد الأدنى من راس مال شركة الاستثمار المالي بالرغم
المشرع قد قام بتحدید راس مال الشركة المساھمة .

نجدالماليالاستثمارشركاتعلىالرقابةدوربخصوصالبحثفيدراستھماتمخلال-من3
(البنك المركزي العراقي ) من الناحیةان المشرع قام بتعطیل الدور الرقابي للجھة القطاعیة

ھنا عدم مطابقھ بین التشریع والمجال العمليالتشریعیة ولكنھ من الناحیة الفعلیة لم یعطلھا ونجد
وان ھذا عدم

البلد بینما نجد ان المشرع قدالتطابق سوف یؤدي الى تكوین شركات لاتساھم في بناء اقتصاد
واسعة ي نظام شركات الاستثماراعطى للجھة القطاعیة(البنك المركزي الغراقي )صلاحیات

.2011)لسنة6رقم(المالي
الاستثمارشركاتفيودورھاالأغلبیةتعسفبخصوصالبحثفيدراستھماتمخلال-من4

شركات الاستثمار المالي الا انھ بالغ فيالمالي نلاحظ بان المشرع قد أورد تنظیم شامل لاحكام
اتخاذ القرارات لان ھذا التدخل یكونتدخل المشرع والذي یساھم من تضییق سلطة الأغلبیة في

من ترك المجال للمشرع والقضاء لتقدیرسببا للمساس بسیر الشركة من الناحیة الاقتصادیة ولابد
اصدار ھذه القرارات .ماتتخذه الأغلبیة بحیث یمكن للقاضي ان یراقب بواعث ونوایا

عنالدفاعالمساھمیناقلیةخلالھامنتسطیعالتيالوسائلبیانعلىالضوءالبحث-سلط5
على مقالید الھیئة العامة في الشركةمصالحھا إزاء القرارات الصادرة من المجموعة التي تسیطر

في شركات الاستثمار الماليكما انھ سلط الضوء على بیان المقصود بتعسف اغلبیة المستثمرین
.
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ثانیا :-المقترحات
التنظیمیةالقواعدبتوحیدالاعتباربنظریأخذالماليالاستثماربشركاتخاصتشریع-تنظیم1

شركاتنظاموفقالعاملةوالشركات2004لعامالمصارفقانونوفقالعامةللشركات
.2011)لسنھ6رقم(الماليالاستثمار

.المالیةالأوراقمحافظإدارةعلىالاقتصاردونالماليالاستثمارشركاتنطاق-توسیع2
الأكثرالشركاتباعتبارھامصرفوصفتتخذالتيالماليالاستثمارشركاتعلى-التركیز3

تنظیما .
لسنةالمعدل1997)لسنة21(رقمالعراقيالشركاتقانون)في18(المادةنصتفعیل-إعادة4

سلطتھاتقیدمعالبلداقتصادبناءفيتساھمشركاتبناءفيالقطاعیةالجھةتساھملكي2004
الشركات وذلك من خلال المحافظة علىفي الرقابة والتفتیش لكي تعزز ثقة المتعاملین في ھذه

سریة المعلومات.
دعوتھمخلالمنوذلكفعالةبطریقةالشركةحیاةفيالمشاركةعلىالمساھمینأقلیة-حث5

الحق لھؤلاء المستثمرین فيلحضور اجتماعات الشركة بطرق الاتصال الحدیث لان منح
المالي الذي یمكن ان یطیح بالشركة .مواجھة تعسف الأغلبیة یعزز من دور الرقابة ویمنع الفساد

الإیجابیةالمستثمریناقلیةبینالتفرقةخلالھامنیمكنتشریعةنصوصوجود-ضرورة6
العامة وبالتالي فانھم یأثرون علىوالمستثمرین السلبیون الذین لا یحضرون اجتماعات الھیئة

سیر الشركة.
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المصادر
أولا:

-الكتب
1986التجاریة-الشركاتفيالأقلیةالمساھمینحقوقالیماني-حمایةمحمد-السید1
2007–بغداد-التجاریةالعزاوي-الشركاتوليأحمدعدناند.صالح،محمد-د.باسم2
2005تحلیلیة)-قاھرة-(دراسةالاستثمارالله-صنادیقعوضعبدالسلام-د.صفوت3
1990مقارنة)-(دراسةوالخاصة)العامة(الاحكامالتجاریةسامي-الشركاتمحمد-د.فوزي4
1990العراقي-موصل-القانونفيالتجاریةالبلداوي-الشركاتالحسینعبد-كامل5
2006-مقارنة)(دراسةالتجاریة_الشركاتكومانيجبر-د.لطیف6
المالبأسواقمقارنةحمایتھمفيالمالھیئةودورالمستثمرینالرافعي-صغارتنویر-محمد7

2011-قاھرة-مقارنة)(دراسةالأجنبیة
2011–بغداد-الماليالاستثمارلشركاتالقانونيالسعدي-النظامإبراھیمحسین-د.مرتضى8
الجامعاتنشرالمساھمة-دارالشركاتفيالمصريوصفي-القضاءكامل-د.مصطفى9

المصریة
1986-المالیةالمحافظلإدارةالقانوني-النظامإبراھیمفوزي-د.علي10
/.https://mawdoo3.comالالكتروني-الموقع11

ثانیا :-رسائل الماجستیر واطاریح الدكتوراه.
ماجستیر)-(رسالةالعراقفيالأجنبیةالشركاتلفروعالقانوني–النظامالنعیميیعقوب-الاء1

.1997بغداد-
ماجستیر)(دراسةالمالي(رسالةالاستثمارلشركاتالقانونيالطائي-النظامطعمةسوادي-سھام2

2001مقارنة)-بغداد-
2000دكتوراه)-بغداد-الخاصة(أطروحةالشركاتمسجلالعامري-رقابةحمید-فلوریدا3
2012مقارنة)-جزائر-المساھمة(دراسةالشركةفيالمساھمفتحي-حمایة-مزوار4
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ثالثا: -البحوث المنشورة
1989المقارن-بغداد-القانون-مجلةمقارنة)(دراسةالحقاستعمالمبارك-التعسف-د.سعید1
جامعةالقانونكلیةالتجاریة-مجلةالشركاتفيالحساباتإبراھیم-مراقبفوزي-د.علي2

2001كربلاء-
العراقي-مجلةالشركاتقانونفيالتعسفیةالقراراتمنالأقلیةإبراھیم-حمایةفوزي-د.علي3

الدفاتر السیاسیة والقانون-
لسنةالمعدل1997لسنة)21(رقمالعراقيالشركات-قانون1والأنظمة-القوانینرابعا:

2016-2011لسنة)6(رقمالاستثمارشركات-نظام20042
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