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 Abstract: The issuance of asset-backed securities and 
the acquisition of them by investors entails several rights 
for their holders, as its holders enjoy financial rights that 
enable them to acquire them and receive returns on them 
represented by the principal of the debt and the interest 
resulting from it, and the holders of this type of securities 
can trade them by buying and selling, and these securities 
also grant their holders non-financial rights, as the 
availability of these rights results in the demand of 
investors significantly to invest in this type of securities 
and acquire them. 
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 حقوق حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول 

  أ.د أمير حسن جاسم

 كلية القانون، جامعة تكريت، صلاح الدين، العراق

ameerhassan@tu.edu.iq 

مريم عبد الخالق أحمد  .الباحثة  

 كلية القانون، جامعة تكريت، صلاح الدين، العراق

Ma230072pla@st.tu.edu.iq 

إن إصدار الأوراق المالية المدعومة بأصول و إقتناء المستثمرن لها يرتب حقوقاً عدة    :الخلاصة
لحامليها, إذ يتمتع حملتها بحقوق مالية تمكنهم من إقتنائها و تلقي عائدات عنها تتمثل بأصل  
الدين و الفوائد المترتبة عليه كما يستطيع حاملي هذا النوع من الأوراق المالية بتداولها بالبيع و 

يترت إذ  مالية,  أيضاً حقوق غير  المالية حملتها  الأوراق  تمنح هذه  ب على توفر هذه  الشراء, و 
 . الحقوق إقبال المستثمرين بشكل كبير على الإستثمار بهذا النوع من الأوراق المالية و إقتناؤها

 ، جامعة تكريت القانون, كلية 2023  ©

 : معلومات البحث 
                                

 :  تواريخ البحث

 2023 /اذار / 22: الاستلام  -
 2023 / نيسان / 5 : القبول  -
 2026/ حزيران/1: النشر المباشر -

 
 :  الكلمات المفتاحية 

 الأوراق المالية المدعومة بأصول  -
 الحاملين  -
 الحقوق المالية للحاملين  -
  الحقوق غير المالية -

 أولًا: التعريف بموضوع البحث : المقدمة 

هاااااذه  إن إقتنااااااء المساااااتثمرين لااااالوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول يرتاااااب حقوقااااااً لحامليهاااااا, و تتناااااوع   
الحقااااوق فمنهااااا مااااا يكااااون مااااالي يماااانح الحاااااملين حقوقاااااً ر يمنحهااااا لل ياااار و منهااااا مااااا يكااااون غياااار مااااالي 

 .يمنح الحاملين حقوق يتمتع بها

 ثانياً: أهمية البحث

الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول ماااااان الموا اااااايع المهمااااااة و التااااااي تسااااااتح   حقااااااوق حملااااااةعااااااد ت   
 البحث و الدراسة, بسبب قلة الدراسات التي تناولت هذا المو وع بشكل مفصل.

 ثالثاً: إشكالية البحث

الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول,  حقاااااوق حملاااااةبياااااان  حاااااول تتمحاااااور مشاااااكلة البحاااااث الأساساااااية   
و التركيااااى علااااى موقاااار المشاااارع العراقااااي ب عتبارهااااا ماااان الموا اااايع التااااي لاااام تحضااااى ب هتمااااا  المشاااارع 
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mailto:Ma230072pla@st.tu.edu.iq


     33-19( 2026( )1) ( الجزء4) ( العدد10) ( المجلد10) مجلة جامعة تكريت للحقوق السنة 21
 

العراقااااااي, و بيااااااان القصااااااور الااااااذن إعتااااااراه و مقار تااااااه بكاااااال ماااااان قااااااا ون سااااااوق رأ  المااااااال المصاااااارن و 
 قا ون التوري  البحريني و مشروع قا ون الأوراق المالية المدعومة بأصول الإماراتي.

   رابعاً: منهجية البحث

ساااانعتمد فااااي هااااذه الدراسااااة علااااى الماااانه  الوصاااافي المقااااارن, ماااان  اااا ل بيااااان موقاااار المشاااارع العراقااااي 
و مقار تااااااااه مااااااااع قااااااااا ون سااااااااوق رأ  المااااااااال  المدعومااااااااة بأصاااااااول الأوراق الماليااااااااة حقااااااااوق حملااااااااةمااااااان 

المصاااااااااارن و قااااااااااا ون التورياااااااااا  البحرينااااااااااي و مشااااااااااروع قااااااااااا ون الأوراق الماليااااااااااة المدعومااااااااااة بأصااااااااااول 
 .الإماراتي

 خامساً: هيكلية البحث

الحقااااااوق الماليااااااة لحملااااااة الأوراق البحااااااث الااااااى مطلبااااااين بينااااااا فااااااي المطلااااااب الأول تاااااام تقساااااايم هااااااذا    
الأوراق المالياااااااة الحقاااااااوق غيااااااار المالياااااااة لحملاااااااة و فاااااااي الثاااااااا ي و اااااااحنا  المالياااااااة المدعوماااااااة بأصاااااااول

 .بأصول المدعومة
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 المبحث الأول 

 حقوق حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول  

يتمتااااع حملااااة الأوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول بمركااااى قااااا و ي مهاااام يتمحااااور حولااااه   ااااا  عمليااااة    
إصاااااادار الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول, إذ يعااااااد الحاماااااال هااااااو مشااااااترن الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة 

المحاااااال إلياااااه الحقيقاااااي فاااااي هاااااذه العملياااااة ذلااااا  أن الشاااااركة ذات ال ااااار  ال اااااا  ماااااا  بأصاااااول و هاااااو
هاااااااي إر وسااااااايلة بمو بهاااااااا ياااااااتم تحويااااااال الحقاااااااوق المالياااااااة ا  لاااااااة الااااااادفع الاااااااى أوراق مالياااااااة مدعوماااااااة 
بأصااااااول قابلااااااة للتااااااداول, و هااااااذا المركااااااى القااااااا و ي الااااااذن يتمتااااااع بااااااه حملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة 

 بأصول يمنحهم حقوقاً عدة الأمر الذن يتطلب توفير حماية قا و ية لها. 

و ماااااااان المعلااااااااو  أن حملااااااااة الأوراق الماليااااااااة المدعومااااااااة بأصااااااااول ر يكااااااااون لهاااااااام أن حاااااااا  فااااااااي إ ارة 
محفظااااااة الأصااااااول أو إ ارة الشااااااركة ذات ال اااااار  ال ااااااا  المصاااااادرة, إذ تتركااااااى حقااااااوقهم فااااااي إقتناااااااء 
الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول و هاااااذا الحااااا  يمكااااان الحامااااال مااااان ممارساااااة حقاااااوق المل ياااااة علاااااى 
هااااذا النااااوع ماااان الأوراق الماليااااة فلااااه أن يبيعااااه أو يتلقااااى مااااا ياااادره ماااان   اااال, و بمااااا أن حقااااوق الحاماااال 
تتركاااااى فاااااي إقتنااااااء الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول فاااااأن هاااااذا الحااااا  تتفااااارع عناااااه حقاااااوق عااااادة قاااااد 
ت اااااون حقاااااوق مالياااااة و أ ااااارم غيااااار مالياااااة, لاااااذا سااااايتم تقسااااايم هاااااذا المبحاااااث علاااااى مطلباااااين و بالشاااااكل 

 ا تي:

 حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول. المالية لحقوق الالمطلب الأول: 

 لحملة الأوراق المالية المدعومة بأصول.  قوق غير الماليةالمطلب الثاني: الح

 المطلب الأول 

 حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول المالية لحقوق ال

طالماااااا أن حملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول هااااام طرفااااااً فاااااي عملياااااة إصااااادار الأوراق المالياااااة    
د إقتنااااائهم لهااااذا النااااوع ماااان الأوراق الماليااااة ر بااااد أن نااااالمدعومااااة بأصااااول و هاااام أسااااا    احهااااا لااااذا ع

إذ تمااااااانح هاااااااذه الأوراق المالياااااااة حقوقااااااااً لحامليهاااااااا كبااااااااقي  تترتاااااااب لهااااااام حقاااااااوق بوصااااااافهم ماااااااال ين لهاااااااا
الأوراق الماليااااااة إر إن الحقااااااوق التااااااي تمنحهااااااا ت ااااااون أفضاااااال ماااااان تلاااااا  التااااااي تمنحهااااااا باااااااقي الأوراق 
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حقااااوق ماليااااة تماااانحهم حاااا  ب تمتعااااون يإذ , الماليااااة و هااااذا مااااا ي ااااذ  المسااااتثمرين علااااى الإسااااتثمار فيهااااا
 .التصرف بها و تداولها و كسب عائدات عنها

معرفااااة حقااااوق حملااااة الأوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول سنقساااام هااااذا المطلااااب علااااى فاااارعين  و ل اااار  
 باااااين فيااااااه الحقااااااوق الماليااااااة و غياااااار الماليااااااة التاااااي تمنحهااااااا لهاااااام هااااااذه الأوراق الماليااااااة, و علااااااى النحااااااو 

 ا تي:

 .ق في إقتناء الأوراق المالية المدعومة بأصول و كسب عائداتهاالفرع الأول: الح

 الأوراق المالية المدعومة بأصول. حق تداولالفرع الثاني: 

 الفرع الأول 

 ق في إقتناء الأوراق المالية المدعومة بأصول و كسب عائداته الح

يتمتااااااع حملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول بحقااااااوق ماليااااااة يفر ااااااها علاااااايهم هااااااذا الحاااااا , إذ    
يحصااااال الحامااااال علاااااى حقاااااه المتمثااااال بأصااااال الساااااند و العائاااااد الاااااذن تااااادره إذ يقاااااع علاااااى عاااااات  الشاااااركة 
ذات ال ااااار  ال اااااا  هاااااذه المهماااااة و المتمثلاااااة بالوفااااااء بالقيماااااة الإسااااامية لااااالوراق المالياااااة المدعوماااااة 
بأصااااااول المصاااااادرة و يكااااااون الوفاااااااء ماااااان حصاااااايلة محفظااااااة الأصااااااول, و ماااااان أ اااااال تقويااااااة  ااااااما ات 
الوفاااااااء أ اااااااي المشاااااارع أن يكااااااون الوفاااااااء مضاااااامو اً بضااااااما ات أ اااااارم إتفاقيااااااة يااااااتم الوفاااااااء منهااااااا الااااااى 

  ا ب حصيلة محفظة الأصول.

لاااااذا فااااا ن الحقاااااوق المالياااااة لحملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول تااااار  علاااااى المباااااال  المالياااااة التاااااي 
ياااتم تحصااايلها مااان قيماااة الأصاااول التاااي تحويهاااا المحفظاااة و ماااا تااادره مااان عائااادات بشاااكل يحقااا  الااار ح 
لحملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول, فااااا ذا قاااااا  المساااااتثمر بشاااااراء ورقاااااة مالياااااة مدعوماااااة بأصاااااول 

(  نياااااه فهاااااذا يعناااااي أن الحامااااال قاااااد حقااااا  15(  نياااااه و قاااااا  ببيعهاااااا فاااااي الساااااوق بمبلااااا   10بمبلااااا   
(  نيااااه و هااااذا الفاااارق بااااين القيمتااااين يمثاااال الاااار ح الااااذن يحصاااال عليااااه الحاماااال و هااااذا 5ر ااااح بمقاااادار  

مااااا ي ااااذ  المسااااتثمرين ل سااااتثمار بهااااذا النااااوع ماااان الأوراق الماليااااة  اصااااة أ هااااا ت ااااون مضاااامو ة ماااان 
 الم اطر.
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كمااااا يكااااون لحملااااة الأوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول الحاااا  فااااي فااااائ  التصاااافية, و فااااائ  التصاااافية 
يعنااااي المبااااال  الماليااااة التااااي تتااااوفر بعااااد الوفاااااء ل ميااااع حملااااة الأوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول بقيمااااة 

 سنداتهم إ افة الى العائد عليها.

و قااااااد أعطااااااى المشاااااارع المصاااااارن الحاااااا  لحملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول باااااا مت    ميااااااع 
المباااااااال  و الأوراق المالياااااااة و الت ارياااااااة المو عاااااااة لااااااادم أماااااااين الحفااااااا , و  ااااااا  صاااااااراحة علاااااااى عاااااااد  
  ولهاااااا فاااااي الذماااااة المالياااااة للشاااااركة ذات ال ااااار  ال اااااا  و ر فاااااي الضااااامان العاااااا  لااااادائني الشاااااركة 
أو الشااااااااركة المحيلااااااااة لمحفظااااااااة الأصااااااااول, كمااااااااا أكااااااااد علااااااااى أ ااااااااه ر ي ااااااااوي لحملااااااااة الأوراق الماليااااااااة 
المدعوماااااة بأصاااااول التنفياااااذ علاااااى أصاااااول الشاااااركة ذات ال ااااار  ال اااااا  ب ساااااتثناء محفظاااااة الأصاااااول 

 المحالة إليها ل ر   مان الأوراق المالية المدعومة بأصول.

و   حااااااا  أن المشااااااارع المصااااااارن قاااااااد  عااااااال حااااااا  مل ياااااااة محفظاااااااة الأصاااااااول لحملاااااااة الأوراق المالياااااااة 
المدعومااااااة بأصااااااول ذلاااااا  أ هااااااا الضاااااامان الوحيااااااد لساااااادا  مسااااااتحقاتهم, و قااااااد أ اااااار  الاااااان  الصااااااريح 
أصااااااول الشااااااركة ذات ال اااااار  ال ااااااا  ماااااان التنفيااااااذ عليهااااااا لصااااااالح حملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة 
بأصااااااول كماااااااا أ اااااار  محفظاااااااة الأصااااااول مااااااان الذماااااااة الماليااااااة للشاااااااركة ذات ال اااااار  ال اااااااا  و مااااااان 

 الضمان العا  لدائني الشركة المحيلة للمحفظة أو الشركة ذات ال ر  ال ا .

و تلتاااااى  الشااااااركة ذات ال اااااار  ال ااااااا  بمراعاااااااة مواعيااااااد تحصاااااايل الااااااديون التااااااي تماااااات حوالتهااااااا ل ااااااي 
تااااااتمكن ماااااان الوفاااااااء بحقااااااوق حملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول, و وفقاااااااً للقواعااااااد العامااااااة فاااااا ن 
حامااااال هااااااذا الناااااوع ماااااان الأوراق المالياااااة هااااااو مقااااار  للشااااااركة ذات ال ااااار  ال ااااااا  و بمو اااااب هااااااذه 
الصااااافة يتمتاااااع بكافاااااة الحقاااااوق المقاااااررة للااااادائنين ر سااااايما الحااااا  فاااااي إسااااات   الفوائاااااد التاااااي تااااام ارتفااااااق 
عليهاااااا ساااااواء حققااااات الشاااااركة ذات ال ااااار  ال اااااا  أر اااااا  أو لااااام تحقااااا , كماااااا يكاااااون للحامااااال الحااااا  
فاااااي الحصاااااول علاااااى قيماااااة سااااانده فاااااي الميعاااااا  المتفااااا  علياااااه و لاااااه  ااااامان عاااااا  علاااااى أماااااوال الشاااااركة 
فيتقااااااد  علااااااى حملااااااة الأسااااااهم الااااااذين ر يقتساااااامون المو ااااااو ات إر بعااااااد تسااااااديد  يااااااون الشااااااركة و ماااااان 

 بينهم أصحا  السندات.
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 الفرع الثاني

 حق تداول الأوراق المالية المدعومة بأصول 

و ماااان  اااامن الحقااااوق الماليااااة التااااي يتمتااااع بهااااا حملااااة الأوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول أيضاااااً الحاااا  
فاااي تااااداولها و قاااد أكااااد المشاااارع المصااارن علااااى هاااذا الحاااا , فحاااا  حملاااة هااااذا الناااوع ماااان الأوراق الماليااااة 
ر يقتصاااااار علااااااى إقتناؤهااااااا و إ مااااااا يمتااااااد ليشاااااامل تااااااداولها بكافااااااة الطاااااارق الت اريااااااة لتحقياااااا  الاااااار ح و 
إحاااااادا  حركااااااة فااااااي السااااااوق  اصااااااة إن هااااااذا النااااااوع ماااااان الأوراق الماليااااااة ماااااان أ وات الهندسااااااة الماليااااااة 
التاااااااي تااااااام إي ا هاااااااا لو اااااااع حلاااااااول لمشااااااااكل التمويااااااال و تاااااااوفير السااااااايولة, و مااااااان المعلاااااااو  إن الأوراق 

 المالية المدعومة بأصول عبارة عن قيم منقولة يمكن تداولها في السوق إذا كا ت مقيدة فيه.

و ل ااااار  تشااااا يع الإساااااتثمار فاااااي هاااااذا الناااااوع مااااان الأوراق المالياااااة فقاااااد أعفاااااى المشااااارع المصااااارن فاااااي 
 قا ون سوق رأ  المال الحاملين من  ريبة الدم ة. 

أمااااا المشاااارع البحرينااااي فقااااد أفاااار  الفصاااال الأول ماااان البااااا  الرابااااع ماااان قااااا ون التورياااا  البحرينااااي لساااانة 
( لحقااااااوق المسااااااتثمرين فااااااي الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول أن  الحاااااااملين(, فقااااااد حصاااااار 2014 

حقاااااوقهم فاااااي أصاااااول الشاااااركة ذات ال ااااار  ال اااااا  و فاااااي حاااااال كا ااااات تلااااا  الحقاااااوق متعلقاااااة بقسااااام 
معااااين ف  هااااا تنحصاااار فااااي أصااااول ذلاااا  القساااام, و ت ااااون أصااااول القساااام متاحااااة بشااااكل حصاااارن للوفاااااء 
بحقاااااوق المساااااتثمرين المتعلقاااااة باااااذل  القسااااام, و ياااااتم التعامااااال فيماااااا باااااين المساااااتثمرين علاااااى أن كااااال قسااااام 
يمثااااااال كياااااااان مساااااااتقل, كماااااااا سااااااامح المشااااااارع البحريناااااااي باااااااأن يتضااااااامن النظاااااااا  الأساساااااااي أو ال ئحاااااااة 
الدا ليااااااااة للشااااااااركة ذات ال اااااااار  ال ااااااااا  أو أن إتفاقيااااااااة تبرمهااااااااا أحكااااااااا  ت ااااااااون مقبولااااااااة ماااااااان قباااااااال 
المساااااتثمرين و الااااادائنين تا ضاااااع إساااااتحقاق أو  فااااااذ حقاااااوقهم بالااااادفع الاااااى مساااااتثمرين أو  ائناااااين   ااااارين 
أو التعهااااااد بعااااااد  الح ااااااى علااااااى أصااااااول الشااااااركة المصاااااادرة و عااااااد  التقااااااد  بطلااااااب إ ااااااهار إفاااااا   أو 

 البدء بأن إ راءات  ماعية أو إعا ة هيكلة أ رم بحقهم. 

و قاااااد كفااااال المشاااااروع الإمااااااراتي أيضااااااً الحقاااااوق المالياااااة لحملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول إذ 
ألاااى  أن تتضااامن  شااارة الإكتتاااا  علاااى عااادة معلوماااات ماااان بينهاااا  ااار  لتااادف  الأماااوال يباااين فياااه كياااار 
مااااان المتوقاااااع أن يفاااااي التااااادف  النقااااادن الاااااذن تااااادره الأصاااااول ب لتىاماااااات الشاااااركة ذات ال ااااار  ال اااااا  
ت اااااااه حملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول, و كمااااااا يبااااااين ترتيااااااب أولويااااااة الماااااادفوعات لحاااااااملي 
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الشااااارائح الم تلفاااااة مااااان الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول, و تفاصااااايل الترتيباااااات التاااااي ياااااتم الإعتماااااا  
 عليها في تسديد الفوائد أو الر ح أو القيمة الإسمية للمستثمرين.

أمااااااا عاااااان موقاااااار المشااااااروع الإماااااااراتي ماااااان حاااااا  التااااااداول فقااااااد أ اااااااي المشاااااارع إ را  و تااااااداول الأوراق 
الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول حسااااااب  ااااااواب  و قواعااااااد السااااااوق, و بعااااااد التساااااا يل لاااااادم هي ااااااة الأوراق 
المالياااااااة الإمارتياااااااة و فاااااااي حاااااااال عاااااااد  إ را  الأوراق المالياااااااة المدعوماااااااة بأصاااااااول المطروحاااااااة طرحااااااااً 
 اصااااااً بالساااااوق ر يعاااااد  قااااال مل يتهاااااا  افاااااذاً باااااين الباااااائع و المشاااااترن ماااااا لااااام ياااااتم قيااااادها فاااااي السااااا ل 
ال ااااااا  بنقاااااال مل يااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول لاااااادم أمااااااين الساااااا ل الماااااار   ماااااان قباااااال 
الهي ااااااة و الااااااذن يااااااتم تعيينااااااه ماااااان قباااااال الشااااااركة ذات ال اااااار  ال ااااااا  و المثباااااات بااااااه أسااااااماء حملااااااة 
الأوراق المالياااااااة المدعوماااااااة بأصاااااااول و ف اتهاااااااا و تسلسااااااالها و حساااااااب ماااااااا  ااااااااء بقااااااارار هي اااااااة الأوراق 

 المالية الإماراتي ال ا  بتنظيم عمليات التوري .  

 الثاني مطلبال

 الحقوق غير المالية لحملة الأوراق المالية المدعومة بأصول 

ر تتوقر الحقوق التي تمنحها الأوراق المالية المدعومة بأصول على الحقوق المالية فق  و إ ما تمتد    
 ا تي:  ى النحولعو  مطلب لتشمل حقوق أ رم غير مالية يتمتع بها حملتها سنو حها في هذا ال

 الفرع الأول: الحق في تكوين جماعة حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول. 

 . حق الإطلاع لحملة الأوراق المالية المدعومة بأصولالفرع الثاني: 

 .  حق حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول في مباشرة الدعوى القضائيةالفرع الثالث: 

 الفرع الأول 

 الحق في تكوين جماعة حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول 

يتمتاااااع حملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول بعااااادة حقاااااوق غيااااار مالياااااة و مااااان بينهاااااا الحااااا  فاااااي    
ت ااااااوين  ماعااااااة حملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول, إذ   ااااااد أسااااااا  هااااااذا الحاااااا  فااااااي المااااااا ة 

 ( من ال ئحة التنفيذية لقا ون سوق رأ  المال المصرن.70 
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فبمو ااااب هاااااذه الماااااا ة أتاااااا  المشااااارع المصااااارن ت اااااوين  ماعاااااة تت اااااون مااااان حملاااااة الساااااندات و صاااااكو  
التمويااااال و الأوراق المالياااااة الأ ااااارم, إذ يحااااا  ل ااااال حامااااال لأن  اااااوع مااااان هاااااذه الأوراق المالياااااة و مااااان 
بينهاااااا الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول أن يكاااااون  ماعاااااة ينحصااااار غر اااااها فاااااي حماياااااة المصاااااالح 

علاااااى الأقااااال مااااان القيماااااة  %5المشاااااتركة للعضااااااء و الااااادفاع عنهاااااا, و بنااااااء علاااااى ذلااااا  يحااااا  لحملاااااة 
الإساااامية لاااالوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول الاااادعوة الااااى ت ااااوين  ماعااااة, و تت ااااون ال ماعااااة إذا قباااال 

 الإ ترا  في عضويتها حملة أكثر من  صر قيمة الإصدار.

و يكاااااون ل ماعاااااة حملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول إ تصاصاااااات عااااادة تتمثااااال فاااااي إت ااااااذ أن 
إ ااااااراء يمكاااااان أن يحمااااااي المصااااااالح المشااااااتركة للعضاااااااء و تقرياااااار النفقااااااات التااااااي تترتااااااب علااااااى هااااااذه 
الإ ااااااراءات, كمااااااا يمكاااااان لل ماعااااااة طاااااار  أن توصااااااية ت اااااا  الشااااااركة ليااااااتم عر ااااااها علااااااى ال معيااااااة 
العامااااااااة للمساااااااااهمين أو م لاااااااالا إ ارة الشااااااااركة, غياااااااار أ ااااااااه ر يحاااااااا  ل ماعااااااااة حملااااااااة الأوراق الماليااااااااة 
المدعومااااااة بأصااااااول إت اااااااذ أن إ ااااااراء يترتااااااب عليااااااه ييااااااا ة أعباااااااء الأعضاااااااء أو ي اااااال بالمساااااااواة فااااااي 

 المعاملة بينهم.

و  ظاااااراً للطبيعاااااة ال اصاااااة بااااالوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول مااااان الممكااااان أن ياااااتم طرحهاااااا بشاااااكل 
إصاااادار واحااااد يقساااام علااااى  اااارائح عاااادة بساااابب إ اااات ف   ااااال إسااااتحقاق الحقااااوق الماليااااة التااااي تت ااااون 
منهااااا المحفظااااة الداعمااااة لهااااا, و يمكاااان أن يااااتم طرحهااااا علااااى إصاااادارات عاااادة و فااااي هااااذه الحالااااة يثااااور 
تساااااؤل مفااااا ه هاااال يكااااون ل اااال إصاااادار  ماعااااة  اصااااة بااااه أو تشااااتر  كافااااة الإصاااادارات النات ااااة عاااان 

 محفظة حقوق واحدة في  ماعة واحدة؟

( ماااااان ال ئحااااااة التنفيذيااااااة لقااااااا ون الشااااااركات 173و ل  ابااااااة علااااااى هااااااذا التساااااااؤل  ر ااااااع الااااااى المااااااا ة  
( و التااااااي أ ااااااايت للشااااااركة عنااااااد طرحهااااااا لسااااااندات علااااااى عاااااادة 1981( لساااااانة  159المصاااااارن رقاااااام  

إصاااادارات أن تاااان  فااااي القاااارار ال ااااا  بكاااال إصاااادار علااااى أن حملااااة كافااااة السااااندات سينضاااامون الااااى 
 ماعااااااة واحاااااادة علااااااى أن ت ااااااون حقااااااوقهم متما لااااااة, غياااااار أن الأماااااار ي تلاااااار بالنساااااابة لاااااالوراق الماليااااااة 
المدعوماااااة بأصاااااول ذلاااااا  أن محفظاااااة الحقااااااوق التاااااي تشااااااتريها الشاااااركة ذات ال اااااار  ال اااااا  و التااااااي 
بناااااءً عليهاااااا تصااااادر الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول يااااتم التعامااااال معهاااااا علاااااى أ هاااااا كتلاااااة واحااااادة ر 

احاااااد لاااااذا ينب اااااي أن يكاااااون ل ااااال محفظاااااة حقاااااوق  ماعاااااة  اصاااااة تت اااااىء و تصااااادر بوصااااافها إصااااادار و 
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بهاااااا ماااااع الأ اااااذ فاااااي الإعتباااااار أن الإصااااادار الواحاااااد يمكااااان أن يقسااااام لشااااارائح عااااادة فااااا ذ حصااااال ذلااااا  
 عندها يكون ل صدار الواحد بكل  رائحه  ماعة واحدة.

 الفرع الثاني

 حق الإطلاع لحملة الأوراق المالية المدعومة بأصول 

يعاااااااااد حااااااااا  حملاااااااااة الأوراق المالياااااااااة المدعوماااااااااة بأصاااااااااول باااااااااالإط ع و الحصاااااااااول علاااااااااى المعلوماااااااااات 
الصااااحيحة التااااي ر يشااااو ها التىوياااار أحااااد أهاااام الحقااااوق التااااي يتمتعااااون بهااااا, و تباااادأ هااااذه الأهميااااة ماااان 
اللحظااااة الأولااااى التااااي يااااتم فيهااااا طاااار  الأوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول ل كتتااااا  ماااان  اااا ل النشاااارة 
التااااي ترافقهااااا عنااااد الإصاااادار و التااااي تتضاااامن كافااااة البيا ااااات عاااان محفظااااة الحقااااوق المحالااااة و التقاااادير 

 الممنو  لها من قبل هي ة التقييم.

ماااااااان المعلااااااااو  أن محفظااااااااة الأصااااااااول هااااااااي مل اااااااااً لحملااااااااة الأوراق الماليااااااااة المدعومااااااااة بأصااااااااول فهااااااااي 
الضاااااامان الوحيااااااد لحقااااااوقهم, إر أ هاااااام ر يمكاااااان أن يشااااااتركوا فااااااي إ ارة هااااااذه المحفظااااااة و إ مااااااا تتااااااولى 
الشااااركة ذات ال اااار  ال ااااا  إ ارتهااااا, لااااذا فاااا  بااااد أن يكااااون للحاااااملين الحاااا  فااااي الإطاااا ع علااااى كاااال 
ماااااا يحااااااي  بهااااااذه الأوراق الماليااااااة أو مااااااا يساااااات د مااااان معلومااااااات ب صوصااااااها و يااااااتم ذلاااااا  ماااااان  اااااا ل 
السااااما  لهاااام بااااالإط ع علااااى التقااااارير و البيا ااااات التااااي تو ااااح الو ااااع المااااالي للمحفظااااة و العائاااادات 

 التي تدرها أو ع ىها عن الوفاء بقيمة تل  الأوراق المالية.

و قاااااد كفااااال المشااااارع المصااااارن هاااااذا الحااااا  فقاااااد سااااامح لممثااااال  ماعاااااة حملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة 
بأصااااول بطلااااب الإطاااا ع علااااى الاااادفاتر و الساااا  ت التااااي يقااااو  أمااااين الحفاااا  ب مساااااكها أ ناااااء أوقااااات 
العماااال الرسااااامية, علمااااااً إن ت اااااوين ممثااااال ل ماعاااااة حملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول يعاااااد بحاااااد 

 ذاته من الحقوق ال ير المالية الممنوحة لهم.

كمااااااا ألااااااى  المشاااااارع  المصاااااارن أمااااااين الحفاااااا  ب عاااااادا  تقرياااااار  ااااااهرن ب صااااااو  محفظااااااة الأصااااااول و 
ي اااااب علياااااه إ طاااااار حملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول أو مااااان يماااااثلهم باااااالتقرير بعاااااد أن ياااااتم 
إعتماااااا ه مااااان قبااااال مراقاااااب الحساااااابات, إذ ي اااااب أن يتضااااامن التقريااااار علاااااى المباااااال  التاااااي تااااام تحصااااايلها 
و العماااااااورت و المصاااااااروفات التاااااااي تااااااام  صااااااامها و ماااااااا تااااااام تساااااااديده مااااااان مساااااااتحقات حملاااااااة الأوراق 
الماليااااة المدعومااااة بأصااااول, و يتضاااامن أيضاااااً فااااائ  الأماااااوال المو عااااة لاااادم أمااااين الحفاااا  و مااااا ياااااتم 
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ر ه ماااااان الفااااااائ  الااااااى محياااااال محفظااااااة الحقااااااوق و حااااااارت التااااااأ ير أو الإمتناااااااع عاااااان تسااااااديد أصاااااال 
الاااادين ماااان قباااال الماااادينين و كافااااة الإ ااااراءات التااااي تاااام إت اذهااااا فااااي هااااذا الشااااأن, و أن ت يياااار ممكاااان 
أن يطااااارأ حاااااول ارتفااااااق ماااااع أماااااين الحفااااا  أو ال هاااااة المسااااا ولة عااااان تحصااااايل الحقاااااوق و المساااااتحقات 
المحالااااااااة بشااااااااكل ر ياااااااا  ر علااااااااى حقااااااااوق حملااااااااة الأوراق الماليااااااااة المدعومااااااااة بأصااااااااول و الضااااااااما ات 

 المتصلة بها.

و قاااااد أكاااااد المشااااارع المصااااارن علاااااى حااااا  الحااااااملين باااااالإط ع مااااان  ااااا ل الااااان  علاااااى م موعاااااة مااااان 
البيا ااااااات فااااااي  شاااااارة الإكتتااااااا  التااااااي ممكاااااان أن تمكاااااان المسااااااتثمر ماااااان الحصااااااول علااااااى المعلومااااااات و 
مواكبااااة التفاصاااايل كافااااة بمااااا فااااي ذلاااا  ح اااام إصاااادار الأوراق الماليااااة المقابلااااة للمحفظااااة و سااااعر العائااااد 
عليهاااااا و تااااااري  إصااااادارها, كماااااا فااااار  المشااااارع علاااااى الشاااااركة ذات ال ااااار  ال اااااا  أن تقاااااو  بنشااااار 
مل اااا  إتفاااااق الحوالااااة النهااااائي فااااي  رياااادتين يااااوميتين صااااباحيتين واسااااعتي الإ تشااااار علااااى أن ت ااااون 
إحاااداهما علااااى الأقاااال بالل ااااة العر يااااة كااااي يكفاااال للحامااال هااااذا الحاااا , كمااااا أو ااااب علااااى أمااااين الحفاااا  أن 
يقااااو  ب  طااااار حملااااة الأوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول عنااااد وقااااوع كاااال مااااا يمكاااان أن يعياااا  أو يعطاااال 

 تسديد حقوقهم في تواري  إستحقاقها.

أمااااا المشااااروع الإماااااراتي فقااااد كفاااال هااااذا الحاااا  أيضاااااً ماااان  اااا ل إلىامااااه للشااااركة ذات ال اااار  ال ااااا  
بالإفصااااااا  المسااااااتمر عاااااان تقااااااارير بالبيا ااااااات المتعلقااااااة بااااااالأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول علااااااى أن 
تتضااااامن هااااااذه التقااااااارير معلومااااااات تىيااااااد ماااااان الشاااااافافية و تساااااااعد المسااااااتثمرين و الحاااااااملين ماااااان القيااااااا  
بالعنايااااااة الوا بااااااة فااااااي قااااااراراتهم الإسااااااتثمارية بشااااااكل مسااااااتقل, كمااااااا إ ااااااتر  أن يكااااااون الإفصااااااا  عاااااان 
المعلوماااااات وا ااااااح و غياااااار مضاااااالل و معاااااارو  بشاااااكل يساااااااعد المسااااااتثمرين علااااااى التحلياااااال و يمكاااااان 
ل افاااااااة ال مهاااااااور الوصاااااااول إليهاااااااا فاااااااي الوقااااااات المناساااااااب, إذ أو اااااااب المشااااااارع أن يكاااااااون لااااااادم كافاااااااة 
المسااااااتثمرين و الحاااااااملين و المشاااااااركين فااااااي السااااااوق حاااااا  الوصااااااول المتساااااااون الااااااى هااااااذه المعلومااااااات, 

 كما أو ب ت ىين و حف  هذه المعلومات لتسهيل وصول ال مهور إليها. 
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 الفرع الثالث 

 حق حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول في مباشرة الدعوى القضائية

يحاااااا  لحملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول رفااااااع  عااااااوم قضااااااائية أمااااااا  المحكمااااااة الم تصااااااة    
 في حال  الفت الشركة ذات ال ر  ال ا  أو العاملين فيها للقا ون.

إذ يمكاااااان للممثاااااال القااااااا و ي ل ماعااااااة حملااااااة الأوراق الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول موا هااااااة الشااااااركة ذات 
ال اااااار  ال ااااااا  أو ال ياااااار أمااااااا  القضاااااااء و رفااااااع  عااااااوم يتفاااااا  ال ماعااااااة علااااااى إقامتهااااااا ب ساااااامها و 
يكااااااون الهاااااادف ماااااان ذلاااااا  هااااااو الحفااااااا  علااااااى المصااااااالح المشااااااتركة لإعضااااااائها رساااااايما فااااااي الاااااادعاوم 
المتعلقااااة ب بطااااال القاااارارات و الأعمااااال التااااي تضاااار ال ماعااااة الصااااا رة ماااان قباااال الشااااركة ذات ال ااااار  
ال ااااااا , كمااااااا لااااااو تاااااام ارتفاااااااق بااااااين أمااااااين الحفاااااا  و الشااااااركة ذات ال اااااار  ال ااااااا  علااااااى إسااااااتثمار 
المباااااااال  المو عاااااااة لدياااااااه ب يااااااار م اااااااارت الإساااااااتثمار التاااااااي حاااااااد ها المشااااااارع, أو قامااااااات الشاااااااركة ذات 
ال اااار  ال ااااا  باااا براء أحااااد ماااادينين المحفظااااة أو تصااااالحت معااااه علااااى مقاااادار أقاااال ماااان  ينااااه بشااااكل 

 ي الر القا ون و يضر بمصلحة حملة الأوراق المالية المدعومة بأصول.

و ينب اااااي علاااااى الممثااااال القاااااا و ي لحملاااااة الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول أن ي طااااار الهي اااااة العاماااااة 
للرقابااااااة الماليااااااة و رئاااااايلا م لاااااالا إ ارة الشااااااركة ذات ال اااااار  ال ااااااا  أو العضااااااو المنتااااااد  لاااااا  ارة 

 بصورة موقعة من القرارات التي تصدرها ال ماعة   ل مدة محد ة من تاري  صدورها.
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 الخاتمة

  و موقاااااار حقااااااوق حملااااااة الأوراق المالياااااة المدعومااااااة بأصااااااولبعاااااد أن إ تهينااااااا ماااااان  راساااااة مو ااااااوع    
التشااااااريع العراقااااااي منهااااااا و مقار تااااااه بكاااااال ماااااان قااااااا ون سااااااوق رأ  المااااااال المصاااااارن و قااااااا ون التورياااااا  

 ظاااااااا  الأوراق المالياااااااة المدعوماااااااة بأصاااااااول الإمااااااااراتي توصااااااالنا الاااااااى م موعاااااااة  البحريناااااااي و مشاااااااروع
  تائ  و توصيات تتمثل با تي:

 أولًا: النتائج

تمااااانح الأوراق المالياااااة المدعوماااااة بأصاااااول حملتهاااااا حقااااااوق مالياااااة تتمثااااال بتلقاااااي عائااااادات و أر ااااااا   _1
 .منتظمة و تداولها في السوق 

_ لاااام ياااانظم المشاااارع العراقااااي الأوراق الماليااااة المدعومااااة بأصااااول و لاااام يااااتم الإ ااااارة إليهااااا فااااي قااااا ون 2
و بالتاااااالي لااااام يتطااااارق الاااااى الحقاااااوق التاااااي تمنحهاااااا علمااااااً  (1997( لسااااانة  21الشاااااركات الحاااااالي رقااااام  

 .أن الحقوق التي تمنحها ت تلر عن الحقوق التي تمنحها باقي الأوراق المالية

 ثانياً: التوصيات

المشااااارع العراقاااااي أن يت فاااااى الااااانق  الاااااذن إعتااااارم موقفاااااه مااااان  ااااا ل الااااان  علاااااى الأوراق  _  ااااادعو1
للشررررررركة الماليااااااة المدعومااااااة بأصااااااول فااااااي قااااااا ون الشااااااركات العراقااااااي الحااااااالي ليكااااااون الاااااان  كااااااا تي: 

ذات الغرررررخ الخرررراأ إصرررردار أوراق ماليررررة مدعومررررة بضررررمانات عقاريررررة و أوراق ماليررررة مدعومررررة 
و  بضررررمانات غيررررر عقاريررررة تتمتررررو يترررردفقات نقد ررررة و  مكررررن تررررداولها فرررري سرررروق الأوراق الماليررررة

 .تمنح حملتها كافة الحقوق المالية و غير المالية

 

 

 


