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 القانوني لشطب الشركات المدرجة في سوق الاوراق الماليةالنظام 

Legal System of excluding companies enlisted in Stock 

market    
 (1) أ.م.د سماح حسين علي الركابي

Assist. Prof. Samah Hussain Ali AL-Rikabi  

 الملخص

ــوع ادراج  ــريعات العراقية و العربية موضـــ ــوق الاوراق المالية، وبينت مثلما نظمت التشـــ الشرـــــكات في ســـ
متطلبات الادراج من شــــروط واجراءات لغرض الســــماح لتداول اوراقها عبر ســــوق الاوراق المالية، نجد انها 
ــاً شـــروط و اجراءات   في الوقت ذاته نظمت موضـــوع شـــطب الشرـــكات التي ســـبق ان ادرجت، وبينت ايضـ

مختصــــة وهو الشــــطب الاجباري و قد يكون بقرار من شــــطبها من الســــوق الذي قد يكون بقرار من جهة 
الشركة نفسها وهو الشطب الاختياري، الامر الذي يترتب عليه اثاراً قانونية على قرار الشطب ابرزها عدم  
التمكن من تداول الاوراق المالية المصـــدرة للشرـــكة المشـــطوبة الامر الذي يؤثر ســـلباً على حقوق المســـاهمين 

 المشطوبة نفسها من جهة اخرى، الامر الذي يسمح بالاعتراض على هذا القرار. من جهة وعلى الشركة
Abstract 
As the Iraqi and Arab legislation regulated the subject of listing 

companies in the stock market, and showed the requirements of listing 

conditions and procedures for the purpose of allowing the circulation of their 

papers through the stock market, we find that at the same time organized 

the subject of delisting companies that have already been listed, and also 

showed the conditions and procedures for delisting from The market, which 

may be a decision of a competent authority, which is a mandatory write-off 
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and may be a decision of the company itself, which is an optional write-off, 

which has legal effects on the cancellation decision, most notably the 

inability to trade the issued securities of the written-off company, which 

negatively affects shareholders' rights. On the one hand and on the 

company written off on the other, which allows objection to this decision. 

 المقدمة

 موضوع البحث. -اولًا:
تتعدد اوجه اســــــتثمار الاموال و تختلف باختلاف متطلبات كل اســــــتثمار، ومن اوجه الاســــــتثمار التي 

 ســوق الاوراق المالية، والذي لقي توجهاً من الشرــكات التي تروم البحث لقيت صــداً واســعاً، الاســتثمار في
عن مكاناً امناً لاسـتثمار اوراقها المالية التي سـبق ان قامت بإصـدارها، بخاصـةٍ مع وجود تشـريعات أوُجدت 

مرين التي  من اجل تنظيم العمل في اجواء تتســــم بالنزاهة و شــــفافية التعامل والمســــاواة في المعاملة بين المســــتث
تعد من المبادئ الضـامنة لكفاءة السـوق وبالتالي زيادة ادراج الشـركات، اذ من المعروف وجود علاقة طردية 

 بين كفاءة السوق وعدد الشركات المدرجة فيه.
 وعليه ومن اجل تنظيم عمل الســــوق فقد تم وضــــع التشــــريعات التي تبين متطلبات ادراج الشرــــكات في

الذي يترتب عليه ادراج اوراقها المالية في ذلك الســـوق وبالتالي الاســـتفادة من المزايا  و  وراق الماليةســـوق الا
التي يحققها الادراج للشرــكة بخاصــة وانه يعد وســيلة دعائية للشرــكة و وســيلة لتوســيع نطاق عملها وتعريف 

صـــورة فصـــلية و ســـنوية فضـــلا المســـتثمرين بالواقع المالي لها بخاصـــةٍ مع التزامها بالإفصـــاح عن بياناتها المالية ب
 عن التزامها بالإفصاح عن اية معلومة جوهرية تخص الشركة.

 الا ان الملاحظ على وفق التشـــــــريعات ان الشـرــــــكة ســـــــوف تفقد هذه المزايا بمجرد شـــــــطبها من ســـــــوق
ــريعـات البعض منهـا يتعلق بخطـأ من الشــــــــرــــــكـة في حين يتعلق  الاوراق الـماليـة، في حـالات بينتهـا تلـك التشــــــــــــ

 عض الاخر بعدم رغبتها في الاستمرار، وبالتالي سوف تنقطع صلتها بسوق الاوراق المالية.الب
وعليه فمثلما تتطلب عملية ادراج الشــــرــــــكات في ســــــــــوق الاوراق المالية متطلبات معينة، فإن شــــــــــطب 
ة الشرـكة من سـوق الاوراق المالية هو الاخر يتطلب متطلبات لابد من توضـيحها في هذا البحث للمحافظ 

 على حقوق مساهمي الشركة المشطوبة.
 اسباب اختيار الموضوع. -ثانياً:

على  المالية لما يترتب عليه من اثارٍ على الرغم من اهمية وخطورة شـــــــــطب الشـــــــــركة من ســـــــــوق الاوراق 
الشرـــكة و المســـاهمين من جهة وعلى الســـوق من جهة اخرى، الا ان هناك غموضـــاً يكتنف هذا الموضـــوع، 

 -وعليه سنحاول كشف هذا الغموض من خلال الاجابة عن التساؤلات الاتية:
 ؟ما المقصود بشطب الشركة من سوق الاوراق المالية .1
 ة في سوق الاوراق المالية.تمييز شطب الشركة عن ايقاف تداول اسهم الشركة المدرج  .2
 ؟ما هي الاثار التي يرتبها قرار شطب الشركة المدرجة في سوق الاوراق المالية .3
 ؟ما هي حالات شطب الشركات على وفق التشريع العراقي .4
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ما هي مسؤولية مجلس ادارة الشركة المساهمة المدرجة في سوق الاوراق المالية عن قرار شطب  .5 
 ؟الشركة

 اهمية الموضوع. -ثالثاُ:
تأتي اهمية موضـــــــوع شـــــــطب الشـــــــركات المدرجة في ســـــــوق الاوراق المالية من ندرة الكتابات حول هذا 
الموضـــــوع من جهة، بخاصـــــةٍ وان اغلب الكتابات تطرقت الى موضـــــوع ادراج الشرـــــكات، ومن جهة اخرى 

 لتسليط الضوء على خطورته و بالتالي مساءلة الجهة التي تسببت به.
 منهجية البحث و نطاقه. -رابعاً:

ســــــــنتبع الاســــــــلوب التحليلي للتشــــــــريعات العراقية التي تناولت مســــــــألة شــــــــطب الشــــــــركات، و بالتالي 
الصـــادرة عن هيأة الاوراق المالية العراقية و  2015ســـينحصـــر بتعليمات تداول الاوراق المالية المحدثة لســـنة  

 21قانون الشرــــــكات العراقي المعدل رقم  تعليمات تداول و شــــــطب الشرــــــكات في ســــــوق الاوراق المالية و
. فضــلاً  عن قواعد قيد و شــطب الشــركات في البورصــة المصــرية الصــادرة بقرار مجلس الادارة 1997لســنة  
 المعدل. 2014لسنة  11رقم 

 خطة البحث. -خامساً:
زه سنحاول ان نتناول موضوع البحث في مبحثين الاول؛ معنى شطب الشركات من خلال تعريفه، وتمي

ــنتطرق في المبحث  ــطب الاجباري، و ســـ ــطب الاختياري و الشـــ ــلا الى بيان انواعه وهما الشـــ عن غيره، فضـــ
ــاهم بالاعتراض على قرار الشــــطب و حقه في  ــاهم و شــــطب الشرــــكة بالتعرض الى حق المســ الثاني الى المســ

ة نسـتعرض خلالها اهم مسـاءلة مجلس ادارة الشرـكة عن شـطبها من سـوق الاوراق المالية، مختتمين بحثنا بخاتم
 الاستنتاجات و المقترحات التي تمخضت عن البحث.

 المبحث الاول: معنى شطب الشركات المدرجة في سوق الاوراق المالية

لغرض الاحاطة بمعنى شـطب الشرـكات المدرجة في سـوق الاوراق المالية، لابد من بيان تعريف الشـطب 
 -عه، وهو ما سنحاول ان نبينه في المطلبين الآتيين:و تمييزه عن غيره، ومن ثم التعرض الى انوا

 المطلب الاول: تعريف شطب الشركات المدرجة في سوق الاوراق المالية
و التعليمات الصـــادرة عنه،  2004لســـنة   74بالرجوع الى القانون المؤقت لأســـواق الاوراق المالية رقم  

( 3رقم ) المدرجة، الا انه و بعد الاطلاع على تعليماتيتبين لنا انها تخلو من تعريف شـــــــــطب الشـــرــــــكات 
ــنة  ســــــوق في الشرــــــكات وشــــــطب تداول ايقاف ، يمكن ان  2015الاوراق المالية، و التعليمات المحدثة لســــ

نصــــوغ تعريفاً للشــــطب على انه )الغاء ادراج الشرــــكة من ســــوق الاوراق المالية.(،و الذي يترتب عليه الغاء 
 شـــــرـــــــكة المدرجة في ســــــــــــوق الاوراق المالية لذلك عُرّف على انه )الغاء قيد الاوراق الماليةقيد الورقة المالية لل

للشرـــكة من جداول الســـوق بســـبب مخالفة الشـــركة لأحكام القانون و الانظمة و التعليمات بناء على قرار 
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ــة.( ــلطة المختصـــ ــادر عن الســـ الية يعد اثرا ، و على وفق هذا التعريف ان الغاء ادراج أي قيد الورقة الم(2)صـــ
 من اثار شطب الشركة من قائمة الشركات المدرجة في سوق الاوراق المالية.

وعلى العموم فإن شطب الشركة يختلف عن كل من ادراج الشركة و وقف الشركة، فإدراج الشركة يعني 
درجة على انها )وتعني

ُ
 الشرـــــكات الترخيص لها للتعامل في ســـــوق الاوراق المالية، حيث عُرفت الشرـــــكات الم

ــندات المجاز.( ، وعليه فالأدراج هو قيد أي تســــــجيل الشرــــــكة في (3)التي تم ادراجها للتعامل في ســــــوق الســــ
، ولا يتم ذلك الا بعد توافر اهم المتطلبات الخاصـة بإدراج الشرـكات في السـوق التي (4)سـوق الاوراق المالية  

 .(5)راقية قررتها التعليمات الصادرة عن هيأة الاوراق المالية الع
اما ايقاف الشرــكة فلا يعني شــطبها من الســوق بل عدم الســماح المؤقت لتداول اوراقها المالية المدرجة، 
ــبب  ــها، على ان يتم اعادة تداولها بعد زوال ســـــــ ــركة نفســـــــ بقرار من هيأة الاوراق المالية او بطلب من الشـــــــ

 التوقف.
الية يترتب عليه اثران، الاول، يتمثل بإلغاء وعليه فإن صــدور قرار بشــطب الشرــكة من ســوق الاوراق الم

الترخيص الممنوح للشركة من قبل هيأة الاوراق المالية و الذي مُنح بناءاً على طلبها، اما الثاني، الغاء ادراج 
اوراقها المالية، وبالتالي عدم قدرة المســـاهمين من تداول اوراقهم المالية من خلال الســـوق، والتي تعد من اهم 

ــوق مزايا  ــها في ســـــ ــيتمكنون من تداول اوراقهم المالية من خلال عرضـــــ ــاهمين اذ ســـــ ــبة للمســـــ الادراج بالنســـــ
 الاوراق المالية.

 المطلب الثاني: انواع شطب الشركات من سوق الاوراق المالية
حددت التعليمات انواع شـــــــــطب الشـــرــــــكات من ســـــــــوق الاوراق المالية، فهي اما ان تكون اجبارية او  

 -سنحاول ان نتطرق لهذين النوعين وكالاتي: اختيارية و عليه
 الشطب الاجباري. -الفرع الاول:

يقُصـد بالشـطب الاجباري، الغاء ادراج الشرـكة من سـوق الاوراق المالية، أي الغاء الترخيص لها بتداول 
عقوبة كما اوراقها في الســوق، وذلك بقرار صــادر عن هيأة الاوراق المالية، و الشــطب الاجباري قد يكون 

 1991لســـــــنة  24من قانون ســـــــوق بغداد للأوراق المالية رقم  38بينت ذلك الفقرة/ ســـــــابعاً  من المادة /
)شــــــــطب تســــــــجيل  -الملغي و التي نصــــــــت على ان من حق مجلس الانضــــــــباط اصــــــــدار العقوبات الاتية:

 -الشركة...(، وقد حددت تعليمات شطب الشركات المدرجة حالات معينة تتمثل بالاتي:
 

منشورات زين  ،بيروت ،-دراسة قانونية مقارنة-رقابة هيئة الاوراق المالية على الشركات المساهمة  مصطفى منقذ يوسف، -2
 .151ص  ،2018 ،الحقوقية
 .2004لسنة  74من القانون المؤقت لأسواق الاوراق المالية رقم  1القسم /  - 17الفقرة/ -3
ادراج الاوراق المالية في الجداول الية، فهناك من عرفه على انه )وردت عدة تعريفات لقيد أي ادراج الشركة في سوق الاوراق الم  -4

لاحقة الخاصة بسوق الاوراق المالية اذ يترتب عليه التزام الجهة المصدرة للأوراق المالية بالقيود و القواعد الخاصة بالأدراج السابقة و ال
التحكيم الاجباري كوسيلة لفض المنازعات في سوق الاوراق المالية  ،التي يطلبها القانون و اللائحة التنفيذية له.( صان راشد الحمداني

العملية القانونية التي من . في حين عرفه اخر على انه )188ص  ،2009  ،دار النهضة العربية  ،-حول مدى دستوريته  -دراسة مقارنة–
الالية القانونية لعمل سوق الاوراق المالية عبر شركات  ، خلالها يتم تسجيل الاوراق المالية داخل السوق.( د.عمر ناطق يحيى الحمراني

 .290-289ص  ،2011 ،القاهرة  ،دار النهضة العربية ،الطبعة الاولى ،دراسة تحليلية مقارنة ،الوساطة
حول شروط و متطلبات ادراج الشركات في سوق الاوراق المالية و التي حدثت سنة  2010المحدثة لسنة  6 تعليمات رقم -5
2015. 
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 -اتخاذ قراراً بتصــفية الشرــكة. ب -أ-)للهيئة شــطب الشــركة من الادراج في الســوق في الحالات الاتية: 
ــكل يؤثر على ســـــعر  -اعلان افلاس الشرـــــكة او عند اتخاذ قرار بحل الشرـــــكة. ج تغيير نشـــــاط الشرـــــكة بشـــ

انتهاء الشـخصـية دمج الشرـكة مع شـركة او شـركات اخرى بحيث ترتب على ذلك  -سـهمها في السـوق. د
اســتمرار توقف الشرــكة عن  -توقفت الشرــكة عن ممارســة نشــاطها لمدة ســنة كاملة. و -المعنوية للشــركة. ه

اذا رأت الهيئة ان   -التداول لمدة ســتة اشــهر دون ان تتخذ الشرــكة اجراءات مناســبة لاســتئناف التداول. ز
 -الملاحظات الاتية على نص هذه المادة:هناك مبرراُ لشطب إدراج الشركة من السوق.(، ويمكن ابداء 

اغلب حالات الشـطب الاجباري التي نصـت عليها المادة، سـببها انتهاء الشـخصـية المعنوية للشرـكة،  -
ــاء احدى الشــــرــــــكات المندمجة جميعها تؤدي الى  ــفية و الافلاس و الحل و الدمج المؤدي الى انقضــــــــ فالتصــــــــ

ــطبها ليس فقط من ســـجلات ال ــاء الشرـــكة وشـ ســـوق بل من ســـجلات مســـجل الشرـــكات على وفق انقضـ
 من قانون الشركات. 147نص المادة/

توقف الشرـكة عن ممارسـة نشـاطها لمدة سـنة كاملة على وفق هذه المادة من اسـباب الشـطب، الا انه  -
 لم تشر الى اسباب التوقف التي قد تكون بعذر، و بالتالي قد يكون قرار الشطب غير منصفاً.

ــهر، وهي حالة تختلف عن ما ذكرت المادة   - ــتة اشــ حالة اســــتمرار توقف الشــــركة عن التداول مدة ســ
ــوق او  ــادر من الســـ ــادر من هيأة الاوراق المالية بناءاً على قرار صـــ ــبقها، اذ ان توقفها يعود الى قرار صـــ تســـ

ت ، الا ان تســــــاؤلًا يمكن ان يطُرح في هذا الخصــــــوص؟ هل من اجراءا(6)بناءاً على طلب الشرــــــكة نفســــــها
معينة تتخذها الهيأة او الســــــوق قبل شــــــطب الشرــــــكة المتوقفة، كإبلاغها بوقت معين قبل اتخاذ هذا القرار؟ 
الرجوع الى التعليمات نجد انه لا يوجد مثل هذا الاجراء وهو امر محل نظر اذ لابد من ابلاغها ليتســـنى لها 

 اتخاذ اللازم.
دة وردت على ســــــــــــبيل المثال، بخاصــــــــــــةٍ  وان للهيأة حالات الالغاء الاجباري على وفق هذه الما ن  إ -

الحق في شــطب الشرــكات متى ما وجت مبرراً  لذلك، وهل امر غير صــحيح بتصــورنا اذ ان تحديد حالات  
ــبيل الحصـــر هو الافضـــل حتى تكون الشـــركة على اطلاع بحالات الشـــطب و تلافيها من  الشـــطب على سـ

 جهة.
الطعن بقرار شـــطب الشرـــكة، اذ اقتصـــرت فقط على تعداد حالات و اخيراً  لم تشـــر المادة الى امكانية  

الشـــــطب الاجباري، وعليه ندعو الى اضـــــافة مادة تســـــمح للشرـــــكة الطعن بقرار شـــــطبها وتحدد الجهة التي 
 يمكن الطعن لديها.

 الفرع الثاني: الشطب الاختياري للشركات المدرجة في سوق الاوراق المالية
ي، يمكن ان يكون الشــــطب اختيارياً ، بناءاً على قرار تتخذه الهيأة على العكس من الشــــطب الاجبار 

ــوق الاوراق المالية. وقد نظمت المادة/ ــحابها من سـ من تعليمات   8العامة للشرـــكة، تعلن فيه رغبتها في انسـ
( المتعلقة بشـــــطب الشرـــــكات مســـــألة الشـــــطب الاختياري، و المتمعن لهذه المادة يجد انها اقتصـــــرت 3رقم )

لتين في الفقرتين أ وب، في حين نجد ان بقية الفقرات قد تضــمنت متطلبات الشــطب الاختياري، على حا

 
 إيقاف تداول وشطب الشركات من سوق الاوراق المالية. 3من تعليمات رقم  2و المادة / 1المادة/ -6



  

 النظام القانوني لشطب الشركات المدرجة في سوق الاوراق المالية 

325 

وفيما يتعلق بحالتي الشــــــــــــطب، نجد ان التعليمات نصــــــــــــت على انه )يجوز للشــــــرــــــكة تقديم طلب الى الهيئة 
نوياً على اذا لم يتجاوز حجم التداول على اســـهم الشرـــكة س ـــ -ية: أطبها من الســـوق وفقاً للشـــروط الاتلش ـــ
ان يكون الطلب بقرار  -" "خمسـة بالألف" من عدد الاسـهم المصـدرة و لمدة عامين متتاليين. ب0,005"

ان تقدم الشرــــكة الى الهيئة و الســــوق  -في الاقل من الحضــــور. ج %51مســــبب من الهيئة العامة و بموافقة"
عليها من الهيئة العامة مع بيانات   بياناتها المالية لآخر ســـــنة مالية مدققة من مراقب الحســـــابات و مصـــــادق

ان تعلن الشرـكة قرار الهيئة العامة بالشـطب في جريدتين يوميتين وفي النشـرة و الموقع  -مالية لآخر فصـل. د
لحملة  -ان تقوم الشرــــكة بتســــديد التزاماتها المالية تجاه الهيئة و الســــوق. و -الالكتروني للســــوق و الهيئة. ه

" يوماً من تاريخ القرار لدى هيئة 15كة الاعتراض على قرار الشـــــــطب مدة "فاكثر من اســـــــهم الشـرــــــ 5%)
ــبـة  الاوراق المـاليـة.(، ويبـدو ان هـذه المـادة قـد قررت حـالتين للشــــــــــــــطـب الاختيـاري، الاولى اذا كـانـت نســــــــــــ
التداول منخفضــة عن نســبة حددتها المادة و لمدة عامين متتالين، ويبدو ان طلب التخفيض لا يٌشــترط فيه 

ــائها كما في الحالة الثانية، التي سُحت اجت ــدار قرار بموافقة معينة من اعضــــــ ماع الهيأة العامة للشــرــــــكة واصــــــ
من الحضـــور، وان  %51بالشـــطب الاختياري بشـــرط ان يكون قرار صـــادر من الهيأة العامة للشرـــكة بنســـبة 
ي ام غير عادي؟ للإجابة يكون القرار مســــــبباً، والســــــؤال هو هل ان قرار الهيأة العامة يتطلب اجتماع عاد

عدل قد حدد على ســـــــبيل الحصـــــــر  1997لســـــــنة  21عن هذا التســـــــاؤل قانون الشـرــــــكات العراقي رقم 
ُ
الم

 8-(، ومن ناحية اخرى نجد الفقرة ب /م93القرارات التي يشــــــــترط فيها الاجتماع غير العادي في المادة )
ــب ة الى قواعد قيد و شـــــــطب الاوراق المالية لم تنص على ان يكون الاجماع غير عادي كما هو الحال بالنســـــ

، ومن ناحية اخرى ان القرارات غير العادية في قانون الشـــــرــــــكات تعول على عدد (7)بالبورصـــــــــــة المصـــــــــــرية  
ــاء الذين يملكون اكثرية  الاســــهم)في حالة الشرــــكة المســــاهمة ينعقد اجتماع الجمعية العمومية بحضــــور الاعضــ

ان قرار الشــــــــــطب قد عول على عدد الحضــــــــــور بغض النظر عن ما  ، في حين(8)الاســــــــــهم المكتتب بها..(
ــورنا ان قرار الشـــطب من القرارات المهمة التي تح ــهم، و بتصـ ــةٍ يملكونه من اسـ  تاج الى قرار غير عادي بخاصـ

وانها تؤثر على حقوق المساهمين، وعليه ندعو الى ان يكون قرار شطب الشركات المدرجة في سوق الاوراق  
 قرارات غير العادية.المالية من ال

 المبحث الثاني: المساهم و شطب الشركات المدرجة 

قرار شـطب الشرـكة سـواء الشـطب الاختياري او الاجباري قد يرتب ضـرراً لمسـاهمي هذه الشرـكة بخاصـةٍ 
ان تم بغير موافقتهم، وعليه فأنه اصـــبح من اللازم الحفاظ على حقوقهم، و التي تتمثل بحق الاعتراض على  
قرار الشــطب، فضــلًا عن حقه في مســاءلة مجلس ادارة الشرــكة، ولهذا ســنحاول ان نســتعرض هذين الحقين 

 -في المطلبين الآتيين:

 
صدور قرار الجمعية العامة غير العادية   -1ت على انه )نص  المصرية  بالبورصة  المالية  الاوراق  شطب   و  قيد  من قواعد  55المادة/  -7

 بالموافقة على قرار شطب الاوراق المالية من جداول البورصة.(. %75للشركة بأغلبية 
 المعدل.  1997لسنة  21من قانون الشركات العراقي رقم  92المادة/ -الفقرة/ اولاً  -8
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 26:  العدد

 المطلب الاول: حق المساهم بالاعتراض على قرار الشطب 
يتطلب البحث في حق المســـــــــاهم بالاعتراض على قرار شـــــــــطب الشـــرــــــكة، التعرض اولًا الى الاســـــــــاس 

الحق في الفرع الاول، في حين سـنتعرض في الفرع الثاني الى اثر الاعتراض على قرار الشـطب التشـريعي لهذا 
 -وكالاتي:

 الفرع الاول: الاسا  التشريعي لحق الاعترا 
ة المســــاهمة، بتملكه اســــهماً بدايةً لابد من الاشــــارة الى المســــاهم )كل من اكتســــب العضــــوية في الشرــــك

ــابه لهذه الاس ـــفيها س ـــ ــاهم واء كان اكتسـ ــيس او عند زيادة رأس مالها او كانت انتقلت من مسـ هم عند تأسـ
ــيـة او الميراث.( ــاب الملكيـة كـالبيع او الهبـة او الوصــــــــــــ ، أمـا فيمـا يتعلق (9)اخر بأيـة طريقـة من طرق كـاكتســــــــــــ

شــــــطب الشرــــــكات المدرجة في ســــــوق الاوراق المالية لم تُشــــــر الى حق اعتراض المســــــاهم في حالة بتعليمات  
باري، اذ كل ما اشـــــــارت الية هو حالات الشـــــــطب الاجباري، وهو موقف مشـــــــابه لموقف الشـــــــطب الاج 

قواعد قيد و شـطب الاوراق المالية بالبورصـة المصـرية، التي لم تشـر هي الاخرى الى حق الاعتراض على قرار  
من اوراقها المالية تقديم طلب اعادة نظر في قرار الشــــــــــــطب  %5الشــــــــــــطب الاجباري، بل سُحت لمالكي 

ــادر اللجنة قرار في نظر إعادة طلب تقديم  المالية أوراقها من % 5)لمالكيحيث نصـــــــــت على انه   الصـــــــ

 على الشـطب قرار إعلان  تاريخ  من يوما عشـر خمسـة خلال وذلك البورصـة إدارة مجلس أمام القيد بشـطب

ــاشـــــــات ــة شـــــ ــة أول في الطلب في البت المجلس وعلى بالقرار البورصـــــ  تقديمه لتاريخ  تالية له انعقاد جلســـــ

، وهو ما لم تنص عليه تعليمات شـــطب الشرـــكات العراقية، والذي ندعو الاخذ به بخاصـــةٍ (10)  مســـتوفياً.(
 وان قرار اعادة النظر بقرار الشطب لن يتم الا بعد ان تتأكد هيأة الاوراق المالية من زوال سبب الشطب.

 لحملة  يمات الصـــــــــادرة عن هيأة الاوراق الماليةاما فيما يتعلق بالشـــــــــطب الاختياري، فقد منحت التعل
 %5حيث نصـت على انه )لحملة ،  المالية الاوراق هيأة لدى  الشـطب قرار على الاعتراض  الاسـهم من 5%

ــهم الشرـــكة الاعتراض على قرار الشـــطب خلال  يوماً من تاريخ القرار لدى هيئة الاوراق   15فأكثر من اسـ
 حسم  خلالها  يجب  التي  المدة  هي  ما  و،  الهيأة  من  الاعتراض  رفض  تم   لو  يماف  توضح   لم  انها  ،الا(11)المالية.(  
 الاعتراض من قبل الهيأة. موضوع

 الأوراق شــطب اما فيما يتعلق بقواعد القيد و الشــطب في البورصــة المصــرية فقد نصــت على انه )يجوز
 توافر الشــــروط من التأكد بعد القيد لجنة من بقرار  المصــــدرة  الشرــــكة أو  الجهة طلب على  بناء  المقيدة  المالية
، وعليه (12)القرار(  تاريخ  من  شـــــــــــــهر خلال  الجمعية قرار على  مســـــــــــــاهم  أي اعتراض عدم-...-:2الآتية

يكون الاعتراض خلال شـهر كامل من قرار الجمعية العامة للشـركة التي تقدمت بطلب الشـطب الاختياري 
ــري بغض النظر عن  امام لجنة القيد، مع ملاحظة ان حق الاعتراض ــريع المصــــ ممكن ان يتم على وفق التشــــ

 عدد المساهمين المعترضين و عدد الاسهم التي يملكونها.

 
 11،12ص 2008 ،الطبعة الاولى ،منشورات الحلبي الحقوقية الشركة المساهمة،قوق المساهم في ح ،فاروق ايراهيم جاسم -9

 المصرية. بالبورصة المالية الاوراق شطب و  قيد من قواعد  54المادة/  -10
 .2015ايقاف تداول و شطب الشركات في سوق الاوراق المالية المحدثة سنة  3من تعليمات رقم  8المادة/ - الفقرة/و -11
 المصرية. بالبورصة المالية الاوراق شطب  و قيد قواعد نم 55المادة/ -12
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 الفرع الثاني: الاثر المترتب على اعترا  المساهم
ــؤال هو ما الاثر الذي يترتب على   ــطب الشــــــرــــــكة الاختياري، فالســــــــــ اذا كان الاعتراض على قرار شــــــــــ

ــاهم؟ وهل من  الممكن ان يرٌفض طلب الشــــرــــــكة على الاعتراض من قبل الجهة التي تم تقديم اعتراض المســــــــ
المتعلقـة بإيقـاف وادراج و شــــــــــــــطـب الشــــــــرــــــكـات  3من تعليمـات رقم  8الـمادة /-الطلـب لهـا؟ نص الفقرة/و
لا يســــــــــــــعفنا بالإجابة، فهو حدد مدة الاعتراض و الجهة التي يتم الاعتراض 2015المدرجة المحدثة ســــــــــــــنة  

ــابط عليها، الام ر الذي يترتب عليه ان يكون قرار هيأة الاوراق المالية بقبول او رفض الاعتراض بدون ضــــــــ
محدد، وهو امر غير صــحيح بخاصــةٍ وان قرار الشــطب جاء دون موافقة المســاهمين المعترضــين، ولذلك لابد 

 من اخذ مصلحتهم بنظر الاعتبار.
ية قررت اثر اعتراض احد المساهمين او اكثر،  في حين نجد ان قواعد القيد و الشطب من البورصة المصر 

ــدرة الشرـــكة أو  الجهة طلب على  بناء  المقيدة  المالية الأوراق  شـــطب حيث نصـــت على انه )يجوز  بقرار المصـ
 للشـرــــــكة  العادية غير العامة  الجمعية قرار صـــــــدور -1 :الآتية توافر الشـــــــروط  من التأكد بعد القيد لجنة  من

ــة وفى -2جـداول. من الـماليـة الأوراق شــــــــــــــطـب ىعل بالموافقـة%  75 بأغلبيـة  أحـد اعتراض حـالـة البورصــــــــــــ
 تداول به تم  سـعر بأعلى  الشرـكة إلى  أسـهمهم بيع حقهم  من يكون   الشـطب قرار على  بعضـهم المسـاهمين أو

 العادية غير  العامة  الجمعية بدعوة الإدارة مجلس قرار صـدور تاريخ  على  السـابق خلال الشـهر  الشرـكة  أسـهم
 القرار تاريخ  على السـابقة أشـهر الثلاثة خلال الشرـكة  أسـهم  إقفالات أسـعار  أو متوسـط الشـطب في  للنظر
 تعامل وجود عدم  حالة وفى  الفترة، تلك  خلال  الســـــهم على  تعامل وجود  في حالة أعلى  أيهما  إليه  المشـــــار
 مســتقل  مالي  مســتشــار يحددها التي  العادلة  للقيمة وفقا  المعترضــين  بشــراء أســهم  الشــطب راغبة  الشرــكة تلتزم
، والنص يبدو واضـحاً (13)( ..الشرـكة حسـابات مراقب من  بعد اعتمادها  العامة الهيئة  بسـجل المقيدين  من

بأن اعتراض المســاهم يترتب عليه التزام الشرــكة على شــراء اســهمه و بالثمن الذي بينته المادة، وبدون تحقق 
الشرــــكة، وهو ما ندعو الى الاخذ به عند اعتراض احد مســــاهمي الشرــــكة على هذا الشــــرط لن يتم شــــطب  

قرار شـطبها، بخاصـةٍ و ان قرار شـراء اسـهم الشرـكة و اكتسـاب عضـويتها قد يكون بسـبب كون الشرـكة من 
 الشركات المدرجة في سوق الاوراق المالية.

 المطلب الثاني: حق المساهم في رفع دعوى على مجلس الادارة
قد يكون قرار الشـطب الصـادر بحق الشرـكة المدرجة في سـوق الاوراق المالية، ناتجاً عن تقصـير او خطأ 
ــادر من مجلس ادارة الشــــــــرــــــكـة، كمـا لو لم يتخـذ مجلس الادارة متطلبـات الغـاء قرار هيـأة الاوراق الـماليـة  صــــــــــــ

ي ترتب عليه الشــــطب ( أشــــهر الامر الذ6بإيقاف تداول اســــهم الشرــــكة واســــتمرت حالة الايقاف لمدة )
الاجباري، و عليه فيمكن للمسـاهم في الشرـكة رفع دعوى على مجلس ادارة الشرـكة، وتسـمى هذه الدعوى 
بالدعوى الفردية، ذلك لان المســاهم يقوم برفعها بصــفته الشــخصــية على مجلس الادارة بوصــفه مســاهم في 

، وعليه فان التعويض الذي (14)تقصـيرية الشرـكة عن الضـرر الذي اصـابه، واسـاس هذه الدعوى المسـؤولية ال
ــاهم الـذي رفع الـدعوى، وبـذلـك تختلف الـدعوى الفرديـة التي يرفعهـا  تحكم بـه المحكمـة يكون من حق المســــــــــــ

 
 من قواعد قيد و شطب الشركات في البورصة المصرية. 55 /المادة -13
 .303ص  ، دون ذكر مكان او سنة الطبع،الشركات التجارية ،عبد العزيز العكيلي -14
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المســاهم بصــفته الشــخصــية عن دعوى الشرــكة التي يرفعها المســاهم بوصــفه ممثلًا عن بقية المســاهمين، حيث  
كم بالتعويض في مثل هذه الدعوى على العكس من الدعوى يســـــــــتفاد كل المســـــــــاهمين في الشـــــــــركة من الح

ــاهم من رفع دعوى على مجلس ادارة الشرــــــكة على الفردية. ــريعات حظرت تعليق حق المســــ وهناك من التشــــ
 21، في حين لا يوجد مثل هذا النص في قانون الشرــــكات العراقي رقم (15)موافقة الهيأة العامة في الشرــــكة 

 المعدل. 2004لسنة 
المعدل، فقد اشــــار الى مســــؤولية مجلس   1997لســــنة   21رجوع الى قانون الشرــــكات العراقي رقم و بال

الادارة تجاه الهيأة العامة، ولم يشـــــر الى مســـــؤوليته تجاه المســـــاهمين، وعليه فانه يتم الرجوع الى القواعد العامة 
 في رفع دعوى ضد مجلس الادارة او اي عضو من اعضائه.

 الخاتمة:

 ستنتاجات.الا -اولا:
الشـــطب يعني الغاء تســـجيل الشرـــكة في ســـوق الاوراق المالية، وبالتالي عدم الســـماح بتداول  .1

 اوراقها المالية في السوق.
يرتب الشـطب اثاراً سـلبية على السـوق و الشرـكة، فبالنسـبة الى السـوق يؤدي شـطب الشرـكة  .2

المســـــــــتثمرين فيه، اما الى تقليل عدد الشـــــــــركات في الســـــــــوق الامر الذي ينعكس على عدد 
 بالنسبة الى الشركة فأن شطبها يفقدها مزايا الادراج.

 الشطب على نوعين اما اجباري او اختياري. .3
، ولم تبين التعليمات الاجراءات السـابقة حالات الشـطب الاجباري وردت على سـبيل المثال .4

ناسـبة كما في على الشـطب كإبلاغ الشرـكة قبل موعد معين من شـطبها لتتخذ الاجراءات الم
 قواعد قيد و شطب الشركات المصري.

في الشـــــــــطب الاجباري لم تبين التعليمات امكانية الاعتراض على الشـــــــــطب الاجباري ومن  .5
 هي الجهة التي يمكن الاعتراض لديها.

بينت التعليمات حالات الشــطب الاختياري، من خلال تقديم طلب من الشرــكة الراغبة في  .6
 الية.شطبها من سوق الاوراق الم

 قرار الشطب الاختياري يتخذ من الهيأة العامة للشركة بإجماع عادي. .7
ــاهم في الشــــــرــــــكة الاعتراض لدى الهيأة العامة خلال  .8 يوم من  15سُحت التعليمات للمســــــــــ

اتخاذ قرار الشــــطب على هذا القرار، دون ان تحدد مدة حســــم الاعتراض، وما الاثر المترتب 
شـطب الشرـكات المصـرية لاي مسـاهم الاعتراض خلال عليه، في حين سُحت قواعد قيد و 

 شهر، والزمت الشركة بشراء اسهم المعترض بسعر يحول دون خسارته.

 
 المعدل.  1997لسنة  22من قانون الشركات الاردني رقم  157م/  -15
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من حق المسـاهم في الشرـكة رفع دعوى ضـد مجلس الادارة على وفق القواعد العامة لتعويضـه  .9
رة عن الضــــــرر الذي اصــــــابه بســــــبب قرار الشــــــطب، في حالة اذا اثبت ان هناك خطأ في ادا

 الشركة ادت الى الشطب.
 المقترحات. -ثانياً:

النظر في مســـألة شـــطب الشرـــكة بســـبب توقفها لمدة ســـنة، اذ لم تمييز الفقرة بين حالة  ندعو الى اعادة .1
 وجود عذر مشروع ام لا، وبالتالي ندعو الى عدم اتخاذ قرار شطبها بوجود العذر المشروع.

كة بســـــبب عدم اتخاذ اجراءات مناســـــبة لإلغاء في حالة الشـــــطب الاجباري وبخصـــــوص شـــــطب الشرـــــ .2
سـبب التوقف، ندعو الى ابلاغ الشرـكة قبل شـهر من اتخاذ قرار الشـطب لتنبيهها في اتخاذ الاجراءات 

 التي تحول دون شطبها.
 ندعو ان يتم ايراد حالات الشطب الاجباري على سبيل الحصر و ليس على سبيل المثال. .3
 اتخاذ قرار الشطب الاختياري في اجتماع غير عادي. لخطورة الشطب ندعو الى ان يتم .4
من اجل الحفاظ على حقوق المســـــــــاهم ندعو الى ان يتم الزام الشـــرــــــكة في حالة الشـــــــــطب الاختياري  .5

 بشراء اسهم المساهم المعترض.
نـدعو ان يتم تعـديـل التعليمـات حتى يكون الحق في الاعتراض لاي مســـــــــــــــاهم دون ان تقصــــــــــــــر حق  .6

 ن حملة الاسهم.م %5الاعتراض على 
ندعو الى ايراد مادة تلزم هيأة الاوراق المالية بحســــــــــــــم اعتراض المســــــــــــــاهم على قرار الشــــــــــــــطب خلال  .7

 اسبوعين من تقديم الطلب.
في حالة عدم اســـــــــــتكمال  ندعو الى عد قرار الشـــــــــــطب الاختياري و الذي يتخذ من الشــــرـــــــكة لاغياً  .8

 اجراءاته من خلال تقديم طلب الشطب للهيأة، وتعويض من تضرر بسبب هذا القرار.
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