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 
  

 1

 
1 

""
1


""

2 

2






3 










4  






2008




""  1
65

    2









3الم�ؤ�س�سات المالية والتحكيم الدولي

ج 	الخطوط العري�ضة للتقرير	
يق�سّما لتقرير علىا لنحوا لتالي:88

لة  	الق�سما لثاني يحدد تو�صيات فريقا لعملا لمف�صّ
لتكييفا جراءاتا لتحكيم لتتطابق معا حتياجاتا لقطاع 

الم�صرفي والمالي.
الق�سما لثالث يناق�ا شلأطرا لمتبدّلة للمنازعاتا لمالية.

الق�سما لرابع ي�صف تجربةا لم�ؤ�س�ساتا لمالية معا لتحكيم، 
بما في ذلك �أف�ضليات هذها لم�ؤ�س�سات في �إدارة �إجراءات 
التحكيم،ا �ضافةا لىا لمميزات والحدودا لملمو�سة للتحكيم 

فيا لمنازعاتا لم�صرفية والمالية.
الق�سما لخام�س �إلىا لق�سما لثاني ع�شر يعالجا لق�ضايا 

المتعلقة با�ستخداما لتحكيم فيا لقطاعاتا لمتخ�ص�صة في 
ممار�سةا لتمويل والأعمالا لم�صرفية:

	الق�سما لخام�س يناق�ا شلتحكيم فيا لمنازعات 
المُتعلّقة بالم�شتقات.

الق�سما ل�ساد�س يناق�ا شلتحكيم فيا لمنازعاتا لمُتعلّقة 
بالقر�ا ضل�سيادي.

الق�سما ل�سابع يناق�ا شلتحكيملاا �ستثماري ب��شأنا لمنازعات 
الم�صرفية والمالية. 

لة  الق�سما لثامن يناق�ا شلتحكيم فيا لمنازعاتا لمت�صّ
بالم�سائلا لتنظيمية.

الق�سما لتا�سع يناق�ا شلتحكيم فيا لمنازعاتا لتمويليةا لدّولية.
الق�سما لعا�شر يناق�ا شلتحكيم فيا لمنازعاتا لمُتعلّقة 

بالتمويللاا �سلامي. 
الق�سما لحادي ع�شر يناق�ا شلتحكيم فيا لمنازعاتا لمتعلقة 

ب�إ�ستخداما لتحكيم من قِبلا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية 
وتطورا لم�ؤ�س�ساتا لمالية ووكالاتلاا ئتمان للت�صدير.

الق�سما لثاني ع�شر يناق�ا شلتحكيم فيا لمنازعاتا لمتعلقة 
بالم�سائللاا �ست�شارية.

الق�سما لثالث ع�شر يناق�ا شلتحكيم فيا لمنازعاتا لمتعلقة 
ب�إدارةا لأ�صول.

معلوماتا �ضافية تعالج بع� ضهذها لموا�ضيع بمزيد من 99
	التفا�صيل متوفرة علىلاا نترنت علىا لرابطا لتالي:

www.iccwbo.org

تو�صيات 	2

�إحدىا لفوائدا لأ�سا�سية للتحكيما لدولي هيا لمرونة 101
التي يمنحها هذا التحكيم للأطراف لتكييفا لإجراءات 
التحكيمية ح�سبا حتياجاتهم – وذلك عند �صياغة بند 

ت�سويةا لمنازعات وخلال عمليةا لتحكيم. يقدم فريقا لعمل 
التو�صياتا لعامةا لتالية لتكييف �إجراءاتا لتحكيم لتتنا�سب 
معا حتياجاتا لقطاعا لم�صرفي والمالي. ينبغيلاا �ستح�صال 

علىا �ست�شارة قانونية في كل حالة.

�إدارة الق�ضية التحكيمية. ي�شير فريقا لعملا لى تقنيات 111
�إدارةا لق�ضاياا لمدرجة فيا لملحقا لرابع لقواعد غرفة 

التجارةا لدّولية فيا لتحكيم )فيما يلي "قواعد غرفةا لتجارة 
الدّولية"(،ا لتي يمكنا �ستخدامها من قبل هيئةا لتحكيم 

والأطراف لتخفي�ا ضلوقت والتكاليف. تحديداً، تن�ا صلمادة 
24 من قواعد غرفةا لتجارةا لدّولية �أنه في �أقرب وقت 

ممكن بعد ت�شكيلا لهيئة، على هذها لأخيرة �أن تعقد جل�سة 
لإدارةا لملف لم�شاورةا لأطراف حولا لتدابيرلاا جرائيةا لتي 
يمكن �إتخاذها، بما في ذلك واحد �أو �أكثر من �أ�ساليب �إدارة 

لة فيا لملحق الرابع. الق�ضاياا لمف�صّ

بالإ�ضافة �إلى ذلك، ي�شير فريقا لعملا لى دليلا للجنة 121
الإدارةا لفعالة للتحكيم: دليلا لم�ست�شارا لخا� صوممثلي 

الأطرافا لآخرين، بما في ذلك ب�صورة خا�صة:
المو�ضوع رقم 5 حول �إمكانية تخفي� ضعدد جولاتا لتقدم 

بطلبات لتجنبا لتكرار وتخفي�ا ضلتكاليف؛
المو�ضوع رقم 6 حول تقديما لم�ستندات و�إمكانيةلاا عفاء 
من تقديم �أي م�ستندات �أولاا قت�صار على فئات محددة �أو 
�ضيقة منا لم�ستنداتا لأ�سا�سية ذاتا ل�صلة نتيجةا لنزاع؛

	المو�ضوع رقم 7 حول ل�شهودا لواقع وامكانية عدم وجود 
�شهودا لواقع �أو تحديدا لم�سائلا لتي �سوف يتما عطاء �أدلة 

واقعية حولها؛
المو�ضوع رقم 8 حولا �ستخدام �إفاداتا ل�شهود وامكانية 

الحد من نطاقها؛
المو�ضوع رقم 9 حول �شهادةا لخبراء وامكانية عدم وجود �أي 

�أدلة خبرة �أو وجود خبير معيّن من قبل هيئةا لتحكيم؛
والمو�ضوع رقم 10ا لذي يحدد خياراتا لجل�سات، بما فيه 

الغاءا لجل�سات �أوا لحد من طوله.

�إذ ارغبا لأطراف في تخفي�ا ضلوقتا لم�سموح بموجب 131
قواعد غرفةا لتجارةا لدّولية والممار�سات لت�شكيل هيئة 
التحكيم ولتقديما لطلبات �أو لإ�صدار حكم من قبل هيئة 

ة  التحكيم، يجوز لهم تحديد هذها لحدودا لزمنيةا لمخف�ضّ
في بند ت�سويةا لنزاعات. قبلا لقيام بذلك، يُن�صح لي�س 

فقط بالح�صول علىا �ست�شارة قانونية حول قابليةا لتخفي� ض
الزمنيا لمقترح، بل �أي�ضاًلاا ت�صال بالأمانةا لعامة للمحكمة 
الدّولية للتحكيما لتابعة لغرفةا لتجارةا لدّولية للتحقق من 

�إمكانيةا لأخذ ببند ت�سويةا لمنازعات ح�سب �صياغته.

الأحكام القطعية.ا لملحقا لرابع )�أ�ساليب �إدارةا لق�ضايا 141
التحكيمية( لقواعد غرفةا لتجارةا لدّولية ي�شجع �صراحة 

تق�سيما لإجراءات �أوا �صدار حكم تحكيم جزئي واحد �أو �أكثر 
فيا لم�سائلا لجوهرية، �إذ �أنّا لقيام بذلك قد ي�ؤدي ب�صورةٍ 

عامة �إلى حلّ �أكثر فعالية للق�ضيةا لتحكيمية. �إذ اكان 
الأطراف علىا لرغم من ذلك يودونا لتو�ضيح �أن للمحكمين 
الحق في معالجةا لق�ضاياا لتي تت�ضمنا لم�سائلا لقطعية، 

يمكنهم ذكر ذلك �صراحة في بند ت�سويةا لمنزاعات.4

في ق�ضية Travis Coal v. Essar Global Fund �أقرّتا لمحكمةا لعلياا لإنجليزية �أنا لإجراءات  	4
الموجزة قد تكون متاحة للمحاكم فيا لق�ضاياا لمنا�سبة، م�شيرة ب�شكل خا� ص�إلى �أنا لمادة 22 
من قواعد غرفةا لتجارةا لدولية تلزما لمحكمة "ب�إجراءا لتحكيم على وجها ل�سرعة وب�شكل فعال 

من حيثا لكلفة" وتخوّلا لمحكمةا عتماد مثل هذها لتدابيرا لإجرائية وفق ما تراه منا�سباً.



تقريـر لجنـــة غرفة التجارة الدوليـــة  4

تدبير موجز. �إمكانيةا لح�صول على تدبير موجز من 151
المحاكم في نيويورك ولندن، على �سبيلا لمثال، هي من بين 
الأ�سبابا لتي دفعتا لم�ؤ�س�ساتا لمالية تقليدياً علىا ختيار 
التقا�ضي في تلكا لأماكن، خا�صة عند �إنتفاءا لمنازعة حول 
واقعة عدما لت�سديد. عندما يرغبا لأطراف في منح هيئة 
التحكيما خت�صا�ا صلنظر بالمطالب �أوا لدفوع على �أ�سا�س 
موجز �أو ردّ ب�شكل موجزا لمطالب �أوا لدفوعا لتي هي، ب�شكل 
وا�ضح، دون �سند قانوني يمكنهم ت�ضمين بنود بهذا المعنى 

في بند ت�سويةا لمنازعات.

ال�سّرية. لا يكونا لتحكيم في غرفةا لتجارةا لدّولية �سرّيا 161
بحدّ ذاته، ما لم ين�ا صلقانونا لمطبّق على خلاف ذلك. 

عندما تكونا ل�سرية ذات �أهمية، يمكن للأطراف �أن يلحظو ا
في بند ت�سويةا لمنزاعات �أنا لتحكيم يجب �أن يبقى �سرّياً. 

ويمكن �أي�ضاًلاا تفاق علىا ل�سرّية في وثيقةا لمهمة. بالإ�ضافة 
�إلى ذلك، تن�ا صلمادة 22)3( من قواعد غرفةا لتجارة 
الدّولية على �أنه: "بناءً لطلب �أي منا لأطراف، يجوز لهيئة 

التحكيم �أن ت�صدر �أوامراً فيما يتعلق ب�سرّية �إجراءات 
التحكيم �أو �أية م�سائل �أخرى مرتبطة بالتحكيم، كما يجوز 
لها �إتخاذ تدابير لحمايةا لأ�سرارا لتجارية والمعلومات 

ال�سرّية". بدلًا من ذلك، يمكن للأطرافا لإتّفاق على مزيد 
منا ل�شفافية، مثلًا من خلالا لإتفاق على �أن يكونا لحكم 
التحيكمي �أوا لإجراءات �أو تقديم مذكراتا لأطراف علنية. 
قد يكون هذا الخيار ملائماً لهيئاتا لقطاعا لعاما لخا�ضعة 

لموجبا ل�شفافية.

خبرة المحكّمين. يمكن للأطرافا لإتفاق في بند ت�سوية 171
المنازعات �أن يكونا لمحكّمين من �أ�صحابا لخبرة في 

القطاعا لمالي ب�شكلٍ عام، �أو في �أداة مالية محدّدة. تجدر 
الإ�شارةا لى �أنا لتجربة برهنت �أنه كلما كانتا لمتطلبات 

محدّدة، كلّما زادت مخاطرلاا دعاء بالرد بعدم توافرا لخبرة 
المطلوبة. �إ�ضافةًا لى ذلك، منا لم�ستح�سن �أن يتمتع ع�ضو 
واحد علىا لأقل من هيئةا لتحكيم، عادةا لرئي�س، بخبرة 

فيا لتحكيم.

حكم م�ؤقت. قبل �أن ت�شكلا لهيئة، يكون للأطراف خياران 181
للح�صول على تدابير م�ؤقتة. �أولًا، بموجبا لمادة 28)2( 

من قواعد غرفةا لتجارةا لدّولية، يمكنهما لتقدم من 
ة بطلب �إتخاذ تدابير م�ؤقتة �أو  �أي �سلطة ق�ضائية مخت�صّ

تحفظية. ثانياً، بموجبا لمادة 29 من قواعد غرفةا لتجارة 
الدّولية، يمكن للطرفا لذي يحتاجا لى تدابير م�ؤقتة �أو 

تحفظية م�ستعجلة لا يمكن �أن تنتظر ت�شكيل هيئةا لتحكيم، 
�أن يقدم طلباً لإتخاذ مثل هذها لتدابير وفقاً لقواعدا لتحكيم 

الم�ستعجلة. ومنا لأمثلة على ذلكا لحاجة �إلىا لح�صول 
على �أمر يتمتع بعر� ضطلبا لت�سديد/الدفع بموجب طلب 
ال�ضمان، �أو بتدابير وقائية لحمايةا لموادا لقابلة للتلف. 
بموجبا لمادة 28)1( من قواعد غرفةا لتجارةا لدّولية، 
عندما تت�شكل هيئةا لتحكيم، يجوز لها، بناء على طلب 
�أحدا لأطراف، �أن ت�أمر ب�أي تدبير م�ؤقت �أو تحفظي تراه 

منا�سباً. و�إذ ارغبا لأطراف فيا لحدّ من �إمكانيةا لح�صول 
على حلول م�ؤقتة، فيمكنهم تعديل هذها لأحكام في بند 

ت�سويةا لمنازعات.

�إدخال و�ضم. تت�ضمن قواعد غرفةا لتجارةا لدّولية فيا لمواد 191
من 7ا لى 10، �أحكاماً محدّدة في ما يخ�ا صلتحكيما لمتعدّد 
الأطراف والتحكيما لمتعدّدا لعقود. بالن�سبةا لىا لتحكيم 

المتعدّدا لعقود، �إذ اكانا لأطراف عر�ضة لجميعا لمنازعات 
النا�شئة عن �أكثر من عقد واحد فيما يتعلق بم�شروع يتعاملون 
به �سويّة، قد يكون منا لمرغوب لهما لر�ضاء �صراحةً على 
التعالم معا لمنازعاتا لنا�شئة عنا لعقودا لمعنية في �إجراء 
واحد. قد يتحقق هذا الهدف �أي�ضاً من خلال �إتفاق تحكيم 
�شامل �أو رئي�سي لم�شروع معيّن. من ناحية �أخرى، �إذ ارغبت 
م�ؤ�س�سة مالية تجنبا لإن�سياق �إلى �إجراءات تغطّي نزاعات 
نا�شئة عن عقود مختلفة تكون طرفاً فيها، يكون عليها تقدير 
ما �إذ اكان عليهامنع �صراحة �إمكانية تقديم مطالبات نا�شئة 
عن عقود مختلفة معا لطرف ذاته في تحكيم واحد. بالن�سبة 
الىا لتحكيما لمتعددا لأطراف، علىا لأطرافا لت�أكد من 

�أنهم جميعاً ملزمين ببندا لتحكيم.

تحويل الم�صروفات. فيا لتحكيما لدولي، لا يكون لأي 202
طرفا لحقا لتلقائي في �إ�سترداد �أي من تكاليفا لتحكيم. 
تن�ا صلمادة 38)4( من قواعد غرفةا لتجارةا لدّولية على 
�أنه يجب علىا لحكما لتحكيميا لنهائي تحديد م�صاريف 

التحكيم ويقررا لطرفا لذي عليه تحمل تلكا لم�صروفات، 
�أوا لن�سبةا لتى يتحملهاا لأطراف من تلكا لم�صروفات.5 �أما 
الأطرافا لتي ت�سعىا لى ت�أكيد كيفية توزيعا لم�صروفات، 
فيمكنهما لإفادة �صراحةً ب�أن تقوم هيئةا لتحكيم بالحكم 
للطرفا لرابح ب�أتعابا لمحاماة والم�صاريف؛ وعو�ضاً عن 
ذلك، يجوز للأطرافا لن� ص�صراحةً على �أن يتحمل كل 
منهما لأتعاب والم�صاريفا لخا�صة به، �شرط �أن ي�سمح 

بذلكا لقانونا لمطبّق.

�إجراءات �إ�ستئنافية. �أعربت �أقليّة منا لم�ؤ�س�ساتا لمالية 212
عن �إهتمامها في �إجراءات �إ�ستئنافية فيا لتحكيم. وبما �أن 
التحكيم تعاقدي، فمنا لممكن ت�ضمين �إجراءات �إ�ستئنافية 
في بند ت�سويةا لمنازعات، علماً �أن هذها لحالة نادرة لأن 
هكذ ا�إجراءات تحتاج و�ضع ن�صّ دقيق، من بين م�سائل 

�أخرى، لمعالجة �إطارا لمراجعة من قبلا لهيئةا لإ�ستئنافية 
والإعتراف �أن هكذ ان�صّ قد لا يكون قابلًا للتنفيذ لدى بع� ض
ال�سلطاتا لق�ضائية. كما �أنا لإجراءا لإ�ستئنافي ي�ؤدي �أي�ضاً 
وحتماًا لى زيادة وقت وم�صروفاتا لح�صول علىا لحكم 

التحكيميا لنهائي.

الإتفاق على التحكيم بعد ن�وشء النزاع. بينما توقّع معظم 222
�إتفاقاتا لتحكيم قبل ن�شوء نزاع، يجوز للأطرافا لإتفاق 
علىا لتحكيم فقط على �أثر ن�شوءا لنزاع وذلك رغم �صعوبة 

التو�صل �إلى هكذ ا�إتفاق في تلكا لمرحلة.

لمناق�شة كاملة حول هذا المو�ضوع، مراجعة تقريرا للجنة حولا لأحكاما لتحكيمية ب��شأن  	5
.Decisions on Costs in International Arbitration الم�صروفات فيا لتحكيما لدولي
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التحكيم الذي ي�شمل �أطراف �سيادية. للح�صول على لمحة 232
وتو�صيات ب��شأن كيفية تكييف �إتفاقات و�إجراءاتا لتحكيم 
عند تدخل طرف �سيادي، علىا لم�ؤ�س�ساتا لمالية والهيئات 

ال�سيادية مراجعةا لإ�شارة �إلى تقريرا للجنة،ا لمعنون: 
	الدول، من�شاتا لدولة والتحكيم في غرفةا لتجارة 

الدّولية )2012(. 
تقييم �سبل اللجوء )�إلى التحكيم( وفقاً لاتفاقيات 242

الإ�ستثمار. قبلا لقيام ب�إ�ستثمار ما، علىا لم�ؤ�س�ساتا لمالية 
تحديد ما �إذ اكانت هناك حماية ممنوحة منا تفاقيات 
الإ�ستثمارا لمعمول بها. بعدا لتقدم بدعوى من قبل دولة، 

علىا لم�ؤ�س�سةا لمالية تحديد ما �إذ اكانتا تفاقيةا لإ�ستثمار 
المعمول بها تعطيها �إمكانيةا للجوء �إلى طريقا لتحكيما لتي 

قد تكون غير متاحة �سنداً للعلاقةا لتعاقدية.6

الم�شتقات. دليلا لتحكيم ISDA 2013 للجمعيةا لدّولية 252
للمقاي�ضات والم�شتقات، هو متوفر للم�ساعدة في �صياغة 
من م�شتقات. لت�سهيل  بنود ت�سويةا لمنازعاتا لتي تت�ضّ
الإنتقالا لتدريجي نحوا لتحكيم فيا لمنازعات حول 

الم�شتقات، يمكن للم�ؤ�س�ساتا لمالية �إ�ستخداما لتحكيم 
كو�سيلة �أولية لحل �أنواع خا�صة منا لمنازعات حول 

الم�شتقات، مع �إمكانيةا لإن�سحاب في حالات معينة )بدلًا من 
الإن�ضمام، كما هوا لو�ضع عادة حالياً(. يمكنا لتركيز على 
�إ�ستخداما لتحكيم فيا لنزاعاتا لتي ت�شمل م�شتقات ل�سلعٍ 
معينة، �أو فيا لمنازعاتا لتي ت�شمل �أطراف من موقع معين.

التمويل الإ�سلامي. ما زالا لتمويلا لإ�سلامي غير مُ�ستغلّ 262
في مجالا لتحكيما لدولي. للم�ساعدة فيا لتقييما لأولي 

لأية معاملة �أو �صفقة ت�شملا لتمويلا لإ�سلامي والتي قد تثير 
نزاع، قد ترغبا لم�ؤ�س�ساتا لمالية في تعيين �أخ�صائيين في 
ت�سويةا لمنازعات ذات خبرة في �صفقاتا لتمويلا لإ�سلامي 
والمنازعاتا لمتعلقة بفتاويها �أو بمجال�سا لإلتزام بال�شريعة. 

بالإ�ضافةا لى ذلك، �إنّا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي تقوم 
ب�صفقاتا لتمويلا لإ�سلامي، كما وتلكا لتي تقدّم منتجات 

تمويل �إ�سلامي، هي مدعوّة لتطوير وتعزيز علاقاتهاا لعالمية 
والإقليمية بهدف ت�شجيعا لمناق�شات والتبادل حول ق�ضايا 

لاالتزام بال�شريعة ومجال�سا ل�شريعة والفتوى. وهذ ا�سي�سهّل 
تطويرا لإ�ستخدام)ات(ا ل�شائع)ة( والممار�ساتا لتي قد 

ت�شكلا لأ�س�س للقواعدا لقانونيةا لمطبّقة.

وفقاً لتقريرا للجنة لعام 2012،ا لدول، من�شاتا لدولة والتحكيم في غرفةا لتجارةا لدولية  	6 
)الفقرة 11(، 18% منا تفاقياتلاا �ستثمارا لثنائيةا لمعروفة ت�سمح بتطبيق قواعد غرفةا لتجارة 
الدولية. وت�ضمنت قواعد غرفةا لتجارةا لدولية لعام 2012 تغييرات للت�أكد من توافقها معا تفاقية 
�إ�ستثمار تحكيمية. وبالأخ�ص، ت�شيرا لمادة 1 )2( بب�ساطة �إلى "منازعات" بد لامن "منازعات 

تجارية" كما كانا لحال فيا لمادة 1 )1( من قواعد 1998. تن�ا صلمادة 13)4( على تعيين محكم 
مبا�شرة من قبل محكمة غرفةا لتجارةا لدولية )�إذ الزما لأمر( عندما تتدخلا لدولة �أو هيئة 
حكومية معنية. كما �أنا لمادة 21)2(ا لمتعلقة بالقانونا لواجب تطبيقه فيا لأ�سا�سا �ستبدلت 
المادة 17)2( من قواعد 1998،ا لتي ن�صت علىا نه علىا لمحكمة "�أن تراعي �أحكاما لعقد"، 
	بحيث جاء فيا لتعديلا نا لمحكمة "يجب �أن ت�أخذ فيلاا عتبار �أحكاما لعقد بينا لأطراف، 

�إن وجد"، مقرّةً بالتالي ب�إمكانية غيابا لعقود بينا لأطراف فيا جراءاتا لتحكيملاا �ستثماري.

الأنظمة الداخلية. منا لتو�صيات �أن ت�ضعا لم�ؤ�س�سات 272
المالية مجموعة خا�صة بها منا لأنظمةا لداخليةا لمتعلقة 
لةلا تفاق  ب�إ�ستخداما لتحكيما لدولي وبالمكوّناتا لمف�ضّ
ي�صاً ح�سبا لظروف  التحكيم، و�أن تكون م�صمّمة خ�صّ

والقطاعاتا لخا�صة ب�أعمالها.

موا�صلة الحوار مع المنظمات التجارية. يمكن للم�ؤ�س�سات 282
المالية �أن توا�صل تقييم كيفية تحقيق �أف�ضل �إ�ستخدام 
للتحكيم من خلال علاقاتها معا لمنظماتا لتجارية 

والجامعات ومكاتبا لمحاماة وم�ؤ�س�ساتا لتحكيم. يُمكن 
للمنظماتا لتجاريةا لتي تمثل م�ؤ�س�سات مالية، والتي ت�شمل 
جمعيةا لم�صرفيّين للتمويل والتجارة )BAFT( وجمعية 
تجارا لأ�سواقا لنا�شئة )EMTA( وجمعيةا لأ�سواقا لمالية 

الدّولية )ICMA( والجمعيةا لدّولية للمقاي�ضات والم�شتقات 
)ISDA( ورابطة �أ�سواقا لقرو�ض)LMA( وجمعية 

القرو�ا ضلم�شتركة والتجارية )LSTA(ا لتوا�صلا لمفيد 
مع م�ؤ�س�ساتا لتحكيم، نيابة عن �أع�ضائها، لتحديدا ل�سُبل 

المنا�سبة لتوحيد بنودا لتحكيم لقطاعات كل منها.

التغيير في �أطر للمنازعات المالية 	3

يُ�شكّلا لتحكيم، ب�شكل متزايد، جزءاً منا لخيارات 292
الإ�ستراتيجيةا لمتخذة بعينا لإعتبار فيا لمنازعاتا لم�صرفية 
والمالية عبرا لحدود. على �سبيلا لمثال، �إنا لتبادلا لمنظّم 

مثلا لـ Euronext، ي�شيرا لىا لتحكيم كو�سيلة لت�سوية 
المنازعاتا لمتعلقة بعملياتا لأ�سواق.7 �إنّ عقود/وثاثقا لتجارة 
والت�صدير وتمويلا لم�شاريع تعتمد �أحياناً �إتفاقاتا لتحكيم، 

خا�صةً عندا لتعامل ب�أدواتا لدولة فيا لدولا لنا�شئة. حيث لم 
يتما لتفكير بالتحكيم بدايةً، يكون منا لممكنا لأخذ به في 
الإعتبارلا حقاً بعد ممار�سة حقا لتدخل �أو حوالةا لم�ستحقات 

الناتجة عنا لعقودا لتي تن� صعلىا لتحكيم. 

م�ؤخراً، كان هناك زيادة في عدد مبادراتا لتحكيم 303
المتعلقة بقطاعات متخ�ص�صة، بما في ذلك �إدخال، �سنة 
2013، بنودا لتحكيملاا ختياري "ISDAfied" فيلاا تفاق 
الرئي�سي ISDA. هذها لمبادرات تكمّلا لهيئات والقواعد 
الحاليةا لتي ت�ستهدف ب�شكل خا�ا صلتحكيم فيا لقطاع 
الم�صرفي والمالي، مثل PRIME Finance فيلا هاي 
)العاملة بالإ�شتراك مع محكمةا لتحكيما لدائمة( ومركز 
ت�سويةا لمنازعاتا لمالية في هونغ كونغ )FDRC(،ا لهيئة 
 )FINRA( التنظيمية للقطاعا لمالي فيا لولاياتا لمتحدة

وقواعدا لـ CIETAC للتحكيم فيا لمنازعاتا لمالية. 
بالإ�ضافة �إلى ذلك، تم م�ؤخراً تخ�صي� صندوات ومقالات 

و�أعمال �أكاديمية لا تعد و لاتح�صى مكرّ�سة لهذا المو�ضوع.8 

كتاب قاعدة �أورونيك�ست، قاعدة 1701 )مجموعة �أورونيك�ست، 1 يوليو 2016(. 	7

لدى فريقا لعمل قائمة بمراجع مجمعة عنا لتحكيم فيا لم�سائلا لم�صرفية والمالية والمتوفرة  	8
.www.iccwbo.org :اونلا ين على
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


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فيا ل�سنواتا لقليلةا لأخيرة، وجد عدد من �أحكاما لتحكيم 373
في مو�ضوعا لإ�ستثمار �أن �أنواعاً مختلفة منا لأدواتا لمالية 
ت�ستحق �إعتبارها للت�أهيل بمثابة �إ�ستثمار ي�ستفيد منا لحماية 
المن�صو� صعليها فيلاا تفاقية ذاتا ل�صلة. ت�شملا لأدوات 
الماليةا لتي تُعتبر �إ�ستثمارات م�ؤهلةا لقرو�ا ضلب�سيطة 

وال�صكوكا لقابلة للتداول وال�سنداتا ل�سيادية و�أ�سعارا لنفط 
التحويطي،12 علماً �أن ت�صنيفا لإ�ستثمار كم�ؤهل يعتمد على 
كل من بنودلاا تفاقية ووقائعا لق�ضيةا لتحكيمية. فال�سندات 
ال�سيادية �إعتُبِرت �إ�ستثماراً م�ؤهلًا في ثلاث ق�ضايا تحكيمية 

لـ ICSID لا رابع لها.13 وكذلك في �إحدىا لق�ضايا �أمام 
 ،UNCITRAL ا لخا�ضعة لقواعدا لتحكيم فيا لـPCA

�إعتُبِرتا لكفالة م�صرفية ك�إ�ستثمار م�ؤهل، بينما حُرِمَت من 
14.ICSID هذا الت�صنيف في ق�ضية �أمام

الأزمة المالية العالمية. ت�سببتا لأزمةا لماليةا لعالمية 383
لعام 2008 موجة غير م�سبوقة منا لمطالبات مِن قِبَل 
الم�ؤ�س�ساتا لمالية و�ضدها، كما وفيما بينا لم�ؤ�س�سات 
المالية. وتراوحت �أ�سباب هذها لمطالبات بين �إ�ستيفاء 

الديون و�إجراءات تنفيذا لرهوناتا لعقارية ومطالبات من 
قبل مقتر�ضين وم�ساهميهم �ضدا لم�ؤ�س�ساتا لمالية م�سندة 
علىا لإهمال ومطالبات تتذرع بمخالفة موجبا لعناية من 
قبل م�ست�شاريا لمقر�ضين والم�ست�شارينا لماليين. وقد 

�إعتُمدتا لعديد من هذها لمطالبات بالنيابة عن فئاتٍ معيّنة. 
في و�سطا لإنفعالاتا لتي ت�سببت بهاا لأزمة، رحّبا لقليل 

منا لم�ؤ�س�ساتا لمالية، وخا�صة فيا لخارج، ب�إحتمال �صدور 
�أحكام تحكيم عن محكمين. بالإ�ضاقةا لى ذلك، كان من 
المعتقد �أن �إنعكا�س تلكا لمطالباتا لهائلة �ستغذي �إهتمام 

الم�ؤ�س�ساتا لمالية بالتحكيم.

�إ�ستعرا�ا ضلق�ضاياا لتحكيميةا لم�سّجلة لدى م�ؤ�س�سات 393
التحكيم بين عامي 2008 و2010 يُ�شيرا لى زيادة طفيفة 
في عددا لمطالباتا لتي منا لمرجّح �أنّ تكون نتجت عن 
الأزمةا لمالية. في �إجاباتها علىا �ستطلاعنا، لم تبلًغ 
م�ؤ�س�ساتا لتحكيم عن تغيير ملحوظ في ن�سبة ق�ضاياها 
التحكيميةا لمتعلقة بم�ؤ�س�سات مالية. ونحن نعتبر �أن هذ ا
الأمر يعود ب�شكل �أ�سا�سي �إلى �أنا لعديد من م�ؤ�س�سات 

التحكيما لتي �شملهاا لإ�ستطلاع لي�س لديها طريقة منهجية 
لتتبع هذها لأنواع منا لمطالبات.

 ،Oko Pankki Oyj v. Republic of Estonia (ICSID Case ARB/04/6) 	12 
 Fedax N.V. v. Bolivarian Republic of حكم تحكيم )19 ت�شرينا لثاني 2007(؛

 Abaclat v. حكم تحكيم )9 �آذار 1998(؛ ،Venezuela (ICSID Case ARB/96/3)
 Argentine Republic (ICSID Case ARB/07/5), حكم تحكيم عنلاا خت�صا� صوالقبول 

.Deutsche Bank ؛[Abaclat] ،)2011 4 �آب(
 Abaclat; Ambiente Ufficio S.p.A. v. Argentine Republic 	13 

(ICSID Case ARB/08/9)، حكم تحكيم حوللاا خت�صا� صوالقبول )8 �شباط 2013(؛ 
 Giovanni Alemanni v. Argentine Republic (ICSID Case, ARB/07/8) 

 Poštová banka, a.s. and حكم تحكيم حوللاا خت�صا� صوالقبول )17ت�شرينا لثاني 2014(؛
 ISTROKAPITAL SE v. Hellenic Republic (ICSID Case ARB/13/8)، حكم تحكيم 

.[Poštová] )2015 9�أيار(
 Joy Mining Machinery Ltd. v. Arab Republic of Egypt (ICSID Case 	14

(ARB/03/11، حكم تحكيم عنلاا خت�صا� ص)6 �آب 2004(.

)و(	 تعتمد �أ�ساليبا لتمويلا لحديثة للتمويلا لإ�سلامي على �إلتزام 
الأطراف بالتقيد بقواعدا ل�شريعة. �أعربت بع� ضمحاكم 
الدّول عن عدما لإرتياح في تطبيق قواعد ذات طابع ديني 
على معاملات مالية. لقد �أ�صبحا لتحكيما لدولي رائداً في 
مفهوما لقواعدا لقانونية غيرا لنظاميةا لمعتبرة بمثابة 

قانون مطبق في �إطارا لعقودا لدّولية. �إنّا لم�ؤ�س�سات ذات 
الخبرة، بما في ذلك غرفةا لتجارةا لدّولية، قادرة على 
تقديم منتدى �أكثر ملاءمة جامع بينا لخبراتا لراقية 

لمحكّميهاا لمعتمدين والإلتزام بتقديم كامل فوائدا لبيئة 
القانونيةا لتي �إختارهاا لأطراف �أ�صلًا عند �إعتمادهم 

معاملات متوافقة معا ل�شريعةا لإ�سلامية.
في جميع هذها لأمثلة، وفيا لعديد من غيرها، يحتاج 353

التحكيم فيا لقطاعا لم�صرفي والمالي �إلى تنظيم بما 
	يتنا�سب معا لظروفا لخا�صة بالمعاملة قيدا لنظر. 

وفيما ي�أتيه تو�صيات بهذا ال��شأن.

التحكيم في الإ�ستثمار والأدوات المالية. وجد فريق 363
العمل ما لا يقل عن 47 ق�ضية تحكيم في مو�ضوعا لإ�ستثمار 

تتعلق بم�ؤ�س�سات �أو منتجات مالية خلالا لثلاثين �سنة 
الأخيرة )وذلك داخل وخارج نظام ICSID(. وقد �شملت 
محتكمين �أو محتكم �ضدهم من �أوروبا و�أفريقيا و�آ�سيا 

والأمريكتين. ت�شيرا تفاقياتا لإ�ستثمار عادةً �إلىا لأدوات 
الم�صرفية والمالية، وملاءمتهاا لمتزايدة هي �إحدى �أهم 
�أ�سباب نموا لإهتمام فيا لتحكيم فيا لأو�ساطا لم�صرفية. 
لي�س فقط ب�إمكانا لم�ستثمرين فيا لم�صارفا ل�سعي وراء 
التعوي� ض�أمام هيئاتا لتحكيما لدّوليةا لمحايدة )بالرغم 
من بندا خت�صا� صح�صري للمحاكما لمحلّية في عقد 
الإ�ستثمار معا لدولةا لم�ضيفة(، بل لديهم �أي�ضاا لقدرة 
علىا لطلب منا لهيئاتا لتنظيميةا لم�صرفيةا لمحا�سبة 
على معاملتهم ب�شكل تمييزي من قبلا لم�صرفا لم�ستثمر 
المنظّم، من خلال تقديما لإدعاء ب�أنا لم�صرف حُرم من 
حقا لمعاملةا لعادلة والمن�صفة.11 �إن �أنظمة �إعادة �إعتبار 
وت�سويةا لم�صارفا ل�صادرة حديثاً في �أوروبا قد ت�ؤدي �إلى 
التقدّم بمطالبات ت�ؤكد �إمكانية قياما لمحكّمين في مو�ضوع 
الإ�ستثمار بالدفاع عن حقوق دائني وم�ساهميا لم�صرف 

المُنقذ عن طريقا لكفالة.

 Deutsche Bank AG v. Democratic Socialist Republic of Sri Lanka انظر 	11 
(ICSID Case ARB/09/2) حكم تحكيم )31 ت�شرينلاا ول 2012(  [Deutsche Bank]؛ 

  Antoine Goetz v. République du Burundi (ICSID Case ARB/95/3) 
قرار )10 �شباط 1999( لق�ضية حيث �أكدت هيئة تحكيم ICSID علىا خت�صا�صهاا لمو�ضوعي في 

Levy de ق�ضية تحكيمية �ضد هيئة تنظيم م�صرف محلي ولكنها لم تقرر تعوي�ضات،ا نظر	
Levi v. Republic of Peru (ICSID Case ARB/10/17)  قرار )26 �شباط 2014(.
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وقد كان للأزمةا لماليةا لعالمية �أي�ضاً ت�أثيراً كبيراً على 404
المنازعاتا لتنظيمية، ومنا لمتوقع �أن يزداد هذا الت�أثير 
فيا لم�ستقبل. �إن تدابيرا لإنقاذا لماليةا لتي توجّب على 
الحكومات �إتخاذها بهدف منعا لعجزا لعالمي للم�صارف 

ذاتا لأهميةا لنظامية )G-SIBs( منا لإنهيار، �أدت غالباً 
�إلى نزع ملكية مزعومة �أو �إجراءات تمييزية ترافقت، في 

حالات خا�صة، مع �إخلالات مجادل بها لقوانينا لم�ساعدات 
الحكومية ولمبد�أا لمعاملةا لعادلة والمن�صفة للإ�ستثمارات 
الأجنبية. وقد تقدم حاملي ومودعيا ل�سنداتا لمُنقذة عن 
طريقا لكفالة والدائنينا لعاديين وم�ساهميا لم�ؤ�س�سات 

الماليةا لم�ؤممة )البع� ضمنهم هم ذاتهم م�ؤ�س�سات مالية( 
بمطالبات �أمام هيئاتا لتحكيما لناظرة بالإ�ستثمارات 
وكذلك �أماما لمحاكما لوطنية فيما يخ�صّ هذها لتدابير 

الحكومية.15 �إنا �ضفاءا لطابعا لم�ؤ�س�سي على تدابيرا لإنقاذ 
عن طريقا لكفالة في �أعقاب نفاذ توجيهاتا لبنكلاا وروبي 
لناحيةا لإنّقاذ والت�سوية16 قد تولّد �أي�ضاً مطالبات من قبل 

الدائنين والم�ساهمينا لمنقذين منا لمحتمل تقديمها �أمام 
هيئاتا لتحكيما لناظرة فيلاا �ستثمارات.

خبرة الم�ؤ�س�سات المالية في التحكيم 	 4

تك�شفا لمقابلاتا لتي �أجراها فريقا لعمل، �أن معظم 414
الم�ؤ�س�ساتا لمالية لي�س لديها خبرة وافرة في مجال 

التحكيما لدولي: 70% منا لذين �أجريت معهم مقابلة لم 
يكونو اعلى علم ما �إذ اكانت م�ؤ�س�ساتهما لمالية قد �شاركت 
في �أية �إجراءات تحكيم دولية فيا ل�سنواتا لخم�سا لما�ضية؛ 
24% منا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي �أجريت معها مقابلة كانت 
قد �شاركت في عددٍ �صغير من �إجراءاتا لتحكيما لدّولي في 
ال�سنواتا لخم�سا ل�سابقة مما يمثل 5% �أو �أقل من مجموع 
منازعاتا لم�ؤ�س�سةا لمالية؛ و6% منا لم�ؤ�س�ساتا لمالية 

التي �أجريت معها مقابلة كانت قد �شاركت في عدد �أكبر من 
�إجراءاتا لتحكيم.17

تميلا لم�ؤ�س�ساتا لمالية �إلى تف�ضيلا لتحكيم فيا لحالات 424
	التالية: )�أ(ا ل�صفقة كبيرة �أو معقدة ب�شكل خا�ص؛ 

)ب( لل�سرية �أهمية؛ )ج(ا لطرفا لمقابل هو كيان مملوك 
من دولة؛ و)د(ا لطرفا لمقابل هو في دولة ي�صعب فيها 
الإعتراف بالأحكاما لأجنبية �أو حيث منا لمتوقع �أن يكون 
تنفيذ حكما لتحكيم بموجب �إتفاقية نيويورك �أ�سهل من 

تنفيذ حكم ق�ضائي.

 Poštová; Marfin Investment Group Holdings S.A., Alexandros Bakatselos v. 	15
.Republic of Cyprus (ICSID Case ARB/13/27)

�إنّا لتوجيه رقم EU/2014/59ا ل�صادر عنا لبرلمانلاا وروبي والمجل�س في 15 �أيار 2014 و�ضع  	16
�إطاراً لإنقاذ وت�سوية م�ؤ�س�ساتا لإئتمان و�شركاتا لإ�ستثمار.

�أ�شارت �إحدىا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي تمّت مقابلتها �أنها �شاركت في �أكثر من 100 �إجراء  	17
تحكيمي، و�أن هذهلاا جراءات تجاوزت عدد �إجراءاتهاا لق�ضائية خا�صة فيا لولاياتا لمتحدة.

�أجابت �إحدىا لم�ؤ�س�ساتا لمالية �أنه منا لأرجح �إخ�ضاع 434
نزاع ما للتحكيم عندما ي�ؤمنا لأطراف �أنا ل�سرّيةا لتي 
يُقدمهاا لتحكيم قد تُ�شجّع على ت�سويةا لنزاع قبل �إ�صدار 
حكما لتحكيم. وقد ورد كمثال على ذلك، نزاع ن��شأ عن 
عملية �إ�ستحواذ �صندوق تحوط لق�سم من �شركة تخ�ضع 

لل�ضغطا لتدريجي.

		�أف�ضليات في �إعتماد التحكيم   �أ
( �أحكام وتوجيهات عامة	(1

لم تكن لدى معظما لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي �أجريت معها 444
مقابلة �أية �سيا�سة داخلية �أو توجيهات دقيقة ب��شأنا للجوء 
�إلىا لتحكيم، ولكنا لعديد منها ذكر �أنها تتخذ نهج مختلف 
وفقا لمنطقة )المناطق(ا لمعنيّة. على �سبيلا لمثال، �أ�شارت 
�إحدىا لم�ؤ�س�ساتا لمالية �إلى �أنها،لا عتباراتا لم�صروفات، 
قد تلج�أ للتحكيم فقط عندما يكونا لطرفا لمقابل في دولة 
 لاتعترف بالأحكاما لأجنبية، �أو عندما يكونا لطرفا لآخر 

كيان �سيادي.
(2 التحكيما لم�ؤ�س�ساتي مقابلا لتحكيم غيرا لم�ؤ�س�ساتي	(

لتا لكثير منا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي �أجريت معها 454 ف�ضّ
مقابلةا لتحكيما لم�ؤ�س�ساتي كونا لم�ؤ�س�سات و�ضعت قواعداً 

�إجرائية و�إعتادتا لف�صل بمنازعات معقّدة وذات قيمة 
 HKIAC ،LCIA ،ICC عالية. �إنّ قواعد م�ؤ�س�ساتا لـ	
وSIAC هيا لتى تُختار في �أغلبا لأحيان، علماً �أنه يتم 
اختيارا لإجراءاتا لخا�صة وفق قواعدا لتحكيم �أمام 

UNCITRAL من حين �إلى �آخر.

مقرا لتحكيما لمختار في �أغلبا لأوقات هو بالترتيب 464
الأبجدي للأحرفا للاتينية، جنيف، هونغ كونغ، لندن، 

نيويورك، باري�س، و�سنغافورة.

�إنا للغةا لمختارة فيا لأغلب هيا للغةا لأنجليزية.474
(3 اختيارا لمحكمين	(

تُف�ضلا لم�ؤ�س�ساتا لمالية عامة هيئاتا لتحكيما لم�ؤلفة من 484
ثلاثة �أع�ضاء حيث يتم تعيينا لرئي�س من قِبَلا لمحكّمين 

المعاونين. �إلّا �أنّه، منا لم�سلّم به �أن فيا لأمورا لب�سيطةً قد 
يكون منا لأن�سب تعيين محكم وحيد. �إنا لمعاييرا لتي تُعتبر 
� صوالخبرة  مهمة عند �إختيارا لمحكّمين ت�شمل:ا لتخ�صّ
فيا لقطاع،ا لتواجد والتجاوب،ا لح�سّا ل�سليم،ا لمهارات 

اللغوية، والإ�ستقلال والحياد.
(4 بنود خا�صة )تعددا لمراحل، وعدما لتكاف�ؤ، والإ�ستئناف(	(

فيا لإتفاقاتا لتي ت�شمل م�ؤ�س�سات مالية، نادراً ما تُ�ستخدم 494
بنود تعدّدا لمراحل )حيث نوع منا لت�سويةا لوديّة للمنازعات 

كالتفاو� ض�أوا لو�ساطة ي�سبقا لتحكيم(. �إ لا�أنا لو�ساطة 
تعتمد غالباً، حتى من دونا لتزام تعاقدي م�سبق.
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�سبق �أن تمّ ب�إنتظام �إ�ستخدام بنود غير متكافئة �أو خيار 505
ة  �أحديّا لجانب ي�سمح لطرف واحد �إختيار محكمة مخت�صّ

)بما فيها لتحكيم( بينما يكونا لطرفا لآخر مقيّداً 
ب�إخت�صا� صح�صري محدّد �سلفاً، �إ لا�أن ذلكا �صبح �أقل 
�شيوعاً فيا لوقتا لحا�ضر في مناطق معينة حيث تم 

الإعترا� ضعلى تنفيذها.18 ومع ذلك، فلا تزال تُعتبر هذه 
البنود هامة في نظر عدد منا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي تَعتبر 
�أنا لتقا�ضي يوفّر لها قدراً �أكبراً منا ل�ضمانةا لقانونية.

ترى معظما لم�ؤ�س�ساتا لمالية �أن نهائيةا لحكما لتحكيمي 515
و�أ�سبابا لطعن بها لمحدودة ت�شكّل ميزة له مقارنةً 

بالتقا�ضيا ماما لمحاكم. �إلّا �أنّ بع�ا ضلم�ؤ�س�ساتا لمالية 
ترغب ب�أن يكون لها و�سيلة للإ�ستئناف فيا لتحكيم على �ألّا 
ي�ؤثر ذلك علىا ل�ضمانةا لقانونية و�أن يكون هناك �إتفاق 

م�سبق بينا لأطراف يُحددا لظروفا لتي يمكن فيها لأحدهم 
الإ�ستئناف و�إتفاق ب��شأنا لمدةا لإجمالية.

فوائد التحكيم الملمو�سة  		ب

التنفيذ. كما هوا لحال معا لتحكيم ب�شكل عام، م��سألة 525
التنفيذ عبرا لحدود هي ذات �إعتبار هام في معظم 

الق�ضاياا لتحكيميةا لم�صرفية والمالية. وتعتبرا لعديد من 
الم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي �شملهاا لإ�ستطلاع، �أن قابليةا لتنفيذ 
طبقاً لإتفاقية نيويورك هي ميزة �أ�سا�سية للتحكيم مقارنةً 
بالتقا�ضيا ماما لمحاكم. و�إنا لحكما لتحكيمي هو �أكثر 

قابلية و�سهولة للتنفيذ منا لحكما لق�ضائي. ومع ذلك، فقد 
�أ�شارت بع�ا ضلم�صارف �إلى �أنها تواجه �صعوبات عند تنفيذ 
�أحكاما لتحكيم وذلك حتى فيا لبلدانا لتي هي طرف في 

�إتفاقية نيويورك. بالن�سبة �إلىا لقرو� ضوالتمويل فيا لأ�سواق 
النامية، ذكرت �إحدىا لم�ؤ�س�سات �أن وكالاتا لت�صنيف 

تنظر ب�إيجابية �أكثر �إلى م�ستندات عملية تحتوي على �إتفاق 
من بنداً يعطىلاا خت�صا� ص تحكيمي بدلًا من تلكا لتي تت�ضّ

لمحاكما لدولة.

الخبرات التقنية. يُنظر �إلىا لقدرة على تعيين محكّمين 535
من ذويا لخبرة في قطاعات معيّنة على �أنها ميزة رئي�سية 
للتحكيم فيا لأعمالا لم�صرفية والم�سائلا لمالية. وقد 

�أعربتا لعديد منا لم�ؤ�س�ساتا لمالية عن ر�أيها ب�أنه يجب 
علىا لمحكّمين �أن يتمتعو ابالخبرة والمعرفة فيا لقطاع 
المالي ذيا ل�صلة. علىا لرغم من �أنا لمحاكم في بلد 

الم�ؤ�س�سةا لمالية قد تكون في و�ضع جيد لإ�صدار �أحكام قوية 
غير �أن محاكم دولةا لطرفا لمُقابل قد تفتقر �إلىا لخبرة 

المماثلة �أو قد تثير مخاوفاً ب��شأنا لحياد.

نرجو مراجعة مثلا:ا لمحكمةا لعلياا لبلغارية، 2 �أيلول 2011، قرار رقم 71، ق�ضية رقم  	18
 CJSC Russian ،2012 1193/2010؛ا لمحكمةا لتجاريةا لعلياا لرو�سية )�أربتراز(، 19 حزيران

 Telephone Company v. Sony Ericsson Mobile Communications Rus LLC,
No.1831/12, Resolution )19 حزيران 2012( ؛ محكمةا لتمييزا لفرن�سية،ا لغرفةا لمدنية 

 Mme X v. Banque Privée Edmond de Rothschild ،2012 الأولى، 26 �أيلول	
Europe, No. 11-26.02 )علماً �أن حكماً تحكيمياً فرن�سيا �صدر م�ؤخر ا�أكد �أن بنودلاا خت�صا� ص

غيرا لمتكافئ هي �صحيحة طالما �أنا لخيار يت�ضمن معاييراً مو�ضوعية لتحديدا لمحاكم 
المخت�صة: محكمةا لتمييز،ا لغرفةا لمدنيةا لأولى، رقم 16898-14 )7 ت�شرينا لأول 2015(؛ 

 G. Affaki & H. Grigera Naón, Jurisdictional Choices in Times of يراجع بوجه عام
.Trouble (ICC, 2015)

المرونة. �إنّا لمرونةا لإجرائية هي ميزة �أخرى للتحكيم 545
بالن�سبة للم�ؤ�س�ساتا لمالية، بما في ذلكا لقدرة على تكييف 
الإجراءات ولغةا لتحكيم و�إختيارا لمحكمين وتقديما لأدلة، 
بما يتما�شى مع �إحتياجاتها. لاا �أنّا لقليل منا لم�ؤ�س�سات 

الماليةا لتي �أجريا لمقابلة معها �أظهرت وعي كامل للمرونة 
الهائلةا لتي يقدمهاا لتحكيم �أو لحجما لم�سائلا لإجرائية 
التي يمكن للأطرافلاا تفاق عليها قبل �أو �أثناءا لمحاكمة. 

وقد �أكدت تلكا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي كانت مقتنعة 
بفوائدا لتحكيم ب�أنها �سترحب ب�إعادة �صياغةا لإحتمالات 
التي يتيحهاا لتحكيم )�أي دليلا لم�ستخدم(. وكما �أ�شارت 

�إليه �إحدىا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتى تف�ضل للتحكيم فـ 
"�إنا لم�صرف يريد �إجراءات وقواعد محددة بو�ضوح 

لعملياتها لتجارية".

ال�سرية. �إنا ل�سرية هي، في كثير منا لأحيان، عاملًا حا�سماً 555
في تف�ضيلا لم�ؤ�س�سةا لماليةا لتحكيما لدولي على �أن تكون 

محفوظة في قانونا لتحكيما لمفرو� ضبموجب قواعد 
الم�ؤ�س�سةا لقائمة بالإدارة �أو مدرجة في �إتفاقا لأطراف. 
ومع ذلك، تعتبرا ل�سرية �أي�ضاً غير مرغوب فيها في �إطار 

�أن�شطة م�صرفية معينة مثلا لم�شتقات والإقرا�ا ضلم�شترك 
حيث يُ�سعى �إلى درجة وا�سعة من توحيدا لمعايير. والحاجة 
�إلى �سوابق تتفوق على مميزاتا ل�سرية في تلكا لمجالات 
الم�صرفية والمالية حيث لها دوراً تلعبه. �إنّا لتحكيم وفق 
قواعد غرفةا لتجارةا لدّولية هو خا� صولكنه لي�س �سرياً 
�صراحة، وبالتالي، �إذ ا�سعيا لأطراف لل�سرية وَجَبَ �إدراج 

ن� صبهذا ال��شأن في بند ت�سويةا لمنازعات.

النهائية. �إنا لقدرةا لمحدودة للأطراف في �إ�ستئناف 565
الحكما لتحكيمي تعتبر عامة ميزة �أخرى للتحكيما لدولي. 
ت �إحدىا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لى �أنا ل�سماح للطرف  خَلُ�صَ
الخا�سرا لح�صول على �آلية �إ�ستئناف �شبيهة بتلكا لخا�صة 

بالمحاكم �سيحرُم هذها لو�سيلة من نهائيتها. و�أ�شارت 
�إحدىا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لأخرى �إلى �أن نهائيةا لتحكيم 
�أمر مرغوب فيه �شرط �أن تُنفذ �إجراءاته بنزاهة. وفي 

عك�سا لتطوراتا لحديثة في كل منا لتحكيما لإ�ستثماري 
والتجاري، �أعربت بع�ا ضلم�ؤ�س�ساتا لمالية عن �إهتمامها 
في �إ�ستك�شاف �إمكانية �إدراج �آلية للإ�ستئناف فيا لتحكيم 
تكون خا�ضعة لموافقة جميع �أطرافا لنزاع من خلال 

عبارات وا�ضحة.
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الحياد. يُعتبرا لحيادا ل�سيا�سيا لملمو�س للتحكيم ذو فائدة 575
للقطاعا لم�صرفي خا�صة للمنظماتا لمتعددةا لجن�سيات 
والم�ؤ�س�ساتا لأخرىا لمُقر�ضة �أوا لم�ست�شارة لأطراف في 
دول نامية. �إنّ تقديما لمنازعات للتحكيم في مكان محايد 
و�إن كان خا�ضعاً للقانونا لمحلي لل�شركةا لعميلة �أو لهيئة 

قانونية محايدة، ي�شكل �إقتراحاً �أقل �إثارة للجدل من تقديمها 
�إلىا لمحاكما لإنجليزية �أوا لنيويوركية، على �سبيلا لمثال.

قيود التحكيم الملمو�سة  		ج 

التدابير الم�ؤقتة. قليل منا لم�ؤ�س�ساتا لمالية تيُدرك �أنّ 585
قواعد غرفةا لتجارةا لدولية - مثل قواعد معظم م�ؤ�س�سات 
التحكيما لأخرى - �أ�صبحت تن� صعلى �إجراء لتعيين مُحكّم 
طارئ للنظر في طلبات ت�سوية م�ؤقتة قبل ت�شكيلا لهيئة. 
كان يُنظرا لىا لحاجة للذهاب �إلىا لمحكمة للح�صول 

على تدابير م�ؤقتة قبل ت�شكيل هيئةا لتحكيم ك�إحدى عيوب 
التحكيم فيا لقطاعا لم�صرفي، وبالتالي ف�إن توفر �إجراءات 
مُحكّما لعجلة �سيُخفف هذا القلق. تظهرا لم�ؤ�س�ساتا لمالية 

وك�أنها تكيّف بنودا لتحكيما لخا�صة بها لمعالجة م��سألة 
التدابيرا لم�ؤقتة. وذكرت �إحدىا لم�ؤ�س�ساتا لمالية �أنّها 
�إعتادت �إختيار مقر للتحكيم مثل نيويورك ولندن وباري�س 
وهونغ كونغ و�سنغافورة، حيث يمكنها ت�أكيد تو�صلها �إلى 

الق�ضاء للح�صول على تدابير م�ؤقتة.

قرارات موجزة/غيابية. �إنّا لقطاعا لم�صرفي ما زال يرى 595
�سلبياً �أمر عدم توفرا لتدبيرا لموجز فيا لتحكيم )�إ لا�إذ ا
�إتفقا لطرفان على ذلك(، والذي من ��شأنها ل�سماح بالحكم 
ال�سريع بالمطالبات فيا لق�ضاياا لتحكيميةا ل�سهلة. وكذلك، 
�إن عجزا لمحاكما لملمو�س في �إ�صدار حكم غيابي، حتى 
عند تخلّف �أحدا لطرفين عنا لظهور خلالا لإجراءات، 
يُعتبر عيباً فيما يتعلق بالتكلفة والفاعليّة. لاا �أنّه يمكن 

معالجة هذها لم��سألة، �إذ اقاما لأطراف بال�سماح �صراحة 
لهيئةا لتحكيم بالبت بالطلبات، �أو �أي جزء منها، على �أ�سا�س 
موجز. وبالمقابل، وفي غيابا لإتفاق، يجوز لأي فريق �أن 

يُقدم طلباً �إلى هيئةا لتحكيم لممار�سة �صلاحيتهاا لممنوحة 
بموجبا لقانونا لمطبّق �أوا لقواعدا لم�ؤ�س�ساتية، للتعامل 

معا لطلب بطريقة معجّلة �أو محدودة. ومنا لم�سلّم به ب�شكلٍ 
عامً، �أنه يمكن للهيئةا ل�سير بالق�ضيةا لتحكيمية حتى لو 
تخلف �أحدا لطرفين عنا لم�شاركة �شرط �أن يكون هذ ا

الفريق قد �أخُطر بالتحكيم يطريقة �صحيحة.

ال�ضم. فيما يتعلق بالمعاملاتا لمعقدةا لتي تنطوي على 606
عدة عقود، �أعربتا لم�ؤ�س�ساتا لمالية عن قلقها من �أن تجد 
نف�سها في خطورة مقحمة بعدّة �إجراءات موازية، و�إن كانت 
متّ�صلة. �إنا لتحكيم لدى غرفةا لتجارةا لدولية يخوّل �أي 
طرف ب�أن يطلب �ضم �إجراءات تحكيميّة منف�صلة وعالقة 
وفقاً لل�شروطا لمن�صو� صعليها فيا لمادة 10 من قواعد 
غرفةا لتجارةا لدولية. غير �أنا ل�ضم لا يكون مفرو�ضاً �أو 
مطلوباً عندما ين�صبا لمنطقا لإقت�صاديا لكامن وراء 

المعاملةا لم�صرفية في م�صلحة عزلها عن مجموعةا لعقود 
المعنية. وهكذ ايكونا لحال، مثلًا، في �سياق تمويلا لم�شاريع 
حيث لا يُرتقب �أن يكون لتنفيذا لعقد �أي ت�أثير على �إلتزام 
�شركةا لم�شروع بالت�سديد للمقر�ضين، ما لم يكن هنالك 

�إتفاق �أو ظروف معينة على عك�س ذلك.

و�ضع �سوابق. ب�صرفا لنظر عمّا هوا لحال في مجالات 616
الدمج ولاا�ستحواذ و�إدارةا لأ�صول والخدماتا لإ�ست�شارية 
الم�صرفية، حيثا ل�سرّية هي في غايةا لأهمية، تعتبر بع� ض
الم�ؤ�س�ساتا لماليةا لنق� صفيا ل�سوابق من عيوبا لتحكيم. 
�إن تكري�س �سوابق فيما يتعلق بالنماذجا لنمطيةا لمتعارف 
بها دولياً، ك�إتفاقياتا لت�سهيلاتا لإئتمانية لم�ؤ�س�سة �أ�سواق 
القرو� ض)LMA( �أوا لإتفاقيةا لرئي�سية للـ ISDA، هو �أمر 
ذو �أهمية حا�سمة. �إذا اتفقا لأطراف، يمكن ن�شرا لحكم 
	التحكيميا لذي يكون عادةً �سرّياً )مع �إمكانيةا لتنقيح 

	لتجنبا لإف�صاح عن معلومات ح�سا�سة(.
فيا لقطاعاتا لفرعية، حيث منا لمهم تر�سيخ �سوابق، 
يمكنا لإتفاق على قاعدة على نطاق وا�سع لهذا القطاع 
ب�إلزاما لم�ؤ�س�سات ب�أن تن�شر، بموافقةا لأطراف، �أحكام 
تحكيمية منقحة. �إن غرفةا لتجارةا لدولية وغيرها من 

	م�ؤ�س�ساتا لتحكيم تن�شر ب�إنتظام �أحكام تحكيمية منقّحة، 
ما لم يحظّرا لأطراف ذلك �صراحة.

الم�صروفات. في بع�ا ضلدول )تلك حيثا لإجراءات 626
الق�ضائية تبلغ حدّهاا لأدنى - �أي جل�سات ق�صيرة، 

ودون �إ�ستجواب �شهود(، يعتبرا لتحكيم �أعلى كلفة من 
التقا�ضي �أماما لمحاكم. لتحقيق �إدارةا لإجراءات وخف� ض
الم�صروفات بفعالية، يجوز للأطراف �إعتماد �أ�سلوب �أو �أكثر 
منا لأ�ساليبا لمقترحة في تقريرا للجنة حول "التحكم في 

الوقت والم�صروفات فيا لتحكيم".

انعدام ال�شفافية. �أعرب بع� ضمنا لذين �أجريت معهم 636
مقابلة عن قلقهم �إزاء �إنعداما ل�شفافية فيا لتحكيم، 
وبالتحديد �إزاء ر�ؤيةا لتحكيم كنادٍ ح�صري. و�إعترف 

بع�ضهم �أنهم لم ي�شعرو ابالراحة �أوا لطم�أنينة عند "التنقل" 
في هذا العالم. وتجدرا لإ�شارة، مع ذلك، �إلى �أنا ل�شفافية 
�أ�صبحت محور �إ�صلاحات حديثة في غرفةا لتجارةا لدّولية 
التي قررت، مثلًا، ن�شر �أ�سماء جميعا لمحكمين فيا لق�ضايا 
التحكيميةا لمرفوعة بعدا لأول من كانونا لثاني 2016، 

�شرط عدم معار�ضةا لأطراف. 
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الإفلا�س وتنفيذ الحقوق الم�ضمونة. لا يمكن لهيئة تحكيم 646
�أن تبا�شر �إجراءاتا لإفلا�س �أو �أن تتجاهل قراراً �صادراً 

عنا لمحكمة حولا لمبا�شرة بهكذ ا�إجراء. كما �أنه لا يحق 
لها �أن تعيّن وكيلا لتفلي�سة �أو �أن تنظر فيما �إذ اكان وجود 
مطالبة مِن قِبل دائن �أمام هيئةا لتحكيم يعفي منا لحاجة 
�إلى تقديم هذها لمطالبة بوا�سطة وكيلا لتفلي�سةا لمعين من 
المحكمة.كما �أنه لا يمكن لهيئةا لتحكيم �أن تفر� ضغرامة 
علىا لمدينا لمحميّ ب�إجراءات تفلي�سة ما زالت عالقة، 

للتخلّف عن دفعا لمبلغا لممنوح بموجب �أمر م�ؤقت �أو حكم 
تحكيمي. �إلّا �أنّا لمطالباتا لتعاقديةا لتي لم تت�أثر بالوقف 
التي تفر�ضه �إجراءاتا لإفلا�س تكون قابلة للتحكيم بكل 

ت�أكيد، حتى ولو كان منا لممكن �أن يكون للحكما لتحكيمي 
ت�أثيراً على �صحة �أو مقدار هذها لمطالبات.

على �سبيلا لمثال، تكون لهيئةا لتحكيم �صلاحيةا لحكم 
بم��سألة �إ�ستحقاق مطالبة �أحدا لم�صارف بوجها لمقتر�ض، 
حتى ولو كانا لمقتر� ضخا�ضع لإجراءاتا لإفلا�س. كما لها 
�صلاحيةا لنظر في ما �إذ اكان بدء �إجراءاتا لإفلا�س �ضد 
�شخ� صما يجب �أن ي�ؤديا لى �إعمال بندا لإع�سارا لمتلازم 
المن�صو� صعليه في عقدا لقر� ض�أو فيا لعقدا لمتفرّع 

عنه والحا�صل مع طرف مرتبط. فيا لأ�سا�س، يمكن لهيئة 
التحكيم ت�أكيد �صلاحيتها للنظر بجميعا لم�سائلا لتي لا 
تدخل على وجها لتحديد �ضمنا لإخت�صا�ا صلح�صري 

لمحكمةا لإفلا�س.

تمنحا لقوانينا لحديثةا لخا�صة بالمعاملاتا لم�ضمونة 656
و�سائلًا لينفذّا لدائنا لم�ؤمن دينه علىا ل�ضمانات خارج 
�إطارا لمحكمة، وذلك عن طريقا لإ�ستيفاءا لذاتي �أوا لبيع 
خارج نطاقا لق�ضاء، �إذ اتملاا تفاق على ذلك بينا لمانح 
والدائن. في حين �أنّه لا يمكن لهيئةا لتحكيم �أن تحلّ محلّ 

المحكمة فيما يتعلق بم�سائلا لتنفيذا لتي هي من �إخت�صا� ص
هذها لمحكمةا لح�صري وفقاً للقوانين ذاتا ل�صلة، يمكنها 
ان تحكّم منازعات خا�صة حولا لتنفيذ، كما هو متفق عليه 
بينا لطرفين وم�سموح وفق قوانينا لتنفيذ ذاتا ل�صلة. 
يُلاحظ فريقا لعمل )معا لموافقة( �أنا لمادة )68( 

منا لقانونا لنموذجي للمعاملاتا لم�ضمونة فيا لبلدان 
الأمريكية )2002( تن� صعلى �أن: "�أي خلاف ين��شأ عن 
تف�سير وتنفيذا ل�ضمانة يُمكن �إخ�ضاعه للتحكيم من قبل 

الأطراف بالإتفاقا لمتبادل ووفقاً للت�شريعاتا لمعمول بها في 
هذها لدولة".

الم�شتقات 	5

يتما لتداول بالم�شتقات على �صعيد كل من تبادلات خا�صة 666
 )ETD بالم�شتقات )الم�شتقاتا لمتداولة فيا لبور�صة �أو
	والتبادلات خارجا لو�سائلا لر�سمية )البيعا لمبا�شر �أو 

Over the counter �أو OTC(.ا ن تجارةا لم�شتقات 
بوا�سطةا لبيعا لمبا�شر ت�شكلا لجزءا لأكبر من تجارة 
الم�شتقات. في نهايةا لعام 2014، كان ل�سوقا لتبادلات 
خارجا لو�سائلا لر�سمية قيمة �إعتبارية بارزة بلغت حوالي 
630 تريليون دولار �أمريكي. وهذ اهو مجال مهم من 

الن�شاطا لمالي، ويجدرا لبحث بالتالي بالخياراتا لمتاحة 
لت�سويةا لمنازعاتا لنا�شئة عنا لم�شتقات، و�إذ ا�أمكن، 

وبالتح�سينات لم�صلحةا لم�شاركين.19

تثير معاملاتا لم�شتقاتا لعديد منا لمنازعات، بما في 676
ذلك تلكا لتي ت�شتمل على: )�أ( بعدم �إدراكا لبيع �أو �إعطاء 
ن�صائح �إ�ستثمار خاطئة. )ب( �إحت�ساب جداولا لت�سديدات 

والعقودا لمالية؛ )ج( حدوث ظروف معينة �أو �إحت�ساب 
التواريخ؛ )د( كمية ونوعيةا ل�سلع؛ )ه( مختلفا لحقوق 
 ISDA والإلتزاماتا لمفرو�ضة من قبلا لإتفاقا لرئي�سي
الذي يحكم معظم معاملاتا لم�شتقاتا لمتبادلة خارج 

.OTC الو�سائلا لر�سمية

�شهدا لإطارا لدولي للتحكيم في منازعاتا لم�شتقات 686
تطوراً. �إنا لإتفاقا لرئي�سي ISDA ين� صتقليدياً على 
التقا�ضي �أماما لمحاكما لإنجليزية �أوا لنيويوركية فيما 

خ� صمنازعاتا لم�شتقات، �إ لا�أنا لتحكيم يتمّ �إعتماده �أكثراً 
و�أكثر كبديل مقبول للتقا�ضيا ماما لمحاكم. ويُقدم دليل 
تحكيم ISDA ل�سنة 2013 معلومات و�إر�شادات عن تحكيم 
منازعاتا لم�شتقات، ويعر� ضعلىا لأطراف عدداً منا لبنود 
النموذجية للتحكيما لتي يمكن �إدراجها فيا لإتفاقا لرئي�سي 
ISDA.20 يمكن ت�سويةا لمنازعات وفق مجموعة منا لقواعد 
التحكيميةا لم�ؤ�س�ساتية بع�ضها يحتوي على قواعد �إجرائية 

خا�صة م�صممة من �أجلا لنزاعاتا لمالية.

المعرفة بالتحكيم تتطور �أي�ضاً. �إنا لمقابلاتا لتي �أجراها 696
فريقا لعمل مع ممثليا لم�صارف والم�ؤ�س�ساتا لمالية 

التي تتعامل فيا لم�شتقات تُ�شير �إلى �إزدياد معرفتهم في 
التحكيم وا�ستعدادهم لإ�ستعماله، ولكن يبدو �أي�ضاً �أنه يمكن 
القيام بالمزيد من �أجل تطوير هذا الم�سار �أكثر. كما نوّه 
من �أجُريت معهما لمقابلاتً  �أنّه في حين �أنا لتحكيم في 
الم�شتقات هو و�سيلة لت�سويةا لمنازعات قلّ ما يلج�أ �إليها 
في �أوروبا، �إ لا�إنها تُ�ستخدم �أكثر بين �أطراف ينتمون �إلى 

الأ�سواقا لنامية. وهذ اناتج ب�شكل �أ�سا�سي عن: )�أ( �صعوبة 
تنفيذ �أحكاما لمحاكم في عدد منا لأنظمةا لق�ضائية في 

الأ�سواقا لنامية، و)ب(ا لإرتياحا لعام، حتىا لآن، من تنفيذ 
قراراتا لمحاكم في �أوروبا.

�إنا لإعتباراتا لمتعلقةّ بتحكيم منازعاتا لم�شتقات تنطبق �أي�ضا على �أطرٍ �أخرى منا لأ�سواق  	19
المالية، مثل �أ�سواق ر�أ�سا لمالا ل�سهمي والديون. �إ لا�أننا، ونظر الأهمية منازعاتا لم�شتقات 

ولمطابقةا لأ�سئلةا لنا�شئة في كل منا ل�سياقين، ف�إننا ركّزنا علىا لأولى.
https://www.isda.org/a/6JDDE/isda-arbitration-guide- انظرا لى 	20

.final-09-09-13.pdf

https://www.isda.org/a/6JDDE/isda-arbitration-guide-final-09-09-13.pdf
https://www.isda.org/a/6JDDE/isda-arbitration-guide-final-09-09-13.pdf
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ا�ضافةًا لى ذلك، ونظراً للتعقيداتا لمتلازمة لكثير من 707
منتجاتا لم�شتقات، �شدّدا لأ�شخا�ا صلذين تمّت مقابلتهم 
على �أن توفرا لخبرةا لمالية لدى �صانعيا لقرار هو �أمر 
حا�سم على نتيجة نزاع. في هذا الإطار، يمكن �أن يكون 

للتحكيم ميزة �إ�ضافية بالن�سبة �إلىا لتقا�ضي �أماما لمحاكم 
حيث لا يمكن للأطراف �إختيارا لقا�ضيا لذي �سينظر 

في نزاعهم. كما �أنّ قابليةا لأحكاما لتحكيمية للتنفيذ قد 
يُقنعا لأطراف �أن يختاروا التحكيم لتخفي�ا ضلم�صروفات 
والحدّ منا لإبهاما لمرتبط ب�إجراءاتا لتنفيذ. بالرغم من 
�أنا لم�شتركين فيا لأ�سواقا لمالية يُقدّرون ترقب وعلنية 
ال�سوابقا لمتاحة، ف�إنا ل�سرية و�إمكانية توفرا لإجراءات 
ال�سريعة لت�سويةا لمنازعات هي عوامل مهمة قد تحمل 
الأطرافا لى �إختيارا لتحكيم بدلًا منا لتقا�ضي �أمام 

المحاكم عندما ت�سمح بذلكا لظروف.21

رغم تباين �آراءا لأ�شخا�ا صلذين �أجُريت معهما لمقابلات 717
ب��شأن مميزاتا لتحكيم في منازعاتا لم�شتقات، لاا �أنهم 
كانو اعلى �إ�ستعدادٍ، ب�شكل عام، لإخ�ضاع تلكا لمنازعات 
للتحكيم �إذ ا�إقترح ذلكا لطرفا لآخر. وهذ ا�أمر حا�سم، 
�إذ يتبين �أن �سبب �أ�سا�سي لقلّة �إعتيادا للجوءا لىا لتحكيم 
فىا لمحيطا لأوروبي هو �أنا لتحكيم لم ي�صبح بعد خياراً 
�إعتيادياً لت�سويةا لمنازعات �إنما خيار ت�أخذها لم�صارف 
والم�ؤ�س�ساتا لمالية بعينا لإعتبار �إذ اعُر� ضعليها في 

معاملات محددة.

فيا لوقتا لحا�ضر، يقدما لإتفاقا لرئي�سي ISDA �إطاراً 727
لزيادة �إ�ستخداما لتحكيم من قبلا لم�صارف والم�ؤ�س�سات 

المالية. تكمنا لم��سألة في كيفية �أخذ هذا الأمر �إلى �أبعد من 
ذلك – �أي كيف يمكن تطبيق وا�ستخدام هذا الإطار ي�سهولة 

�أكثر وفي كثير منا لأحيان.

التمويل ال�سيادي 	6

للم�ؤ�س�ساتا لمالية وال�سياديين، عدة �أنواع منا لإتفاقات 737
التي تُمّكن منا للجوءا لىا لتحكيم ك�آلية لت�سويةا لمنازعات. 

يركّز هذا الق�سم علىا ل�سندات والأدواتا لماليةا لتي 
تُ�ستخدم على نطاق وا�سع منا ل�سياديين، والتي توثق مئات 
المليارات منا لدولارات منلاا ئتمانا لممنوحة لل�سياديين. 

قد يكونا لتحكيم متاحاً �أي�ضاً ك�آلية لت�سويةا لمنازعات 
عندما يوقّعا ل�سياديون عقود قرو�ض، عقود �ضمانا لقر�ض، 

العقودا لإئتمانية، عقودا لإ�ستثمارا لإدارية، وعقود 
الم�شتقات،ا تفاقياتا ل�شراء، واتفاقياتا لم�ساهمين، عقود 
ال�سلع، وعقودا لخدماتا لمالية مثلا لخدماتا لم�صرفية 
لاا�ستثمارية. تتناول �أجزاء �أخرى من هذا التقريرا لعديد 

من هذها لعلاقات، وهي غنية بالمعلومات، بالإقتران مع هذ ا
الق�سم، عندما تكونا لم�ؤ�س�ساتا ل�سيادية معنيّة.22

و�أفيد فريقا لعمل ب�أنا لمحامينا لمتخ�ص�صون فيا لمنازعاتا لتي ت�شملا لم�شتقات يعتبرون  	21
�أنا لم�ؤ�س�ساتا لمالية، نظراً �إلىا لمخاطرا لنظاميةا لتي كثيراً ما تحملها معاملاتا لم�شتقات، 
ترغب في ت�سوية بع� ضهذها لمنازعات خارجا لإطارا لعام وذلك لتجنب �أي ت�أثير علىا ل�سوق، وفي 
مثل هذها لظروف تدر�س هذها لم�ؤ�س�سات �إمكانية �إختيارا لتحكيم بموجب عقد تحكيم يعر� ضبعد 

ن�شوءا لنزاع.
هناك م�صدر �آخر مفيد بخ�صو�ا صلتحكيما لدوليا لذي ي�شملا لأطرافا ل�سيادية هو تقرير  	22

اللجنة حولا لدول، من��شآتا لدولة ومحكمةا لتحكيما لدولية )2012(.

لتحديد طريقةلاا �ستخداما لحالية للتحكيما لدولي في 747
�إطارا لتمويلا ل�سيادي، �أعاد فريقا لعملا لنظر في وثائقاً 
من �سندات �صادرة عن 92 حكومة �سيادية.23 تم �إ�صدار 
82 �سند منا �صلا ل�سنداتا ل�سياديةا لـ 92ا لمذكورة24 
بين �سنوات 2010 و2015. وكانا لتحكيم متاح لت�سوية 
المنازعات في 18 من �أ�صلا لـ 92 �سند �سيادي. مع هذه 

ال�سنداتا لـ 18ا لتي تمثل 20% من عيّنةا لـ 92 �سند، فقد 
يكون �إختيارا لتحكيم كو�سيلة لحلا لنزاع في �إطارا لتمويل 

ال�سيادي �أكثرا نت�شاراً ممّا هو مت�صوّر بوجه عام.

من �أ�صلا ل�سنداتا ل�سياديةا لـ 18ا لتي ن�صت علىا للجوء 757
�إلىا لتحكيم، 16 �أتاحتا لتحكيم لحامليا ل�سندات 

رها، في حين �أنا ل�سندينا لمتبقيين �أتاحاا لتحكيم  ولم�صدِّ
فقط لحامليا ل�سندات فقط. من هذها ل�سنداتا ل�سيادية 
عينها، �سبعة �أتاحتا لتقا�ضي لحامليا ل�سندات فقط و�ستة 
�أتاحتا لتقا�ضي للطرفين وخم�سة �إعتبرتا لتحكيم و�سيلة 

وحيدة لت�سويةا لمنازعات.

من بينا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي تتجاوزا لخم�سين والتي 767
قابلها فريقا لعمل، 33 �أجابت على ��سؤال حول ما �إذ اكانت 
الم�ؤ�س�سةا لمالية �أكثر �أو �أقل ميولًا لإختيارا لتحكيم ك�آلية 
لت�سويةا لمنازعات في �إطار عقد مع طرف �سيادي.25 من 
بين هذها لم�ؤ�س�ساتا لـ 33، �أ�شارت 22 )�أيّ 67%( �إلى 

�أنها �أكثر ميولًا لإختيارا لتحكيم، بينما �أ�شارت خم�سة فقط 
)�أيّ 15%( ب�أنها �ستكون �أقل ميولًا لإختيارا لتحكيم. وقد 

�أ�شارتا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا ل�سِتا لمتبقية )�أيّ 18%( ب�أنها 
تميل بالت�ساويا لى �إختيارا لتحكيم �أو �أن ميولها تعتمد على 

الظروفا لواقعية للعقد.

قدما لبع� ضمّمن �أجريت معهما لمقابلات تعليقات 777
�إ�ضافية بخ�صو�ا صلعواملا لتي تجعلهم �أكثر ميولًا �إلى 

لة لت�سويةا لمنازعات في  �إختيارا لتحكيم كالو�سيلةا لمف�ضّ
�إطارالإتفاقياتا لمعقودة مع طرف �سيادي. �إنا لعامل 

الذيا �ست�شهد بها لأغلبية هوا لحياد مقابل �إمكانية تجنّب 
عر�ا ضلنزاعات �أمام محاكما لنظاما لق�ضائيا لعائد 

للطرفا ل�سيادي، كما �إمكانية تعيين محكّمين من خارج 
نطاق نفوذا لطرفا لمقابلا ل�سيادي. تعك�سا لعوامل 

الأخرىا لم�شار �إليها مميزاتا لتحكيما لملحوظة عادة على 
�صعيد عام:ا لمرونة في عمليةا لتحكيم،ا ل�سرّية،ا لقدرة 
على تعيين محكّمين ذو خبرة ذات �صلة، وقابليةا لأحكام 

التحكيمية للتنفيذ.

وجد فريقا لعمل �أدلة قليلة ن�سبياً عن �إجراءات تحكيم تجاري يتعلق بتمويل �سياديين مقابل  	23
�أدوات �سيادية )مثل �شركات مملوكة منا لدولة(.

لأغرا� ضهذا التقييم، �إنّا ل�سنداتا لتي ت�صدرها �أبو ظبي وهونغ كونغ، كما وال�صكوكا لتي  	24
ت�صدرها ماليزيا، قد �أدرجت ك�سندات �سيادية.

انظرا لىا لملحقا لأول،ا ل��سؤال 16. �شمللاا �ستعلاما لعقود وبالتالي لم يقت�صر علىا ل�سندات. 	25
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�أولًا، نظر فريقا لعمل �إلى خم�سة م�سائل �إخت�صا� ص�أ�سا�سية 818
تُطرح في ق�ضاياا لتحكيمية ISDS ت�شمل م�ؤ�س�سات مالية، �أو 

م�ساهميها و/�أو �أدوات مالية:
 :ratione materiae م�سائل �إخت�صا� صمو�ضوعي  )�أ( 	

وهي �أثيرت في ما لا يقل عن 18 �إجراء تحكيم �إ�ستثماري 
ي�شمل م�ؤ�س�سات مالية، 16 منها �أدتا لى �صدور "حكم 

تحكيمي ب��شأنا لإخت�صا�ص" �أو "حكم ب��شأنلاا خت�صا�ص"،27 
�أو حكم تحكيمي مختلط ي�شمللاا خت�صا� صوالمو�ضوع. 
�إحتفظتا لأغلبيةا ل�ساحقة للهيئات ب�إخت�صا�صها لناحية 

مو�ضوعا لنزاع.28
 :ratione personae م�سائلا لإخت�صا�ا صل�شخ�صي )ب(	
قُدمت �إعترا�ضات على هذا الأ�سا�س في ما لا يقلّ عن 13 
نزاع �إ�ستثمار،ا ثنان منها لا تزال عالقة.29 فيا لكثير من 
الحالات، تناولتلاا عترا�ضات م��سألة ما �إذ اكانا لطرف 

الم�ستثمر فعلًا م�ستثمراً �أجنبياً �أو مجرّد م�ستثمر محلي،30 
ولكن �أثُيرت �أي�ضاً حجج ب��شأن قابليةا لمطالبة للإ�ستمرار 

عندما تكونا لجهةا لمحتكمة خا�ضعة للدولة ولي�ست 
م�ستثمراً منا لقطاعا لخا�ص.31 

في م�صطلحات تحكيملاا �ستثمار، ي�سمّى �إجمالًاا لحكم ب��شأنلاا خت�صا� ص"حكم ب��شأن  	27
ا لنظر بالق�ضيةا لتحكيمية من حيثا لمو�ضوع،  لااخت�صا�ص" �إذ ارُدّتلاا عترا�ضاتا لمرفوعة وتمَّ
و"حكم تحكيمي ب��شأنلاا خت�صا�ص" �إذ اتمّ قبوللاا عترا�ضاتا لمرفوعة ولم يتمَّ متابعةا لق�ضية 

من حيثا لمو�ضوع.
 ABCI Investments Limited v. Republic of Tunisia (ICSID Case انظر �إلى 	28

 ARB/04/12) [ABCI Investments]; Alex Genin and others v. Republic of 
 Estonia (ICSID Case ARB/99/2), حكم تحكيمي ب��شأنا لإخت�صا� ص)18 �شباط 2011(؛  

 Blue Bank International & Trust (Barbados) Ltd v. Bolivarian Republic of
	Venezuela (ICSID Case ARB/12/20), حكم تحكيمي )25 حزيران 2001(؛ 

 [Blue Bank]; British Caribbean Bank Ltd v. Government of Belize 
 (PCA Case 2010-18, UNCITRAL Arbitration Rules), حكم تحكيمي )19 كانون 

Československa obchodní banka, a.s. v. Slovak Republic الأوّل 2014(؛	
 )ICSID Case ARB/97/4(, حكم تحكيمي )29 كانونا لأوّل 2004(؛ 

 [Československa obchodní banka]; Continental Casualty Company v.
Argentine Republic (ICSID Case ARB/03/9), حكم تحكيمي )5 �أيلول 2008(؛

 [Continental Casualty]; Daimler Financial Services AG v. Argentine Republic 	
 [Daimler Financial ؛ حكم تحكيمي )22 �آب 2012(؛(ICSID Case ARB/05/1)

 Services] ؛Deutsche Bank AG v. Democratic Socialist Republic of Sri Lanka 
 [Deutsche حكم تحكيمي )31 ت�شرينا لأوّل 2012(؛ ,(ICSID Case ARB/09/2) 
 Bank]; Fireman’s Fund Insurance Company v. United Mexican States 

  Hesham Talaat M. حكم تحكيمي )17 تموز 2006(؛ ,(ICSID Case ARB(AF)/02/1)
 Al-Warraq v. Republic of Indonesia (UNCITRAL Arbitration Rules)؛

 [Hesham Talaat M. Al-Warraq]; Invesmart حكم تحكيمي نهائي )كانونلاا وّل 2014(؛ 
BV v. Czech Republic (UNCITRAL Arbitration Rules) قرار )26 حزيران 2009(؛ 

 [Invesmart]; KT Asia Investment Group B.V. v. Republic of Kazakhstan 
 [KT Asia Investment قرار )26 حزيران 2009(؛ ,(ICSID Case ARB/09/8) 

 Group]; Metalpar S.A. and Buen Aire S.A. v. Argentine Republic 
 (ICSID Case ARB/03/5), حكم تحكيمي ب��شأنلاا خت�صا� ص)27 ني�سان 2006(؛ 

 [Metalpar]; Oko Pankki Oyj, VTB Bank حكم تحكيمي فيا لأ�صل )6 حزيران 2008(؛
 (Deutschland) AG and Sampo Bank Plc v. Republic of Estonia (ICSID Case

 Poštová banka, a.s. 19 ت�شرينا لثاني 2007(؛( حكم تحكيمي ,ARB/04/6) 
 and ISTROKAPITAL SE v. Hellenic Republic (ICSID Case ARB/13/8)

 [Poštová]; Rafat Ali Rizvi v. Republic of Indonesia حكم تحكيمي )9 ني�سان 2015(؛ 	
 on Jurisdiction Renee Rose Levy قرار )16 تموز 2013(؛ ,(ICSID Case ARB/11/13)
de Levi v. Republic of Peru (ICSID Cas e ARB/10/17), حكم تحكيمي )26 �شباط 
 [Renee Rose Levy de Levi]; Valle Verde Sociedad Financiera S.L. v. 2014(؛
 Bolivarian Republic of Venezuela (ICSID Case ARB/12/18) [Valle Verde]؛ 

ق�ضايا تحكيمية Blue Bank وValle Verde ما زالت عالقة.
انظر �إلى: ABCI Blue Bank; Československa obchodní banka; Continental؛  	29
 Casualty; Daimler Financial Services; Deutsche Bank; Hesham Talaat M. 

 Al-Warraq; Invesmart; KT Asia Investment Group; Renee Rose Levy de Levi;
 Saluka Investments v. Czech Republic; (UNCITRAL Arbitration Rules) 

 [Saluka]; and Valle Verde. Blue Bank and )2006 حكم تحكيمي جزئي )17 �آذار	
Valle Verdeا لذي لا يزال عالقاً.

.Renee Rose Levy de Levi and Valle Verde انظر �إلى 	30

	.Československa obchodní banka and Blue Bank انظر �إلى 	31

في مجالا لتمويلا ل�سيادي، �إنّا ل�سببا لأكثر �إنت�شاراً 787
للنزاعات هو عدما لدفع. وفي مثل هذها لحالة، قد تكون 
خبرة هيئةا لتحكيم عاملًا �أقلّ �أهمية من �إمكانيةا لتحكّم 
ب�أمدا لإجراءا لذي يكون له �أكثر �أهمية للم�ؤ�س�ساتا لمالية. 
في �سياق نزاعاتا لتمويلا ل�سياديا لمتعلقة بعدما لدفع، قد 
يقدما لتحكيم بينا لدولة والم�ستثمر فوائد �أقل من تلكا لتي 
قد يقدمها في �سياقات �أخرى.26 لكن فيا لنزاعاتا لمالية 

ال�سياديةا لأكثر تعقيداً )مثلا لنزاعات حولا لأ�ساليب 
الم�ستخدمة لإعادة هيكلةا لديونا ل�سيادية(، قد تكون 

العديد من معالما لتحكيم بينا لم�ستثمر والدولة، بما في 
ذلكا لمعاملةا لوطنيةا لأكثر ملاءمة، ذات �أهمية.

التحكيم الإ�ستثماري 	7

 �إنا لتحكيما لإ�ستثماري �إزداد نموّاً على مدىا ل�سنوات 797
الع�شرينا لما�ضية. هناك �أكثر من 3000 �إتفاقية �إ�ستثمار 
ثنائية )BITs(، ت�شمل عملياً كل بلد وتمنح حماية مو�ضوعية 
للم�ستثمرينا لأجانب يمكنا لولوج �إليها عن طريقا لتحكيم. 
 لايزالا لتحكيم في منازعاتا لإ�ستثمار م��سألة �أ�سا�سية في 
مفاو�ضةلاا تفاقياتا لمتعددةا لأطراف بينا لأميركيتين 
ومنطقة �آ�سيا-المحيطا لهادئ )ال�شراكة عبرا لمحيط 

الهادئ TPP(، وبينا لولاياتا لمتحدة ولااتحادا لأوروبي 
)�شراكةا لمحيطا لأطل�سي للتجارة ولاا�ستثمار TTIP( وبين 
لااتحادا لأوروبي وكند ا)الإتفاقا ل�شامل للإقت�صاد والتجارة 
CETA(. تت�ضمن هذها لمعاهدات �أو �إتفاقاتا لإ�ستثمار 

الدولية )IIAs( عادةًا لحق فيا لمعاملةا لعادلة والمن�صفة 
والمعاملةا لوطنيةا لأكثر ملاءمة، وفي حظرا لمعاملة 

التع�سفية �أوا لتمييزية، وفيا لتعوي�ا ضلإلزامي عن طريق تزع 
الملكية، وفي نقلا لأموال بحريّة عبر حدودا لدولةا لم�ضيفة.

حلل فريقا لعملا لحماياتا لممنوحة بموجب �إتفاقات 808
الإ�ستثمارا لدولية و�آليات لت�سويةا لمنازعات بينا لم�ستثمرين 

والدولة )ISDS( و�أخذ بعينا لأعتبار: )1( مدى قيام 
الم�ؤ�س�ساتا لمالية بدر�سا لحمايةا لتي توفرها هذها لآليات 
فيا لوقتا لذي تتم فيها لإ�ستثمارات �أو فقط ب�أثر رجعي؛ 
)2( ما �إذ اكانتا لم�ؤ�س�ساتا لمالية والدول را�ضية عن 

الم�ستوياتا لحالية للحمايةا لممنوحة في �إتفاقاتا لإ�ستثمار 
 CETA الدولية في �ضوءا ل�صياغةا لحديثة للمعاهدات مثل
TPP، �أو TTIP؛ )3( وما �إذ اكانت تُعتبر هيئاتا لتحكيم 
التي تنظرا لإ�ستثمار متطورة بما فيها لكفاية للتو�صول 
الى قرارات منا�سبة. هذها لأ�سئلة هي ذات �صلة وثيقة 

بالمو�ضوع لأن �إتفاقاتا لإ�ستثمارا لدولية يمكنها �أو عليها �أن 
تكون �أدوات مفيدة للم�ؤ�س�ساتا لمالية حيث توفر حمايات 
مو�ضوعية و�إجرائية للجهاتا لإقت�صاديةا لأجنبية في 

الدولةا لم�ضيفة.

ي�ستعر�ا ضلجزءا ل�سابع من هذا التقريرا لتحكيم بينا لم�ستثمر والدولة �ضمنا ل�سياقا لأو�سع  	26
للتمويلا لدولي.
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م�سائلا لإخت�صا�ا صلزماني ratione temporis: �أثيرت  )ج( 	
�إعترا�ضات في �سبعة نزاعات �إ�ستثمار علىا لأقل32 حول 

مطالبات زُعم �أنّها ن��شأت قبل نفاذا لم�ستندا لقانونيا لمعنيّ 
�أو بعد �أن �أ�صبحتا لحماياتا لمتذرّع بها غير ملزِمة للدولة 

الطرف فيا لنزاع.
م�سائللاا خت�صا�ا صلمكاني ratione loci: �أُثيرت هذه  )د( 	
الم�سائل فيما لا يقلّ عن �سبعة �إجراءات تحكيم �إ�ستثمار.33 
كانتا لم��سألةا لمطروحة تتعلّق بما �إذ اكانا لإ�ستثمار محمياً 
�أم لا وبالأخ� صما �إذ اكان يُمكن �إعتبارا لن�شاط �أوا لأداة 

الإقت�صادية �إ�ستثماراً "�ضمن منطقة"ا لدولةا لم�ضيفة وذلك 
لغاياتا لإخت�صا�ص. بالن�سبةا لىا لأدواتا لمالية، �إنّ تحديد 
ما �إذ اكانتا لإ�ستثمارات قد تمت فعلًا �ضمن منطقةا لدولة 
الم�ضيفة قد يت�ضمن تقييم للقانون وللوقائع مبهمة. وقد 
ثبتت هيئاتا لتحكيم على �إعتماد نهج وظيفي كلياً لتحديد 
�أين يكون للإ�ستثمار ت�أثيراً فعلياً علىا لدولةا لم�ضيفة، مع 
التركيز �أكثر علىا لنتيجةا لنهائية بدلًا من تقييم طبيعة 
الإ�ستثمار بالذات. هذ ا�إختبار م�صمم خ�صي�صاً للأدوات 

المالية ومنا�سب لحفظا لإخت�صا�ص.
 :voluntatis causae م�سائل تتعلق بعن�صرا لإرادة )ه( 	

تناولت خم�س م�سائل تتعلقّ بالم�ؤ�س�ساتا لمالية �أو بم�صالح 
في م�ؤ�س�سات مالية �إعترا�ضاً م�ستنداً �إلى عدم وجودا تفاق 
علىا لتحكيم،34 �إلّا �أن ما من هيئة، لغاية تاريخه، �أعلنت 

عدم �إخت�صا�صها �إ�ستناداّ لهذا ال�سبب
	ثانياً، �إلتفت فريقا لعمل �إلى م�سائل مو�ضوعية 828

)غير �إجرائية(.ا لمعيارانا لأ�سا�سيانا لمتذرع بهما من 
قبلا لم�ستثمرين في ق�ضايا تحكيمية متعلقة بتدخلا لدولة 
بالن�سبة �إلى م�ؤ�س�سات مالية هما: )�أ(ا لمعاملةا لمن�صفة 

والعادلة و)ب( حظر نزعا لملكية.
�إنّا لمعاملةا لمن�صفة والعادلة خا�صة عن طريق حماية  )�أ(	
التوقعاتا لم�شروعة35 هيا لمعيارا لأ�سا�سيا لذي تذرع 
بها لم�ستثمرون لحماية حقوقهم فيا لحالاتا لتي ت�شمل 
م�ؤ�س�سات مالية. لي�س علىا لم�ستثمر �أن يتوقعا لإ�ستقرار 

القانونيا لمطلق )ذلك بالطبع، ما لم تكنا لدولة قد عقدت 
التزاماً معيناً معا لم�ستثمر(؛ وب�شكل عام، لن يُعرقل، ب�شكل 

غير معقول، حقا لدولة فيا لتنظيم.36 وعلاوةً على ذلك، 
وفيما يتعلق بالمعاملةا لمن�صفة والعادلة: )1( يجب �أن تكون 

التوقّعات معقولة، )2( يجب �أن تنبثق من بيئةا لأعمال في وقت 
	الإ�ستثمار، )3( ي�ؤخذ بعينلاا عتبار �سلوكا لم�ستثمر بالذات 

 ABCI Investments; Blue Bank; Continental Casualty; Daimler انظر �إلى 	32

 Financial Service; Metalpar; Poštová; and Valle Verde. Of these, Blue Bank
and Valle Verde والذي لا يزال عالقاً.

انظر �إلى Fedax N.V. v. Bolivarian Republic of Venezuela (ICSID Case؛  	33

 [Fedax]; British Caribbean Bank; )1998 9 �آذار( قرار ARB/96/3)
 Československa obchodní banka; Deutsche Bank; Abaclat and others v.
Argentine Republic (ICSID Case ARB/07/5), حكم تحكيمي ب��شأنا لإخت�صا� ص

 Ambiente Ufficio S.p.A and others v.  Argentine Republic ;)2011 والقبول )4 �آب
(ICSID Case ARB/08/9) حكم تحكيمي ب��شأنا لإخت�صا� صوالقبول )8 �شباط 2013(؛ 

 [Ambiente]; Giovanni Alemanni and others v. ;Argentine Republic 
 (ICSID Case ARB/07/8) حكم تحكيمي ب��شأنا لإخت�صا� صوالقبول 

)17 ت�شرينا لثاني 2014(.
ABCI Investments; Československa obchodní banka; Continental انظر �إلى 	34 

.Casualty; Hesham Talaat M. Al-Warraq; and Metalpar

Invesmart, )حكم تحكيمي 26 حزيران 2009(، فقرة 202. 	35

Saluka, حكم تحكيمي جزئي )17ا ذار 2006(، فقرة 305. 	36

عندا لتحليل بواجبا لم�ستثمر ب�إجراء تحريّاتها لخا�صة عند 
القيام بالا�ستثمار )وفقًا لعرف لدىا لم�ؤ�س�ساتا لمالية(،37  

	)4( قد تنبثقا لتوقعات منا لتزام مبا�شر من الدولة، 
)5( يجب �ألّا يتعرّ�ا ضلم�ستثمر للتمييز عندا لتعامل 
معه )وهذ ا�أمر مهم ب�شكل خا� صفي حالاتا لطوارئ 

المالية(، )6( علىا لدولا لإمتناع عنا لإدلاء بت�صريحات 
ر�سمية قد تثير ذعر بينا لمودعين وتفاقم خطورةا لو�ضع 

المالي للإ�ستثمار.
تتمّا لتذرّع من قبل م�ستثمرين فيا لم�ؤ�س�ساتا لمالية  )ب(	

بمطالبات بمو�ضوع نزعا لملكية، على نطاق ثانويّ وذلك 
ل�سبب �أ�سا�سي وهو �أن مطالباتا لمعاملةا لمن�صفة والعادلة 
تبدو �أكثر نجاحاً بالن�سبة �إلىا لإ�ستثمارات فيا لم�ؤ�س�سات 

والمنتجاتا لمالية.ا نا لعقبةا لمميزةا لتي يواجهها 
المحتكمون هي �أنه، من �أجلا لمطالبة بنزعا لملكية، على 
الم�ستثمرين �أن يبيّنو ا�أنهم حرمو امن ق�سم جوهري من 

القيمةلاا قت�صاديةلا �ستثماراتهم نتيجة تدخلا لدولة،38 وفي 
الوقت عينه، منا ل�صعب للغايةا لتمييز بين �إنخفا� ضقيمة 
الإ�ستثمار نتيجة هذا التدخل والإنخفا� ضفيا لقيمةا لناتج 

عن �أزمات مالية ب�شكل عام.
ثالثاً، بحث فريقا لعمل ما م�ؤهلاتا لإ�ستثمار. فيا لجوهر، 838

هناك فقط خم�سةا تفاقيات �إ�ستثمار تحكيمية متعلقة 
بمنتجاتا لديونا ل�سيادية و�صلت �إلى مرحلة حكم تحكيمي 
ملزم حول م�سائل �أ�سا�سية لهذا التقرير. �إنا لحكم تحكيمي 
المتعلق بـ Fedax كان خلال مدة 15 عاماً قراراً وحيداً 
ب��شأنا ل�صكوكا لقابلة للتداول فيا ل�سوقا لثانوي، �إلى �أن 

تناولا لحكم تحكيمي Abaclatا لم��سألة ذاتها في ما يخ�صّ 
ال�سنداتا لحكوميةا لمجرّدة. لحقت ثلاثة �أحكام تحكيمية 

 ،Ambiente :وهي Abaclat متعلقة بالم��سألة عينها حكم
.Poštováو ،Alemanni

في حين �أن هذها لأحكام قد �سببت نقا�شاً حامياً، ف�إنا لجدل 848
ينح�صر ب�شكلٍ �أ�سا�سي بم��سألتين، همــــا: �أولًا، ما �إذ اكانت 
ال�سنداتا ل�سيادية ب�شكل �أوراق مالية مجرّدة تقع �ضمن 
المعنىا لعادي لـ "الإ�ستثمار" كما هو مُعرّف في �إتفاقية 

�إ�ستثمار ثنائية نموذجية؛ وثانياً، ما �إذ اكان على هذا المنتج، 
و لا�سيما عندما يتما لح�صول عليه فيا ل�سوقا لثانوي، �أن 

ي�ستوفي �أي�ضاً معايير �إختبار مو�ضوعي ي�ستتبع تحديد ما �إذ ا
كانا لإ�ستثمار م�ستحوذ على خ�صائ� ص"�إ�ستثمار".

بالن�سبةلا تفاقياتا لتحوط لل�سلعلاا �سا�سية )م�شتقّ(، يبدو 858
 Deutsche أنه يوجد ق�ضية واحدة فقط، وهي ق�ضية�
Bank، تطرقتا لى ماا ذ اكان يمكن ت�صنيف هذه 

لااتفاقيات ب�أنها �إ�ستثمارات محميّة.

Invesmart, حكم تحكيمي )26 حزيران 2009(، فقرة 254. 	37

R. Dolzer & C. Schreuer, Principles of International Investment Law, 2d ed. 	38 
(Oxford, 2012)، � ص67.



15الم�ؤ�س�سات المالية والتحكيم الدولي

رابعاً، حلّل فريقا لعمل متى يمكن للن�شاطا لتنظيمي �أن ي�ؤدي 868
�إلى مطالبة تحكيم �إ�ستثماري. �إنّ هذا التطورٌ حديث ن�سبياً، 
وقد �أثار �إهتماماً داخلا لمجتمعا لم�صرفي. هنا، يجبا لأخذ 

ببع�ا ضلعواملا لرئي�سية:
تخ�ضعا لهيئاتا لمالية، في جميعا لبلدان تقريباً، �إلى عدد  )�أ(	
هام منا لأنظمةا لداخلية، وذلك ب�سبب �ضخامة حجم 

ميزانياتها ون�شاط تلقيهاا لودائع و�أهميةا لدورا لذي تلعبه 
فيلاا قت�صاد. وبالتالي، تحديد متى يمكن �أن ي�ؤدي عمل 
تنظيمي ما �إلى مطالبة تحكيم �إ�ستثماري يت�ضمن، تقريباً 
دائماً، �إجراء موازنة بينا لم�صالحا لتنظيميةا لم�شروعة 

والم�صالحا لتي تُعتبر غير م�شروعة.39
غالباً ما تحملا لهيئاتا لمالية وط�أة �أنظمة غير مُعدّة  )ب(	

خ�صي�صاً لها �إنما للإقت�صاد ب�شكل عام. وعلى �سبيلا لمثال، 
هذه هيا لحالة فيا ل�سيطرة على �أ�سعار �صرفا لنقد 

الأجنبيا لمفرو�ضة في بلد معيّنٍ.
ففي بع�ا ضلحالات، يكون هناك تداخل بينا لأعمال  )ج(	

	التنظيمية وبيعا لأ�صولا لمالية من قبل �سلطاتا لدولة. 
	هذها لحالات غير م�شمولة بالتحليلا لحا�ضر رغم �أنها 

غالباً ما تكون مُرتبطة بالأنظمة.40
نتيجةا لم�صلحةا لعامةا لتي تخدمهاا لتنظيماتا لمالية، 878

�أظهرت هيئاتا لتحكيما لإ�ستثماري �إجمالًا �إذعاناً لما يُعتبر 
عمل تنظيمي م�شروع بحقّا لم�ؤ�س�ساتا لمالية.41 ومع ذلك، 
في بع�ا ضلظروف قد تُعتبرا لدولة م��سؤولة عنا لأعمال 

التنظيميةا لخاطئة والتمييزيةا لمرتكبة من �أجهزةا لدولة.42 

خام�ساً،لا حظ فريقا لعمل تغيّرات حديثة في مدى ملاءمة 888
ISDS لت�سويةا لمنازعات بينا لم�ؤ�س�ساتا لمالية و�أثر هذه 
التغييرات على �إحتمالا للجوء �إلىا لتحكيم. نظراً �إلى �إنّ 
الكثير )�إن لي�س �أغلبية( من �إتفاقاتا لإ�ستثمارا لدولية قد 
�أُبرِمت في وقت كانتا لدولا لم�ستوردة لر�أ�سا لمال حري�صة 

على جذبا لإ�ستثمارا لأجنبيا لمبا�شر، تطوّرت �أنواع 
الإ�ستثماراتا لأجنبيةا لمبا�شرةا لتي تتمتع بحماية �إتفاقات 

الإ�ستثمارا لدولية من مجالاتا لتنقيب والنفط والغاز 
وقطاعا لإنتاج )�صناعةا لطوب والإ�سمنت(ا لتقليدية لت�شمل 

لاا�ستثمارات فيا لم�ؤ�س�ساتا لمالية والمنتجاتا لمالية.

ونتيجة لذلك، لا يخ�ضعا لم�ستثمرون فيا لم�ؤ�س�سات 898
المالية ومنتجاتها ب�شكل قاطع للحمايةا لتي تقدّمها 

�إتفاقياتا لإ�ستثمارا لثنائية )BITS( واتفاقياتا لتجارة 
الحرة )FTAs( ذاتا ل�صلة. �إنا لتعريفا لمبهم وغير 
الوا�ضح لمفهوم �إ�ستثمار لم يردعا لم�ستثمرين منا لتقدّم 
بمطالباتهم، �إنما ت�سبب بغمو� ضخا�صة فيما يتعلق بتوقعيّة 

حماية �إ�ستثماراتا لم�ؤ�س�ساتا لمالية ومنتجاتها.

انظر �إلى Renée Rose Levy de Levi، حكم تحكيم )14 �شباط 2014(. 	39

انظر �إلى Československa obchodní banka، حكم تحكيم )29 كانونا لأوّل 2004(. 	40

 Continental Casualty ; Renée Rose Levy de Levi; Invesmart; انظر مثلا �إلى 	41 
and, Saluka. ب��شأن م�سائل معينةلا �سيما وقف تجارة �سندات معينة.

 Antoine Goetz et consorts v. République du Burundi انظر مثلا �إلى 	42 
 (ICSID Case ARB/95/3); Valeri Belokon v. Kyrgyz Republic 

 Saluka ;(UNCITRAL Arbitration Rules). وبخ�صو� ص�أحكام تنظيمية معينة، 
لا�سيما نهجا لجهةا لتنظيمية في معالجة ديونا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا ل�سيئة.

بد�أت حقبة جديدة منا لتفاو� ضفيلاا تفاقيات قد ت�ساعد 909
على ح�سما لغمو�ض. حثّتا لأحكاما لحديثة وخلفيةا لأزمات 
المالية متولّي �صياغة مختلفا تفاقاتا لإ�ستثمارا لدولية 
الىا لإ�شارة على وجها لتحديد �إلىا لأدواتا لمالية. تبدو 

الدول مرتابة ب�شكل متزايد عندما يتعلقا لأمر ب�إعادة هيكلة 
الديونا ل�سيادية وبال�سماح لهيئاتا لتحكيما لدوليةا لبت 
بهذها لأنواع منا لم�سائل تبعا لإجراءاتا لدولا ل�سيادية. 
بالفعل، هناك توجّه ملحوظ نحو ت�ضييق نطاق �إتفاقيات 
الإ�ستثمارا لثنائية واتفاقياتا لتجارةا لحرة فيما يتعلق 

بالأدواتا لمالية.

بالختام، يُلاحظ �أنّ معظما لأحكاما لتحكيميةا لتي 919
�إ�ستعُر�ضت في هذا الباب، �صدرت خلالا ل�سنواتا لثلاث 
�إلىا لخم�سا لأخيرة. �إنّا لكثير منا لم�سائل ما زالت قيد 

الدر�س )مثلا ليونان وقبر�ص( ومنا لمتوقع �أن ي�ؤدي �سواها 
منا لم�سائل �إلى عدد كبير منا لمنازعاتا لتي قد تكون 

م�ؤهلة للخ�ضوع لأحكام ت�سويةا لمنازعات بينا لم�ستثمرين 
والدولة )ISDS( )ربما نتيجةً ل�سوء تطبيق قرار توجيهي 
�صادر عنلاا تحادا لأوروبي في ما يتعلق ب�إنقاذ وت�سوية 

الم�صارف(. �إنا لقانون في هذا المجال لا يزال غير م�ستقر 
انما يتابعا لتطور وي�ستلزما لمراقبة.

الم�سائل التنظيميّة 	8

في �سياقا لم�ؤ�س�ساتا لمالية، ي�شمل م�صطلح "الم�سائل 929
التنظيمية" مجموعة وا�سعة منا لموا�ضيع بما في ذلك 
 )rules of conduct( تطبيق وتنفيذ قواعدا ل�سلوك
للقيام بالأعمالا لتجارية، وتنظيما لمنتجات والأ�سواق 
المالية، والإ�شرافا لوقائي. عند درا�سة تحكيما لم�سائل 
التنظيميةا لتي ت�شملا لم�ؤ�س�ساتا لمالية، ركّز فريقا لعمل 

على ثلاثة مجالات وهي: )�أ( تحكيما لمنازعاتا لتي 
ت�شملا لإخلالاتا لتنظيمية، بينا لعملاء �أوا لم�ستثمرين 
والم�ؤ�س�ساتا لمالية؛ )ب( �إ�ستخداما لتحكيما لإ�ستثماري 

من قبلا لم�ؤ�س�ساتا لمالية �أو م�ساهميها للتو�صلا لى 
تدابير �إ�صلاحية للرد على زعم �أنا لأفعالا لتي �إتخذتها 
الجهاتا لتنظيمية غير �صحيحة؛ )ج( م�ؤ�س�ساتا لتحكيم 

المتخ�ص�صةا لتي تدير ب�إجراءات ت�سويةا لنزاع بينا لعملاء 
والم�ؤ�س�ساتا لمالية.

النتائج التجريبية. كان للقليل منا لم�ؤ�س�ساتا لمالية 939
خبرة في مجال تحكيما لم�سائلا لتنظيميةا و م�سائل قابلية 
اللجوء �إلىا لتحكيم. �إحدىا ل�شروحا لممكنة لذلك هي �أن 
الم�سائلا لتنظيمية غالباً ما تخت� صبم�سائلا لنظاما لعام، 
وتتناولها تقليدياًا لجهاتا لتنظيمية عينها �أوا لمحاكم في 
�سياقا لدعاوىا لمرفوعة �أمامها. ومع ذلك، ف�إنا لأجوبة 

التي تلقاها فريقا لعمل توحي ب�إ�ستعدادا لم�ؤ�س�ساتا لمالية 
الىا لتفكير بالتحكيم في �صددا لمنازعاتا لمتعلقة بالنتائج 

المدنية والمالية للإخلالاتا لتنظيمية.
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قابلية اللجوء الى التحكيم. ب�شكل عام، منا لمفتر� ض949
�أن تكونا لمنازعاتا لمتعلقة ب�إتفاقات بين �أطراف تكون 
�إحداها م�ؤ�س�سة مالية، قابلة للتحكيم مثل تلكا لمتعلقة 
بالاتفاقاتا لتجاريةا لأخرى. �إ لا�أنا لمطالباتا لم�ستندة 

علىا لإخلالبا لأحكاما لقانونيةا لمرتبطة بحقوقا لعامة �أو 
بم�صالح �أطراف ثالثة، مثل قوانينا لأوراقا لمالية، �أثارت 
فيا لما�ضي م��سألة مدى قابليتها للتحكيم. وحديثاً، �سار 

لااتجاه لدىا لعديد منا لولاياتا لق�ضائية نحوا لأخذ بقابلية 
التحكيم والبحث فيا لآثارا لماليةا لناتجة عن نزاع م�ستند 
على مخالفة نظامية. وبالرغم من ذلك، هذا الت�أييدا لعام 
خا�ضع لبع�ا ضلإ�ستثناءاتا لتي تختلف بين ولاية ق�ضائية 
و�أخرى، وهي، �إجمالًا، لا تنطبق ح�صراً علىا لمنازعات 

التي ت�شملا لم�ؤ�س�ساتا لمالية. وقد ت�شمل هذهلاا �ستثناءات 
م�سائلًا كحمايةا لم�ستهلك وحالاتا لإع�سار، ويمكن �أي�ضاً �أن 

تتعلّق ب�إعتبارات نظام عام.

التحكيم الا�ستثماري. في �ضوء �أهميةا لم�صلحةا لعامة 959
الكامنة وراء تنظيما لم�ؤ�س�ساتا لمالية، منا لمتوقّع �أن تكون 
الأنظمة دقيقة و�شاملة. وبناءً على لذلك، �إنا لمطالبات في 
نطاقا لتحكيما لإ�ستثماريا لمتعلقة بالإجراءاتا لتنظيمية 
تميل �إلى طلب موازنة بينا لم�صالحا لتنظيميةا لم�شروعة 
والم�صالحا لتي تُعتبر غير م�شروعة. �إنا لخطا لفا�صل 
	بينهما ما زال غير محدّد بو�ضوح، ولكن يُلحظ نوع من 
�إذعان من هيئاتا لتحكيم لممار�سة "�سلطاتا ل�شرطة".

�إنّما �أظهرت هيئاتا لتحكيم درجة �إذعان �أقلّ بكثير للدول 
	حيث يبدو �أنا لجهاتا لتنظيميةا تخذت �إجراءات تمييزية 
�أو تع�سفية فيما يتعلق بالكياناتا لماليةا لأجنبية �أوا لتي 

تخ�ضع لرقابة �أجنبية.

الم�ؤ�س�سات المتخ�ص�صة. لا يُعتبرا لتحكيم عادة �آلية ت�سوية 969
النزاعا لملائمة لتحديد ما �إذ اكانت م�ؤ�س�سة مالية قد 

�أخلّت بالاحكاما لتنظيمية.43 تتم هذها لتحديدات عادةً من 
خلالا لإجراءاتا لق�ضائية �أوا لإدارية. �إ لا�أنا لتحكيم قد 

يوفّرمنتدى فعّال لمعالجةا لعواقبا لمدنية لتلك للإخلالات، 
وقد يكون مفيداً ب�شكل خا� صلت�سويةا لمنازعات بينا لعملاء 
حة من خلال �آليّتان  والم�ؤ�س�ساتا لمالية. هذها لنقطة مو�ضّ

توفران بديلًا للتقا�ضيا لتقليدي وهما:

في ق�سما لتحكيما لمتعلق بالا�ستثمار، يتناول هذا التقرير حالات عديدة حيث تم تقديم  	43
المطالبات من قبل م�صارف �أوا لم�ساهمين فيها فيما يتعلق بالمعاملةا لتمييزية �أو غيرها من 

لاانتهاكات للواجبات من قبل هيئةا لتنظيما لم�صرفيا لوطنية في �سياق �أداء مهامهاا لتنظيمية.

�أولًا، �إنا لهيئةا لتنظيمية للقطاعا لمالي )FINRA( في 979
الولاياتا لمتحدة هي منظمة غير حكومية ذات تنظيم 

ذاتي، ومن بينا لخدماتا لتي توفرها منتدى للف�صل في 
المنازعات من خلال قواعدهاا لتحكيمية. ويمكن للعملاء 
	المبادرة )وهم يبادرون بذلك فعلًا( ب�إجراءات تحكيم 
	لدى FINRA تتعلّق بمطالبات م�سندة �إلى �إخلالات 
	تنظيمية بع�ضها يُ�شرك م�ؤ�س�سات و�ساطة مالية هي 

جزء من م�صارف كبرى. للـ FINRA �إجراءات تحكيم 
	محددة ومب�سّطة تعتمد على قيمةا لمطالبة. للمطالبات 
	التي تتعدى مبلغ 100,000 دولار �أمريكي، تفر� ض
	اجراءات FINRA جل�سةا �ستماع بح�ضورلاا �شخا� ص

	�أمام لجنة م�ؤلفة من ثلاثة محكّمين. للمطالبات 
	لاا�صغر )بين 50,000 و100,000 دولار �أمريكي(، 

يكون هناك عادةً جل�سة يعقدها مُحكّم واحد.
	اماا لق�ضاياا لتحكيميةا لتي تتعلق بمطالبات ت�صل 

�إلى 50,000 دولار �أمريكي، فهي تخ�ضع لإجراء تحكيم 
مب�سّط بمقت�ضاه يتخذا لمُحكّم قراره فيا لق�ضيةا لتحكيمية 
على �أ�سا�س مذكراتا لأطراف ودون عقد جل�سةا �ستماع. 
	يمكنلاا عفاء من ر�سوم تقديما لمطالبة في �ضوء ثبوت 
وجود �ضائقة مالية، والمطالباتا لتي يتم ت�سويتها )�أو 

الرجوع عنها( �أكثر من 10 �أيام قبل تاريخا لجل�سة قد تكون 
م�ؤهلة لإ�سترداد جزئيَ للر�سم. وبالتالي، ف�إن �إجراءات 
 FINRAا لمب�سّطة تت�أثر بالكلفة، ما يجعلها منا�سبة 

لت�سويةا لمنازعاتا لم�ستثمرا ل�صغيرة.

ثانياً، يقدم مركز ت�سويةا لمنازعاتا لمالية )FDRC( في 989
هونغ كونغ خدماتا لو�ساطة والتحكيم لبع�ا ضلمطالبات 
ال�صغيرة للعملاء ) لاتتعدى HKD 500,000 بما في 
ذلكا لفوائد( بوجها لم�ؤ�س�ساتا لمالية في هونغ كونغ. 

 FDRC وتهدف قواعدا لو�ساطة والتحكيما لتي يطبقهاا لـ
الى ت�سويةا لمنازعات قبل مرحلةا لتحكيم.44 �إنّا لمنازعات 
التي تتوافر فيها �شروطا لت�أهيل45 تحال �أولًا �إلىا لو�ساطة. 
�إذ اف�شلتا لو�ساطة وحدها لعميل يمكنه �أن يقرّرا لمبا�شرة 
ب�إجراءات تحكيم �ضدا لم�ؤ�س�سةا لماليةا لمعنية، وموافقة 
الم�ؤ�س�سةا لمالية غيرلا زمة. تن�ا صلقواعدا لتي تطبقها 
FDRC على �إجراءات تحكيمية مب�سّطة �ضمن �إطار زمني 
معجّل. تف�صلا لمنازعات من قبل محكّم واحد. تتابع معظم 
الق�ضاياا لتحكيمية فقط �إ�ستناداًا لىا لم�ستندات. يمكن 

للمحكّم �أن ي�أمر بعقد جل�سة للإ�ستماع �إلىلاا �شخا�ص، ولكن 
فقط �إذ ابرّرتا لظروف ذلك ويوافقا لأطراف على تحمل 
	الم�صروفاتا لإ�ضافيةا لمرتبطة بجل�سةلاا �ستماع. �إنّ هذه 

وفقا للتقريرا ل�سنوي لعام 2015، �أ�شرفتا لـ FDRC منذ بدء عملياتها على مئة وثلاثة طلبات  	44
للو�ساطة، وثمانية فقط للتحكيم. يبدو �أنا لن�سبةا لعالية جداً منا لمطالباتا لتي تما لف�صل فيها 

من خلالا �ستخداما لو�ساطة �أدىا لى �إحالة طلبات قليلة �إلىا لتحكيم حتى هذا التاريخ.
ليكونا لنزاع م�ؤهلًا، يجب �أن تتوفر فيه معايير محددة من بينها ما ي�أتي: )1( �أن يكونا لنزاع  	45
ذات طبيعة نقدية، )2( وان ينطوي على مطالب لا تتجاوز HKD 500,000 )بما في ذلك 

	الفوائد(؛ )3( وان ين��شأ عن عقد وُقّع �أو نُفّذ في هونغ كونغ بين محتكمة م�ؤهل وم�ؤ�س�سة مالية، 
�أو عن فعل �أو تقاع�س من قبلا لم�ؤ�س�سةا لمالية فيما يتعلق بتوفير خدمات مالية للمحتكمةا لم�ؤهل 
عندما تكونا لم�ؤ�س�سةا لمالية قد ت�صرّفت كوكيل. يُعرفا لمدعيا لم�ؤهل ب�أنها لفرد �أوا لمالك 
الوحيدا لذي له �أو �سبق �أن كان له علاقة عميل مع م�ؤ�س�سة ماليةا و تم تزويده بخدمة مالية. 

	الرجاء مراجعة وثيقةا لمهمة لمركز ت�سويةا لمنازعاتا لمالية )FDRC( فيما يتعلق 
بالمنازعاتا لمالية )FDRS(، تاريخ �شباط 2014،ا لمتوافرة على موقع FDRCا لإلكتروني 

.)www.fdrc.org.hk(
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 FDRC
 
 
  
FDRC




 9

99 


 


100 
 





  


 

lk





 

-



-Factoring


-




- 



101 

  



 


 




102   





103  








 

104 



 







105 







106 

 



 



 


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تحديد مدى جاذبيةا لتحكيم في �صفقة معينة يعتمد على 1071
الظروفا لخا�صة )�أي نوعيةا لمحاكما لمتوفرة كبديل 
للتحكيم، والرغبة فيا لت�أكيد ب�أن �أية دعوى �ستقدم �أمام 

محكمة وطنية محددة �أو في تجنب محكمة وطنية محددة(.
فيا لم�سائلا لتي تتعلق ب�إجراءاتا لإفلا�س، يبقى حكم 
الهيئةا لتحكيمية ب��شأنا لتنفيذ خا�ضعاً للتقيّد ب�أحكام 

محكمةا لإفلا�س فيا لم�سائلا لتي يكون لها فيها �إخت�صا� ص
�إلزامي وح�صري )ك�صحةا ل�ضمانةا لتي مُنحت خلال فترة 
التوقف عنا لدفع، والموافقة على بيانا لديونا لم�ؤمنة(، 
وبالجدولا لزمنيا لمحدد لإجراءاتا لإفلا�س )�أي وقف 
التنفيذ علىا لأ�صول(. لذلك، لا تكون حقوقا لدائنين 

الثالثين مهددة مطلقاً نتيجة �إختيارا للجوءا لىا لتحكيم. 
وبالتالي، فلا يكونا ل��سؤال ما �إذ اكانتا لمنازعاتا لمتعلقة 
باتخاذ �ضمانة �أو بتنفيذ حقوقا ل�ضمانةا لمرتبطة بها قابلة 

للتحكيم، �إنما ما �إذ اكان خيارا لتحكيم هو منطقي في 
الظروف وعلى �ضوء �أية خ�صو�صيات فيا لقانونا لمطبّق.

المنازعات في التمويل الإ�سلامي 	10

�إنا لنموا لهائلا لذي �شهدها لتمويلا لإ�سلامي فيا ل�سنوات 1081
القليلةا لما�ضية �أدى �إلىا ت�ساع وتطورا لمنتجاتا لمعرو�ضة 
فيا لتمويلا لدولي. ومع ذلك، ف�إن �إمكاناتا لتحكيما لدولي 
في مجال عمليات و�صفقاتا لتمويلا لإ�سلامي ما زالت كلياً 

غير م�ستغّلة.

يمكن تعريفا لتمويلا لإ�سلامي ب�أنه و�ساطة مالية مُنجزة 1091
بطريقة متجذرة فيا لمبادئا لإ�سلاميةا لأ�سا�سية. هذه 
المبادئ مُف�صلة فيا ل�شريعة )القانونا لإ�سلامي(ا لتي 

تحددا لو�سائلا لتي يمكن �إتماما لو�ساطةا لمالية بوا�سطتها. 
تعتبرا لو�ساطةا لماليةا لإ�سلامية ك�شراكة، يخاطر بها جميع 
الم�شاركين ويت�شاركون ح�صة في كل منا لأرباح والخ�سائر. 
يقت�ضي متابعةا لإمتثال بال�شريعة في جميع مراحل عملية 

التمويلا لإ�سلامية، ولي�س فقط في �صدد جباية ودمجا لأموال 
المتوفرة، و�إنما �أي�ضا �أثناءا لإ�ستثمار وتوزيعا لعائدات.

يعملا لتمويلا لإ�سلامي في مجالا لأ�سواقا لماليةا لدولية، 1101
وعليه بالتالي تقديم مُنتجات مالية تمتثل مع كل منا ل�شريعة 
ومتطلباتا لعمليات فيا لأ�سواقا لماليةا لعالمية. لذلك، من 
ال�ضروريا لإمتثال بال�شريعة وبالقوانينا لعلمانيةا لتي تحكم 
الو�ساطةا لمالية، بالتزامن فيما يخ�صّ كلا لمنتجاتا لمالية 
الإ�سلامية. وهذ اقد ي�شكل تحديات لي�س فقط لجهة كفاية 
ر�أ�سا لمال و�إدارةا لمخاطر وحوكمةا ل�شركات وال�شفافية 

	والإف�صاح، و�إنما �أي�ضا لجهة ت�سويةا لمنازعات. 
	يتما لتحقق منلاا متثال ب�صورة م�سبقة، مع م�ساعدة 

مجال�سا ل�شريعة. �إ لا�أن عواقباً قد تن��شأ رغم ذلك، كما 
هيا لحال في �أية عملية ت�سويةا لمنازعات. يمكن �إظهار 

النتائجا لممكنة من خلال مقارنة قرارين �أحدهما �صادر عن 
المحاكما لإنجليزية والآخر في �إطارا لتحكيم.

فيا لحالةا لأولىا لمت�ضمنةا تفاقية تمويل مرابحة،46 طُلِب 1111
منا لمحكمةا لإنجليزية تف�سير بند متعلق بالقانونا لمطبّق 

والذي ن� صعلى ما يلي: "مع مراعاة مبادئا ل�شريعة 
الإ�سلاميةا لمجيدة، تخ�ضع هذهلاا تفاقية وتف�سر وفقاً 

لقوانينا نجلترا.47" ق�ضتا لمحكمة �أن �إيراد عبارة "وفقاً 
لمبادئا ل�شريعةا لإ�سلاميةا لمجيدة" هو غير كافٍ لإدخال 
مبادئا ل�شريعةا لإ�سلامية في �إتفاقا لطرفين، وبالتالي، �إن 

التعامل هو خا�ضع للقانونا لإنجليزي ولي�س لل�شريعة.

و�أيدّت محكمةلاا �ستئناف هذا الحكم48 معتبرة �أنا لإ�شارة 1121
�إلىا ل�شريعة لي�ست بنداً قابلًا للتطبيق: [...]ا لعبارات 
]الواردة فيا لبند[ تهدف بب�ساطة لإظهار مبادئا لدين 
الإ�سلاميا لتي يُخ�ضع نف�سه لهاا لم�صرف عند ممار�سته 
�أعماله، بدلًا من نظاماً قانونياً يتفوّق على تطبيقا لقانون 
الإنجليزيا لواجبا لتطبيق عندا لتحقق من م��سؤولية 

الأطراف وفقاً لأحكاملاا تفاق.

�أما فيا لحالةا لثانيةا لمتعلقة بتنظيم تمويل �إ�ست�صناع،49 1131
كانا لتحكيما لآليةا لمتفق عليها لت�سويةا لمنازعات، وكان 
مكانا لتحكيم هو لندن، �أماا لقانونا لمو�ضوعيا لواجب 
التطبيق فقد حُدّد علىا لنحوا لتالي: "يخ�ضعا لنزاع �إلى 

قوانين �إنجلتر ا�إ لافي ما قد يتعار� ضمعا ل�شريعةا لإ�سلامية 
التي يعتد بها."

�إنّ حكما لتحكيما لذي نُفذ في �إنجلترا، �أعطى مفعولًا 1141
للقانونا لإنجليزيا لذيا ختارها لطرفان بقدر توافقه مع 
ال�شريعة. وقد �أ�صدرا لمحكّم،ا لذي كان خبيراً فيا لقانون 

الإ�سلامي، حكماً تحكيمياً مالياً يت�ضمن �أ�صلا لمبلغ 
والفائدة، ولكنه ردّا لمطالبات بالتعوي�ضاتا لإ�ضافية ب�إعتبار 
�أنا لأخذ بها يتعار� ضمع مبادئا ل�شريعةا لإ�سلامية رغم 

توافقه معا لقانونا لإنجليزي.

�إنّا لخطرا لمُحتمل بتجاوزا لمحاكما لإنجليزية �إتفاق 1151
الأطراف على تطبيقا ل�شريعة على نزاعاتهملن يحمل جميع 
الم�شاركين فيا ل�صفقاتا لماليةا لإ�سلاميةا لى رد منافع 
عر� ضنزاعاتهم علىا لمحاكما لإنجليزية. رغم ذلك، �إن 
عدم ت�أكيد موقفا لمحاكما لإنجليزية ي�شجعا للجوء �إلى 
التحكيم، وخا�صة بالن�سبة لأولئكا لم�شاركينا لذين تكون 
ديانتهما لدافعا لأ�سا�سي لم�شاركتهم، وهما لمودعون.

 Shamil Bank of Bahrain v. Beximco Pharmaceuticals Ltd, [2003] 	46 
.EWHC Comm 2118

Ibid, � ص1، فقرة 5. 	47

Beximco Pharmaceuticals Ltd. v. Shamil Bank of Bahrain, [2004] 	48 
EWCA Civ 19, فقرة 54.

 Sanghi Polyesters Ltd (India) v. The International Investor KCSC 	49 
.(Kuwait), [2000] 1 Lloyd’s Rep. 480
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علىا لمدىا لطويل، يقت�ضيا لتركيز على و�ضع �إطار قانوني 1161
�شامل للتمويلا لإ�سلامي من خلال تجميع وتقنين قانون 

العقودا لإ�سلامي. �أما علىا لمدىا لقريب، فالخيارا لآخر هو 
�أن ين�ا صلأطراف على ت�سويةا لمنازعات بوا�سطةا لتحكيم 
كلما رغبو اب�أن ت�سود مبادئا ل�شريعةلاا لزامية. هذ اي�سمح 
�أي�ضاً للأطرافا لت�أكد �أنه، خلال مرحلة ت�سويةا لنزاع، لن 
يُ�سمح ب�أي �شيء قد يكون محظّر بموجبا ل�شريعة. بالتالي، 
يكون منا لمفيد توعيةا لمودعين على مميزاتا لتحكيم 

ك�آلية لت�سويةا لمنازعات في مجالا لتمويلا لإ�سلامي. كما 
�أنه منا لأ�سا�سي تدريبا لمهنيينا لذين يمكن �أن يكونو ا

معنيين بحلا لنزاعاتا لماليةا لإ�سلامية. 

فيا ل�سنواتا لحديثة، روّجت م�ؤ�س�ستان تحكيميتان �صورتهما 1171
كم�ؤ�س�ستين منا�سبتين خ�صي�صاً للمنازعاتا لمالية 

الإ�سلامية. فيا لعام 2007، �أن��شأت عدة م�ؤ�س�سات للتمويل 
الإ�سلامي تقع ب�شكل �أ�سا�سي في منطقةا ل�شرقا لأو�سط، 

 ،)IICRA( المركزا لإ�سلاميا لدولي للم�صالحة والو�ساطة
 IICRA مقرّه في دبي،ا لإماراتا لعربيةا لمتحدة. و�أفُيد ب�أن
�أدار عدداً قليلًا من �إجراءاتا لتحكيم ولكنه لم يحقق قبولًا 
وا�سعا لنطاق في مجتمعا لتمويلا لإ�سلامي. فيا لعام 2012، 

 )KLRCA( ن�شر مركز كولا لاامبورا لإقليمي للتحكيم
قواعده فيا لتحكيم- للمنازعاتا لنا�شئة عنلاا تفاقيات 

التجارية والم�ستندةا لى مبادئا ل�شريعة. ت�سمح هذها لقواعد 
للأطراف بتحديد �أي بلد كمقرٍ للتحكيم. �إ لا�أن ذلك لا يزال 
تحدياً علىا ل�صعيدا لعملي لأنهم لم يلقو ان�سبة �إقبال هامة 
خارج جنوب �شرق �آ�سيا. وتجدرا لإ�شارة �إلى �أن قواعد غرفة 
التجارةا لدولية تنا�سب تحكيما لمنازعاتا لماليةا لإ�سلامية 

كما تنا�سب �أي نزاع �آخر متعلق بم�ؤ�س�سات مالية.

ينظر معظم م�ؤيديا لتحكيم فيا لمنازعاتا لمالية 1181
الإ�سلاميةا لىا لتحكيم كو�سيلة منا�سبة للت�أكد من �أن قطاع 
التمويلا لإ�سلامي يُلبّي توقعات عملائه بالامتثال لل�شريعة. 
وهم غالباً ما ينتقدون عرفا لقطاع فيا عتمادا لقوانين 
لاانجليزية �أوا لــنيويوركية )وا�ستبعادا ل�شريعة( كقوانين 
	المطبقة علىا لعقود، يقارعها لحجة ب�أنّه �سيكون لهذ ا
العرف �أثر �سلبي على نموا لقطاع �إذ �أن �إرتيابا لعملاء 
�سيزداد فيما يتعلق بتوافق عقودهم معا ل�شريعة. ه�ؤلاء 

	الأ�شخا� صينا�صرون ت�سويةا لمنازعاتا لماليةا لإ�سلامية 
من خلال تحكيم يجري من قبل محكمين مخوّلينا لبت 
	بنزاعا لأطراف وفقاً لكل منا ل�شريعة والقوانينا لوطنية 

)�أيا لعلمانية( معاً.

يوجد �سوابق بخ�صو� صهذا النوع منا لتحكيم، كما 1191
يت�ضح من حكما لمحكمةا لتجاريةا لإنجليزيةا لذي رف� ض

 Sanghi طلب بطلان حكم تحكيم محكم في ق�ضية
 Polyesters Ltd (India) v. The International
Investor KCFC (Kuwait).50 بالا�ضافةا لى ذلك، 
ف�إن كل من هيئتي KLRCA وIICRA تعر�ضان �إجراءات 
تلحظ �صراحة خ�ضوع عقدا لطرفين لل�شريعة �إ�ضافة �إلى 

القانونا لوطني.

�إلّا �أنّه يبدو �أنا لدفع لتعزيزا لتحكيم فيا لمنازعاتا لمالية 1201
الإ�سلامية قد ح�صل على مقدار �ضئيل جداً منلاا هتمام 

لدىا لم�صارفا لإ�سلامية والم�ؤ�س�ساتا لماليةا لكبرى. وقد 
يكون من�سوب، علىا لأرجح، لعدم وجود رغبة محتملة لديهم 

في �أن يتما لف�صل بمنازعاتهم وفقاً لأحكاما ل�شريعة.

�إنّا لتحكيما لعلماني هو �أي�ضا خيار لل�صفقاتا لمالية 1211
الإ�سلامية. في هذها لحالة، ين� ص�أطراف معاملة تمويل 
�إ�سلامي فيا لعقدا لمبرم بينهما �أن �أي نزاع �سوف يحال 
�إلىا لتحكيم، وي�شترط علىا لمحكمين تطبيقا لقوانين 
لاانجليزية �أوا لــنيويوركية فقط )معا �ستبعادا ل�شريعة(. 
يبدو هذا الخيار ذو مميزات فيا لوقتا لحا�ضر للأ�سباب 
التالية: )1( يمكن للطرفين �أن يتفقا على �إجراءا لتحكيم 

في ولاية تراعيا لتحكيم وتكون ملائمة لهما جغرافياً؛ )2( 
يمكن للأطرافا ختيار محكمين من ذويا لخبرةا لعامة في 
المنازعاتا لمالية؛ )3( منا لأ�سهل تنفيذ حكم تحكيمي 

دولياً على عك�سا لحكما ل�صادر عنا لق�ضاء؛ و)4(ا لتحكيم 
هي عملية مرنة يمكن تكييفها معا لظروفا لخا�صة للنزاع.

وفيا لعام 2010، �أيّدت ISDA والأ�سواقا لماليةا لإ�سلامية 1221
الدولية )IIFM( خيارا لتحكيما لعلماني ب�إطلاقا لإتفاقية 
الأ�سا�سية للتحوط IIFM/ISDA. تعطيا لمادة 13 )ج( من 
لااتفاقيةا لأطرافا لخيار بين �إنتقاء تحكيم غرفةا لتجارة 

الدولية مع مقرّ للتحكيم في لندن �أو نيويورك، وتطبيق 
القانونا لإنجليزي �أوا لنيويوركي كقانون مطبّق علىا لنزاع. 
ولتبديد �أي �شكّ، ين�ا صلق�سم 1 )د( �صراحة �أنا لقانون 

المطبّق لا ي�شملا ل�شريعةا لإ�سلامية.

الم�ؤ�س�سات المالية الدولية والم�ؤ�س�سات المالية 	11 
التنموية ووكالات الائتمان للت�صدير 	

�إنّا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية )IFIs( وم�ؤ�س�ساتا لتمويل 1231
الإنمائيا لثنائية )DFIs( ووكالاتا لإئتمان للت�صدير 

)ECAs( هم جهات فاعلة ذات �أهمية فيا لعالما لمالي. 
غالباً ما تعمل هذها لم�ؤ�س�سات ب�شكلٍ وثيق مع ممولا لقطاع 
الخا� ص)مثلا لم�صارفا لتجارية( في تمويلا لم�شاريع 
وال�صادرات. وكنتيجة مبا�شرة، ت�ؤثر ب�شكل جوهري على 

وثائقا لتمويل، بما في ذلك �آليات ت�سويةا لنزاعا لم�ستخدمة 
فيا ل�صفقاتا لماليةا لدولية.

انظرا لىا لحا�شية 49 والن�ا صلتابع لها. 	50
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�إنّا لمقابلاتا لتي جرت معا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية 1241
)IFIs( وم�ؤ�س�ساتا لتمويلا لإنمائيا لثنائية )DFIs( ووكالات 
الإئتمان للت�صدير )ECAs( تدعم فر�ضيةا لبحثا لأ�سا�سية 
ب�أن هذها لهيئات غالباً ما تظهرا هتماماً بالغاً فيا للجوء �إلى 
التحكيما لدولي كو�سيلة لت�سويةا لمنازعات في �إطار �أعمالها. 

بالرغم من ذلك، �إنا لتحكيما لدولي لي�س �آليةا لتدابير 
الوحيدةا لم�ستخدمة. فقد يعتمد �أي�ضاً خيارهم علىا لإ�ست�شارة 
القانونيةا لمقدّمة لهم ب��شأن م�شروع معيّن �أو حتى عقد معين.

�إن واقعة �أن معظم هذها لم�ؤ�س�سات لي�س لها �سيا�سة خطيّة 1251
حولا للجوء �إلىا لتحكيما لدولي بدلًا منا لتقا�ضيا لتقليدي، 
�أوا لعك�س، تُ�ؤكّد وتعك�س هذا النهجا لمرن. من ناحية �أخرى، 
تقترحا لنتائجا لم�ستخل�صة �إلى �أن هذها لهيئات لديها فهمٌ 
وا�ضح لخ�صائ�ا صلتحكيما لذي تف�ضلا ختياره، مثل )في 
معظما لحالات(ا لتحكيما لم�ؤ�س�ساتي عو�ضاً عن �إجراءات 

غير م�ؤ�س�سية، ثلاثة محكمين عو�ضاً عن واحد فقط، 
ومحكمين مع خبرة في مو�ضوعا لنزاع مفا�ضلة لمحكمين لا 

يملكون مثل هذها لخبرة.

�إنّ كل منا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية )IFIs( وم�ؤ�س�سات 1261
التمويلا لإنمائيا لثنائية )DFIs( ووكالاتا لإئتمان 

للت�صدير )ECAs( لها �أهدافهاا لخا�صة، وخ�صائ�صها 
الت�شغيلية، وتغطيتهاا لجغرافية وهيكلهاا لم�ؤ�س�ساتي. 

بالتالي، منا لمهم عدم ت�شكيل �صورة نمطية تجمعهاٍ  �أو 
اعتمادا لنهج عينه لجميعها. وقد �أظهرتا لإ�ستنتاجات 

لاا�سا�سية للمقابلات ما يلي:
تميلا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية )IFIs( وم�ؤ�س�ساتا لتمويل  )�أ(	

الإنمائيا لثنائية )DFIs( ووكالاتا لإئتمان للت�صدير 
)ECAs( �إلىا لقيام بعمليات �أو�سع فيا لبلدانا لنا�شئة، 
ما ي�ؤدي غالباً �إلى تف�ضيلا لتحكيما لدولي كو�سيلة لت�سوية 
المنازعات، وخا�صة �إذ اكان نظاما لبلدا لمُ�ضيف لا يعترف 
بالأحكاما لأجنبية، �أوا ذ اكانتا لأحكاما لأجنبية تخ�ضع 

لإعادةا لنظر بمو�ضوعا لنزاع.
كما �أنا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية )IFIs( وم�ؤ�س�سات  )ب(	
التمويلا لإنمائيا لثنائية )DFIs( ووكالاتا لإئتمان 
للت�صدير )ECAs( توليا هتماماً �أكبراً لحياد منتدى 

التحكيم، خا�صةً �إذ اكانا لطرفا لمقابل �سياديّ �أو كياناً 
مملوكاً منا لدولة، فيعتبر عندئذٍا لتحكيما لدولي و�سيلة 

حياديّة مقارنةً للتقا�ضي �أماما لمحاكما لوطنية؛ و
بالن�سبة �إلى بع�ا ضلم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية، �إن و�ضعها  )ج(	
كم�ؤ�س�سات متعددةا لأطراف متمتعة بامتيازات وح�صانات 
فيا لبلدانا لتي تنتمي �إليها، تلعب دوراً فيا ختيارها في 
اللجوء �إلىا لتحكيم، �إذ �أنها ترى في ذلك و�سيلة لحماية 

امتيازاتها وح�صانتها وتجنبا لخ�ضوع للإخت�صا� ص
الق�ضائي للمحاكما لوطنية.

�إن عدم وجود �آلية للإ�ستئناف – ما ي�سمح ب�صدور حكم 1271
تحكيم نهائيّ ب�شكل �أ�سرع – يعتبر �أي�ضاً من مميزات 

	التحكيم. �إن يبدو �أنا لعديد منا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية 
 )DFIs( وم�ؤ�س�ساتا لتمويلا لإنمائيا لثنائية )IFIs(	

ووكالاتا لإئتمان للت�صدير )ECAs(، لديها بنود نموذجيّة 
لت�سويةا لمنازعات والتي تعك�س تف�ضيلاتها. غالباً ما تحتوي 
هذها لبنود على بنود غير متكافئة لت�سويةا لمنازعاتا لتى 
تن� صعلىا لتحكيم بينما ت�سمح فيا لوقت ذاته للم�ؤ�س�سة 
المالية باختيارا لتقا�ضي كبديلٍ. قد يكون ذلك مفيداً في 

بع�ا ضلحالات، مثلًا فيا لحالاتا لتي تت�ضمن تنفيذ �ضمانات.

باخت�صار، علىا لرغم من �أنه لا يبدو �أن للم�ؤ�س�ساتا لمالية 1281
الدولية )IFIs( وم�ؤ�س�ساتا لتمويلا لإنمائيا لثنائية 

)DFIs( ووكالاتا لإئتمان للت�صدير )ECAs(ا لعديد من 
ق�ضاياا لتحكيما لدولي )و لاحتى منازاعات ق�ضائية في 

هذها لم��سألة(، ف�إن هذها لجماعات منا لم�ؤ�س�ساتا لمالية 
منفتحة ن�سبياً )مقارنة بالم�ؤ�س�ساتا لمالية منا لقطاع 

الخا�ا صلبحت( للموافقة علىا لتحكيما لدولي ك�آلية لف�صل 
النزاعات وذلك لمختلفا لأ�سبابا لتي تمّت مناق�شتها �أعلاه.

�إنّ �إحدى خ�صائ�ا صلإقرا�ا ضلدولي،ا لتي لها ت�أثير جوهري 1291
على �إختيار �آلية ت�سويةا لنزاع، هي �أنّ هذها لمنازعات 

غالباً ما ت�شمل مطالبات نقدية تبعاً لتقاع�سا لمقتر� ضعن 
الت�سديد ونادراً ما تثير م�سائل قانونية معقّدة. ذلك قد 

ي�ساعد في �شرحا لتقاليدا لمت�أ�صلة داخل بع�ا ضلم�ؤ�س�سات 
المالية - بما في ذلك بع�ا ضلم�ؤ�س�ساتا لماليةا لدولية 
 )DFIs( وم�ؤ�س�ساتا لتمويلا لإنمائيا لثنائية )IFIs(

ووكالاتا لإئتمان للت�صدير )ECAs(- باختيارا لتقا�ضي 
�أمام محاكما نجلتر ا�أو نيويورك لح�سما لمنازعاتا لنا�شئة 

عن �صفقات وعملياتا لإقرا�ا ضلدولية.

الم�سائل الا�ست�شارية  	12

من خلال �شعبها لتمويلا ل�شركات، تقدّم م�صارف 1301
الإ�ستثمار، بوجه عام، خدمات �إ�ست�شارية لعملائها في 
	مجالين رئي�سيين:لاا ندماج ولاا�ستحواذ، و�أ�سواق ر�أ�س 
المالا ل�سهمي. بعبارات ب�سيطة، �إنّ عمليّةلاا ندماج 

ولاا�ستحواذ هي �صفقة بيع �أو �شراء �أعمال تجارية �أو �شركة 
من قبل �شركةا خرى.51 منا لناحيةا لقانونية، قد تتخذ هذه 
ال�صفقات عدة �أ�شكال، مثلا لبيع �أوا ل�شراءا لمبا�شر، �أو 

لااندماج، �أو تبادلا لأ�صول، �أو مناق�صة عامة �أو خ�صخ�صة.

ت�شمل هذها لخدمات معاونةا لعميل في جميع مراحل عملية 1311
لااندماج ولاا�ستحواذ، لحين )ب�أمل( وبما فيه �إ�ستكمالها 
بنجاح. تحقيقاً لهذها لغاية، يقوما لم�صرف بعدد من 

المهام قد ت�شمل، على �سبيلا لمثال، �إجراء تقييم لل�شركة 
الم�ستهدفة، و�إعداد وثائقا لت�سويق )مثلا لإعلان، �أو مذكرة 
المعلومات(، ور�صد غرفةا لبيانات، وتقديم ن�صائح للعميل 
خلال �سيرا لمفاو�ضات، والمعاونة فيا لتوا�صل معا لهيئات 
التنظيمية ولاات�صال بها، �أوا لقيام بدورا لم�صرفا لمتكفّل 

في �إطار مناق�صةلاا �ستحواذ.

�إ لا�أن ممار�سةلاا ندماج ولاا�ستحواذ لا تتوقف عند هذ ا1321
	الحدّ. فالم�ؤ�س�ساتا لمالية تقوم �أي�ضاً بدورا لبائع وال�شاري 

انّ قيمةا ل�صفقاتا لمعنية عالية جداً: بلغ ن�شاطلاا ندماج ولاا�ستحواذا لعالمي  	51 
)قيمةا ل�صفقات( ما يقرب من 3.2 تريليون دولار �أمريكي فيا لعام 2014 و1.7 تريليون دولار 

�أمريكي فيا لن�صفا لأول من عام 2015.
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لح�سابهاا لخا�ص. وفي هذها لحالة، ت�ستعمل ممار�سات 
لااندماج ولاا�ستحواذ وال�صفقات عند �شراء �أو بيع �أق�سام من 
�أعمالها �أو منا ل�شركاتا لتابعة لها. كما �أنا لم�صارف قد 

تت�صرف كم�ستثمر في محفظةا �ستثمار داخليّة وت�ستخدم في 
هذها ل�صفقاتا لأ�ساليب والمهارات عينهاا لتي تمار�سها في 

�صفقاتلاا ندماج ولاا�ستحواذا لتي تديرها لزبائنها.

ت�شمل �أن�شطة �سوق ر�أ�سا لمالا ل�سهمي ب�شكلٍ رئي�سي 1331
�إعداد وتنفيذلاا كتتاباتا لعامةا لأولية )دعوةا لجمهورا لى 
لااكتتاب من خلاللا ئحة �أولية ت�سمى �أي�ضاً IPO ( �أو �إ�صدار 
�أوراق مالية ) مثل �سنداتا لدين و�صكوكلاا �سهم(مُدرجة 

ر بتح�صيلا لأموال.  فيا لأ�سواقا لمنظمة، مما ي�سمح للم�صدِّ
يمكن للخ�صخ�صات �أن تتمّ بهذها لطريقة. 

في جميع هذها لأحوال، تُبرما لم�ؤ�س�سةا لمالية عدداً من 1341
العقود �إما مع عميلها )ب�شكل �أ�سا�سي من خلال �إ�ستخدام 
كتاب �إلتزام يغطي دورها كم�ست�شار مالي م�شار �إليه في 
المهنة على �أنّها وكالة( �أو معا لطرفا لمقابل )في حال 
وجود �إتفاق �أجري �أ�صالة عن نف�سها، ومثال ذلكا تفاقية 

�شراء �أ�سهم �أوا تفاق م�ساهمين(، وتحتوي جميع هذها لعقود، 
مما لا يثيرا لده�شة، على بند لت�سويةا لمنازعات.

يبدوا لتحكيما لدولي منا�سباً تماماً لعملياتلاا ندماج 1351
ولاا�ستحواذ وللعمللاا �ست�شاري، نظراً لتعقيدا لم�سائلا لتي 
تثيرها �إجمالًا والحاجةا لمتكررة لل�سرية وطبيعتهاا لح�سا�سة 
عادةً لجهة كل منا لتكلفة وال�سمعة و�إمكانية �صعوبة تنفيذ 
الأحكاما لق�ضائية. �إن خبرةا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لمحدودة 

في �إ�ستخداما لتحكيم يمكن �أن تُعزى �إلىا لتكلفة )علىا لأقل 
في بع�ا ضلولاياتا لق�ضائية( وعدم �إلمامها بالاجراءات.

	�إدارة الأ�وصل 13

يمكن تعريف �إدارةا لأ�صول على �أنّها ن�شاط تمار�سه �أ�شخا� ص1361
و�شركات يديرون �إ�ستثمارات نيابة عن غيرهم �أو يقدّمون 
الإ�ست�شارة لهم ب��شأنا �ستثماراتهم. ح�سبا لظروف والدور 
الذي يُلعَب، قد تكونا ل�سلطةا لتقديرية متوافرة �أملا . في 
القطاعا لم�صرفي والمالي، تهدف �إدارةا لأ�صولا لى تو�سيع 
محفظةا لعميلا لماليّة ب�شكلٍ ملحوظ عبرا �ستخدام طريقة 

تجمع بينا لبحث والمقابلات والتحليلاتا لإح�صائية 
لل�شركات وللأ�سواق وللأنماط. وهي ت�شمل �أي�ضاً تقييم 

خيارات تمويلية و�أ�ساليب محا�سبية للأ�صول من �أجل تحقيق 
�أق�صى قدر ممكن لقيمةا لمحفظةا لماليّة للعميل.

تتم �إدارةا لأ�صول عموماً من خلال وحداتا لأعمال )�أو 1371
ال�شركات(ا لتي تختلف كلياً عنا لأن�شطةا لم�صرفية 

الأخرى )مثلًا،لاا ندماج ولاا�ستحواذ(. وقد تختلف �أي�ضاً 
�أنواعا لأطرافا لمعنية. �إنّا لأطراف في عملياتلاا ندماج 
ولاا�ستحواذ والتمويلا لتجاري، هي عادةً �شركات تجارية 

)اي م�صارف �أو غيرها من �شركاتا لقطاعا لمالي( 
من جهة، ومن جهة �أخرى، �شركات �صناعية وتجارية 

)�شركات مدرجة فيا لبور�صة �أو �شركات كبرى �أو �شركات 
�صغرى ومتو�سطةا لحجم(. يت�صف هذا النوع منا لعلاقة 

التجارية ب�صلاحيات وم��سؤوليات مت�ساوية �إلى حدٍّ ما في 
مفاو�ضة وتنفيذ و�أداءا ل�صفقات. في �إدارةا لأ�صول، يتعامل 

الم�صرفيّ فيا لقطاعا لخا�ص، عادةً، مع فردٍ �أو �أكثر 
)و�أحيانا مع ممتلكات عائلية( و�شركات �صغرى ومتو�سطة 
الحجم و/�أو جمعيات لا تبغيا لربح والتي يكون لها �إجمالًا 
خبرة �أقلّ فيلاا �ستثماراتا لمالية. فيلاا تحادا لأوروبي، 
�إنا لميل تجاه حمايةا لم�ستهلك مُقنّن فيا لإ�صدارات 
المتعاقبة للأ�سواق �ضمنا لتوجيها لمخت�صّ بالأدوات 

المالية والموجّه لنطاق وا�سع منا لإلتزامات �إلى م�ؤ�س�سات 
لاائتمان )�شركاتلاا �ستثمار( والم�ستندة ب�شكل �أ�سا�سي على 
التفرقة بين "�أطراف متقابلة" و"عملاء محترفين" و"عملاء 

بالتجزئة". لهذها لظروف ت�أثير بالغ علىا لم�سائلا لتي 
يجري بحثها هنا.

�أظهرا لإ�ستطلاعا لذي قام به فريقا لعمل للم�ؤ�س�سات 1381
المالية، �أنّا لتحكيم يُ�ستخدم �أقلّ �ضمن قطاع �إدارةا لأ�صول. 
في بع�ا ضلحالات، كان توافرا لتحكيم غير معروف كلياً من 
الذين تمّت مقابلتهم. �إلّا �أنّ هذه لي�ستا لحال بال�ضرورة 
فيما يخ�صّ جميعا لم�ؤ�س�سات والجهاتا لفاعلة في قطاع 
�إدارةا لأ�صول )مثل �صناديقلاا �ستثمار، وبيوتلاا �ستثمار 
والمديرين، وعملاءا لقطاعا لخا�ص(. �إنّا لفقه والمواد 

القانونية حول هذا المو�ضوع هي نادرة، وال�سوابق محدودة.

يبدو �أنّا للجوء �إلىا لتحكيم ت�سويةا لمنازعاتا لمتعلقة 1391
ب�إدارةا لأ�صول يثير فيا لم�ؤ�س�ساتا لتي �أجُريت معها 

مقابلاتا لمخاوف والإهتمامات ذاتهاا لمعبّر عنها فيما 
يخ�صّا لتحكيم ب�شكل عام. �إعتبر بع�ا ضلذين �أجُريت 

معهم مقابلات �أنا لروادعا لأ�سا�سية هيا لتكلفة والإفتقار 
�إلىا ل�سرعة وغيابا ل�سوابقا لق�ضائية )�أي عدم وجود 

نظام را�سخ لل�سوابقا لق�ضائية(. ولكنا لبع�ا ضلآخر �إعتبر 
�أن للتحكيم بع�ا ضلمميزاتا لهامة، بما في ذلكا ل�سرية 

والخبرة والتكاليف وال�سرعةا لمعقولة و�إنتفاء �آليةلاا �ستئناف 
والتنفيذ علىا ل�صعيدا لعالمي.

ت�شمل منازعات �إدارةا لأ�صول، �إجمالًا، م�سائل �إعادة 1401
الت�سديد والتدلي�س و�إنتفاءا لعو� ضوالغلط ولاا�ستدراج 
الخاطئ والإختلا�س والقوةا لقاهرة/�أعمالا لحكومة 

وتغير)ات( غير متوقع)ة( فيا لظروف وتغيير فيا لأنظمة. 
وفيا لوقت ذاته، قد تُثار �أ�سئلة معقّدة. على �سبيلا لمثال، 
يمكنا لت�سا�ؤل ما �إذ اكانت �أعمالا لم�صرف، في حالة 
معينة، تندرج �ضمن �إطارلاا تفاق بينا لم�ؤ�س�سة والعميل 
وذلك �إ�ستناداًا لىا لمعنىا لوا�ضح للاتفاقا لمقروء وفقاً 
للعرفا لتجاري و/�أو لتعليماتا لعميلا لخا�صة. وفي حال 

كانا لتوكيل مح�صور بـ "�أدواتا �ستثمار م�صرفية �إعتيادية"، 
ف�أي �أدوات تعتبر كذلك؟ �أ�سئلة �أخرى قد تن��شأ، وهي 

التالية: متى يكونلاا �ستثمار معقول؟ هل كان هناك �إ�شراف 
كافٍ علىا لأ�صول؟ هل وافقا لعميل على �صفقة معينة �أو 
مجموعة منا ل�صفقات، �أم قدّم تعليمات �صالحة فيما 

ها؟ ما كانت كل منا لم�ضاعفاتا ل�سلبية والإيجابية  يخ�صّ
لل�صفقاتا لمنفذّة بطريقة غير �صحيحة، وما كان ت�أثير هذه 
العمليات لو كانتا لم�ؤ�س�سة قد نفذتها بعناية، �أم لم تنفذها 

علىا لإطلاق؟
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هذها لم�سائل تُعزّز فكرة �أن ت�سويةا لمنازعات في �إدارة 1411
الأ�صول ت�شترط �صانع قرار له م�ستوى كافٍ منا لمهارة)ات( 

والخبرة، قد يكون غير متوافر لدى محاكما لعديد من 
الولاياتا لق�ضائية حولا لعالم. للتحكيما لقدرة على توفير 
�صانع قرار تكون لديها لخبرةا لتي يحددا لأطراف �أنها 
مرغوبة ل�صفقة ما �أو لنزاع معيّن. كما ي�سعىا لتحكيم 

ل�ضمان حياد �صانعا لقرار، وهذ ا�أمر مهم خا�صة بالن�سبة 
	لمنازعات �إدارةا لأ�صولا لمت�صلة بولايتين ق�ضائيتين 

�أو �أكثر. 

�إنا لتحكيم منا�سب ب�شكل مثالي لحماية �سريةا لإجراءات 1421
و�سريةا لنزاع بالذات، وهذ ا�أمر مهم ب�شكل خا� صلمقدمي 
خدمات �إدارةا لأ�صول،ا لذين لا يرغبون في �أن يتمّا لك�شف 
عن هوياتهم خا�صة في حالة وجود �إخلال �أو خط�أ، كما 
وللعملاءا لذين لا يريدون �أن تك�شف �أو�ضاعهما لمالية. 

وكما ذكر �أعلاه، يمكن حمايةا ل�سرّية والحفاظ عليها من 
خلال تحليل دقيق للإطارا لتنظيمي،ا لقانوني والم�ؤ�س�ساتي، 
المطبّق على �إجراءاتا لتحكيم، ومن خلال �صياغة بنود 

تحكيم وغيرها منلاا تفاقات للت�أكد من �إمتثال جميع مراحل 
الإجراءات وجميعا لم�شاركين بواجبات ومقت�ضياتا ل�سرّية.
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 الملحق الاول
ا�ستطلاع موجّه �إلىا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي �أجُريت معها مقابلات لغر�ا ضلتقرير

ملاحظات تمهيدية
�إنّا لدار�سةا لإ�ستق�صائية/المقابلة لي�ست لغر� ضت�سويق تحكيم 
غرفةا لتجارةا لدولية على وجها لتحديد، �إنما للت�أكد من �آراء 

وخبراتا لم�ؤ�س�ساتا لمالية فيا لتحكيم، لمختلف �أنواعلاا تفاقات.
ونحن ندرك �أنا لأجوبة قد تختلف لأن�شطة تجارية مختلفة، ونحن 

ن�أمل �أن تتمكّن من �ضبط مختلفا لمقاربات.

خلفيّة/مُقدمة �أ	

	الرجاءا لتزويد ب�إ�سم م�ؤ�س�ستكم، و�إ�سمكم 11
ودوركم/وظيفتكم.

هل يمكن تزويد �أع�ضاء فريقا لعمل بجوابكم، �أو على  	)�أ( 	
الإجابة �أن تكون دون ك�شف الم�صدر؟

	)ب( هل يمكن ذكرا �سم م�ؤ�س�ستكم فيا لتقرير ب�أنها �شاركت 
فيلاا �ستطلاع )دون ن�سبة �أية تعليقات محدّدة(؟

النهج العام للتحكيم الدولي 	ب

هل لدى م�ؤ�س�ستكم �سيا�سات �أو توجيهات فيما يتعلق ب�آليات 22
ت�سويةا لمنازعات للعقودا لعابرة للحدود؟ في حاللاا يجاب، 
ما هي وهل هي م�سجلة في وثيقة يمكنلاا طلاع عليها؟ هل 

انا ل�سيا�سات/التوجيهات تغيّرت على مدىا ل�سنواتا لخم�س 
الأخيرة؟ هل كان للأزمةا لماليةا لعالمية �أي ت�أثير عليها؟

للم�ؤ�س�ساتا لمتعددةا لأطراف/الدولية/المملوكة من 33
الحكومة: هل لو�ضعكم كم�ؤ�س�سةا لمتعددةا لأطراف/
الدولية/المملوكة منا لحكومة يلعب دور فيا ختياركم 
التحكيم �أو �إ�ستبعاده، �أو �إختياركم ولاية ق�ضائية معينة؟

في �أية ظروف يتمّا �ستخداما لتحكيما لدولي من قبل 44
م�ؤ�س�ستكم �أو يتما قتراحه من قبلا لطرفا لمقابل عند 

التعامل مع م�ؤ�س�ستكم؟
�إذ اكان �إختيارا لتحكيم بدلًا منا لتقا�ضي يعتمد على طبيعة  )�أ(	
العقد، ما هيا لعواملا لتي تعتبر مهمّة لتحديد �آلية ت�سوية 

المنازعات )التقا�ضي �أوا لتحكيم(ا لأن�سب؟

هل قراركم ب�إدراج بند تحكيمي )�أوا ختيار م�ؤ�س�سة تحكيم  )ب(	
معينة �أو �شكلا لبندا لتحكيمي( يعتمد على �أو يت�أثر ب�أطراف 

ثالثين يلعبون دوراً فيا ل�صفقة )كفلاء و�شركات ت�أمين 
ومقدمي خدمات تخفي�لاا ضئتمان،ا لخ(؟

ما هي، بر�أيكم،ا لمميزاتا لرئي�سية للتحكيم مقارنة  )ج(	
بالتقا�ضي، والعك�س �أي�ضاً؟

�صياغة بند تحكيمي 	ج

هل ت�ؤيدونا لتحكيما لم�ؤ�س�ساتي �أوا لحرّ؟55

هل �سيا�ستكما لداخلية تن� صعلى تعيين م�ؤ�س�سة تحكيمية 66
معينة لإختيارها ك�أولوية؟ لماذا؟

هل لديكم تف�ضيل بالن�سبة �إلى طريقةا ختيارا لمحكمين: 77
تو�صيةا لمحامي، معرفتكما لخا�صة، قائمة مفرو�ضة من 

ال�شركة، كتب دليليه، وما �إلى ذلك؟

هل تعتقدون �أنه ينبغي ت�شجيع م�ؤ�س�ساتا لتحكيم على 88
الإحتفاظ بقوائم محكمين من ذويا لخبرةا لم�صرفية؟

هل تف�ضلون محكّماً واحداً �أو ثلاثة محكّمين؟99

كيف تختارون مقرّا لتحكيم؟101

هل ت�ستخدمون بنود ت�سويةا لمنازعات على مراحل، وعند 111
الإيجاب، ما هيا لآلياتا لتي تختارونها قبلا لتحكيم 

)مثلا لو�ساطة(؟

هل لديكم �أية مخاوف حول �إمكانيةا للجوء �إلىا لمحاكم 121
لاتخاذ تدابير م�ؤقتة عند �إختياركما لتحكيم؟

هل لديكم تف�ضيل للبنود غيرا لمتكافئةا لتي تعطيا لم�ؤ�س�سة 131
الماليةا لخيار في تقديما لمنازعات �أماما لتحكيم �أو محاكم 

دولة معينة )علىا فترا� ض�أن هذها لبنود غيرا لمتكافئة 
نافذة في ق�ضاءا لدولةا لمعنيّة(؟

هل �أنتم ميّالون لتوافر �آلية للإ�ستئناف فيا لتحكيم؟141

هل �إجاباتكم علىا لأ�سئلة �أعلاه تتغير في حال كانا لطرف 151
المقابل فيا لعقدا لمذكور �سياديّ؟ عندا لإيجاب، من �أية 

ناحية على وجها لتحديد؟ 
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في مثل هذها لحالة، هل �ستكونون �أكثر �أو �أقل ميلًالا ختيار 161
التحكيم ك�آلية لت�سويةا لمنازعات؟

هل منا لمرجّح �أن تقومو ابتعديل محتوى �أو طبيعةا لبند 171
التحكيمي لأية جهة كان لإعتبار �أنا لعقد تمّ مع طرف 

مقابل �سياديّ؟

هل لديكم �أية تعليقات �أخرى على �صياغة بند حلا لنزاعات؟ 181

ادارة/م�شاركة في �إجراءات التحكيم د	

ما هو عدد ق�ضاياا لتحكيما لتي كانت فيها م�ؤ�س�ستكم طرفاً 191
فيا ل�سنواتا لثلاثا لىا لخم�سا لأخيرة؟ كيف يمكن مقارنة 

ذلك معا لتقا�ضي �أماما لمحاكم؟
في و�ضعكما لراهن، هل كان لديكما لفر�صة للم�شاركة في 202

تحكيم كممثل لأحدلاا طراف؟ هل قمتم يوماً بدور �شاهد �أو 
خبيرً؟ في منا�صب �سابقة، هل عملتم كم�ست�شار في تحكيم؟ 

عندا لإيجاب )لأي مما �سبق(:
ماذ اتعلّمتم من تجربتكم فيا لتحكيم مما قد يكون له ت�أثير  )�أ(	

على طريقة �صياغتكم لبند تحكيمي فيا لم�ستقبل؟
�إذ ا�سنحت لكم فر�صة فيا لم�شاركة فيا ختيار محكّم،  	)ب(	

ما هي توقعاتكم من ذلكا لمحكّم؟
فيا لق�ضاياا لتحكيميةا لتي �سبق �أن �شاركتم فيها،  	)ج(	

هل كانت �إجراءاتا لق�ضيةا لتحكيمية تلائم �إحتياجات 
الحالةا لمعنيّة )مثلًاا لإف�صاح عنا لم�ستندات، �إفادات 
ال�شهود والمرافعاتا ل�شفوية معا �ستجواب وردت كم�سائل 
م�سلّم بها، �أم �أنه في كل منا�سبة تمّا لنظر بما هو �ضروري 

فعلياً لت�سوية نزاع معين(؟
ما هي تجربتكم في تنفيذا لأحكاما لتحكيمية؟ )د(	

�أية تعليقات �أخرى بالن�سبة لإدارةا جراءاتا لتحكيم؟212

	�إعتبارات م�ستقبلية ه

بنظركم، ما هي �أهمّا لعقباتا لتي يمكن �أن تمنّع 222
م�ؤ�س�ستكم )�أوا لم�ؤ�س�ساتا لمالية عامةً( منا للجوءا لى 

التحكيما لدولي؟

من �أي نواحي يمكن تغيير �أو تح�سينا جراءاتا لتحكيم 232
لجعلها �أكثر جاذبية لم�ؤ�س�ستكم؟ 

هل هناك خيارات محددة تود م�ؤ�س�ستكم �أن تكون متوافرة 242
في �إجراءاتا لتحكيم )مثلًا، �إجراءات موجزة �أو م�ستعجلة، 

ة  �إجراءات و�ساطة قبل �إجراء تحكيمي، قواعد مخت�صّ
لإدخال �أطراف ثالثة/�ضما لق�ضاياا لتحكيمية(، ويكون من 
��شأنها تعزيز فر� صقيام م�ؤ�س�ستكم ب�إدراج بند تحكيمي في 

�إتفاق �أو مجموعة �إتفاقيات؟

هل لديكم �أي تعليقات �إ�ضافية تعتبرونها �أ�سا�سية 252
للتو�صية ب�إعتمادا لتحكيم لت�سويةا لمنازعات م�ؤ�س�ستكم 

العابرة للحدود؟

التمويل التجاري و	

فيا تفاقاتكما لمتعلقة ب�إدارةا ل�ضمانات واتفاقياتا لتخزين 262
لدى طرف ثالث كجهة وديعة، هل لم�ؤ�س�ستكم تف�ضل بين 
الإجراءاتا لتحكيمية والق�ضائيةا لعادية؟ لماذ ا�أو لِمَلا ؟

هل لديكم �أية تعليقات �أخرى تعتبرون �أنها قد ت�ساعد 272
في فهم موقف/�إدراك م�ؤ�س�ستكما لحالي منا لتحكيم 

ك�آلية لت�سويةا لمنازعات في م�سائلا لتمويلا لتجاريا لتي 
ت�شمل م�ؤ�س�ستكم؟

معاهدة �إ�ستثمار تحكيمية – بما في ذلك اتفاقيات  ز	
التجارة الحرة

	هل �أن م�ؤ�س�ستكم مملوكة منا لدولة �أما لقطاعا لخا�ص؟ 282
هل تعمل �ضمن ولايات ق�ضائية مختلفة عنا لجن�سيةا لتي 

ينتميا ليهاا لم�ساهمونا لمتحكّمين بها؟

من وجهة نظر م�ؤ�س�ستكم، هل يمكن )�أو ينبغي( �أن تت�أثر 292
القواعدا لتنظيمية للكياناتا لمالية �سلبياً بالحماياتا لتي 

يمنحها قانونلاا �ستثمار للم�ستثمرينا لأجانب؟

من وجهة نظر م�ؤ�س�ستكم، هل �أن تقديم بع�ا ضلمنازعات مع 303
م�ستثمرين �أجانب حولا لأنظمةا لمالية �أمام هيئاتا لتحكيم 
الدولية للا�ستثمار، بعد �صدور حكم منا لمحاكما لمحلية، 
هو مفيد �أو م�ضرّ للنظاما لمالي حيث تعمل م�ؤ�س�ستكم؟

هل تعتبرون �أن هيئاتا لتحكيما لدولية للا�ستثمارا لتي 313
تتعامل مع منازعات متعلقة بالأنظمةا لمالية، هي �أكثر 
ميولًا للف�صل ل�صالحا لم�ستثمرينا لأجانب �أو ل�صالح 

الجهاتا ل�سيادية؟

هل تعتبرون �أن هيئاتا لتحكيما لدولية للا�ستثمار متطورة 323
بما فيها لكفاية للتو�صل �إلى �أحكام عادلة وملائمة في 

م�سائل متعلقة بالأنظمةا لمالية؟ هل منا لمحتمل �أن تكون 
هيئات تحكيم ICSID �أف�ضلا �ستعداداً من هيئات تحكيم 

�أخرى للتعامل مع تلكا لم�سائل نظراً لكون ICSID جزء من 
مجموعةا لبنكا لدولي؟

يرجى تقديم �أي تعليقات �أو �أفكار قد ترغبون في م�شاركتها 333
حولا لرغبة �أوا لم�سا�ؤى من تقديم منازعات تتعلق بم�سائل 

تنظيمية مالية بينا لدول والم�ستثمرينا لأجانبا مام 
التحكيملاا �ستثماري.
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منازعات تنظيمية  ح	

هل ترون دوراً للتحكيم في ت�سويةا لمنازعاتا لنا�شئة عن 343
�إخلالات )�أو �إخلالات مزعومة( للأحكاما لتنظيمية في قطاع 

الخدماتا لمالية؟

وفي حاللاا يجاب، فهلا ن ذلك يقت�صر علىا لتعامل مع 353
النتائجا لمدنية �أوا لمالية للإخلالا لنظامي لعميل �أو 

م�ستثمر، �أو يمكن �أن يكون �أو�سع من ذلك؟

	هل واجهتم م�سائل حولا لقابلية للتحكيم فيما يتعلق 363
	بنزاعات في قطاعا لخدماتا لم�صرفية والمالية؟ 
وفي حاللاا يجاب، في �أية مجالات مو�ضوعية؟

هل لديكم �أية خبرة لتحكيم فيما يتعلق بهكذ امنازعات؟373

وفي حاللاا يجاب، هل تمّا لمبا�شرة بالتحكيم على �أ�سا�س بند 383
تحكيمي في عقد �أوا تفاق تحكيمي مبرم بعد ن�شوءا لنزاع؟

هل كانا لتحكيم م�ؤ�س�ساتي �أو حراً/غير م�ؤ�س�سي؟ �إذ اكان 393
التحكيم م�ؤ�س�ساتي،�أي م�ؤ�س�سة �أدارتا لإجراءات؟

هل كانا لتحكيم طريقة مُر�ضية لت�سوية هذا النوع 404
منا لنزاع؟

في هذا ال�سياق، ما كانت مميزات وعيوبا لتحكيم مقابل 414
التقا�ضي �أماما لمحاكم؟ )يرجىا لتطرق لم�سائل مثل 
م�ستوى خبرةا لمحكمين، وكفاية وملاءمةا لإجراء، 

الوقت والم�صروفات، توافر تدابير م�ؤقتة، وتنفيذ حكم 
هيئةا لتحكيم(.

منازعات بين الم�صارف  ط	

	عندما تتعاقد م�ؤ�س�ستكم مع م�ؤ�س�سة مالية �أخرى 424
)م�صرف �آخر �أو �صندوقا �ستثمار، �أو �صندوق �إ�ستثماري 
خا�ص، �صندوق ثروة �سيادية، وما �إلى ذلك(، هل تختارون 

)�أو زملائكم(، ب�شكل عاديّ،ا لتحكيم ك�آلية لت�سوية 
المنازعات؟ عندا لنفي، لماذا؟ وعندا لإيجاب:

هل لدى م�ؤ�س�ستكم �سيا�سة عامة معتمدةلا �ستخداما لتحكيم 434
فيا لمنازعات معا لم�ؤ�س�ساتا لماليةا لأخرى؟ و�إلا، هلا ن 
قراراتا للجوء �إلىا لتحكيم تتخذ في كل حالة على حدة؟

ما هيا لعوامل ذاتا ل�صلةا لتي ت�أخذونها بعينلاا عتبار 444
	لتحديدا لآليةا لمنا�سبة لت�سويةا لمنازعات بين 

الم�ؤ�س�ساتا لمالية؟ 

	هل تختارون �إجمالًاا لتحكيما لم�ؤ�س�ساتي �أوا لحر/454
غير م�ؤ�س�سي ك�آلية لت�سويةا لمنازعات؟ 

ما هيا لعوائقا لأ�سا�سيةا لتي تحول دون �أن يكونا لتحكيم 464
لة لت�سويةا لمنازعات بينا لم�ؤ�س�ساتا لمالية؟  الو�سيلةا لمف�ضّ

هل ت�أخذون بعينلاا عتبارا تفاقاتا لتحكيما لثنائية �أو 474
متعددةا لأطراف بين م�ؤ�س�ستكم وغيرها منا لم�ؤ�س�سات 

المالية،ا لتي تن� صعلى وجوب ف�صل جميعا لمنازعات بين 

الم�ؤ�س�ساتا لموقّعة عن طريقا لتحكيم ما لم يتمّا لإن�سحاب 
منها، على وجها لتحديد، في �صفقة معيّنة؟

هل هناك �أية منازعات بينا لم�ؤ�س�ساتا لمالية تعتقدون ب�أنها 484
 لات�صلح للتحكيم؟

هل هناك �أيةا عتبارات �أخرى ترونها مهمة لتو�صيةا لتحكيم 494
لت�سويةا لمنازعات بينا لم�ؤ�س�ساتا لمالية؟

الم�شتقات والمنتجات المنظمة  ي	

هل ت�ستخدم م�ؤ�س�ستكملاا تفاقيةا لرئي�سية للجمعيةا لدولية 505
للمقاي�ضات والم�شتقات ISDA �أوا تفاقات رئي�سية محلية 

�أخرى للانخراط في عملياتا لمنتجاتا لمنظمة والم�شتقات؟

هل تت�ضمنا لوثائقا لتعاقديةا لعائدة لم�ؤ�س�ستكم والمتعلّقة 515
بالمنتجاتا لمنظمة والم�شتقّات بنداً، �إلزامياً �أو �إختيارياً، 

لت�سويةا لمنازعات عن طريقا لتحكيم؟ لماذا؟

لأي نوع منا لمنتجاتا لمنظّمةوالم�شتقات ت�ضع م�ؤ�س�ستكم 525
بنوداً تحكيمية؟

هل �أنا لتحكيم مُدرج فيا لعقود مع فئات محددة منا لعملاء 535
فقط؟ عندا لإيجاب، مع �أي �أنواع منا لأطرافا لمقابلة، بما 
في ذلك من حيث مكان وجودهم، توقّعون بنودا لتحكيم؟ 

هلا لبند مبني على نموذج بند تحكيمي )مثل نموذج 545
دليلا لتحكيم 2013 للاتفاقيةا لرئي�سية للجمعيةا لدولية 

للمقاي�ضات والم�شتقات ISDA(؟

	كيف يتم هيكلةا لبند؟ هل هو �إلزامي �أوا ختياري؟ 555
هل هو على مراحل؟ �أي م�ؤ�س�سة تحكيم يتمّ �إعتماد قواعدها؟ 

ما هوا لمقرا لذي يُعتمد للتحكيم؟

هل هناك �أي عامل �أو م��سألة بالتحديد من ��شأنه �أن يجعل 565
م�ؤ�س�ستكم تنظر �إلىا لتحكيم كخيار منا�سب؟

هل �أنتم على علم بنموذج دليلا لتحكيم للاتفاقيةا لرئي�سية 575
للجمعيةا لدولية للمقاي�ضات والم�شتقات وببنود نموذجا لتحكيم 
لااختياري للاتفاقيةا لمذكورة )الذيا �ستبدلا لق�سم 13)ب((؟ 

هل �شاركت م�ؤ�س�ستكم يوماً في �إجراءات تحكيم متعلقة 585
بالم�شتقات وغيرها منا لمنتجاتا لمُهيكلة؟ ما عدد 

الحالات تقريباً؟

ما هيا لم�شتقات والمنتجاتا لمنظمةا لتي تتعلّق بالتحكيم؟ 595
وفق �أي قواعد �أجريا لتحكيم؟ وفي �أي مكان؟

ما كان ر�أيكم فيلاا جراءات )�سرعةا لإجراءات، خبرة 606
المحكمين، م�صروفاتا لتحكيم، و�أية ناحية �أخرى 

منا لإجراءات(؟

هل �ستلج�ؤون مجدّداًا لىا لتحكّيم في نزاع يتعلق بم�شتقات �أو 616
منتجات مُهيكلة؟

هل تعتقدون �أن �إجراءاتا لتحكيم مفيدة لت�سويةا لمنازعات 626
المتعلقة بالم�شتقات والمنتجاتا لمنظمة ب�شكلٍ عام؟
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

LBO



65   


-
-

66 
 



-
-

67   


-
-




68   
   



69 

  


 

 



  

 




 
 

 

70 





71 





72 



 

73 



-

 


-"Chinese wall"



-













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 الملحق الثاني
لائحة بالم�ؤ�س�ساتا لماليةا لتي �أجُريت معها مقابلات

ABN AMRO

African Development Bank (AfDB)ا لبنكا لإفريقي للتنمية

Asian Development Bank بنكا لتنميةا لآ�سيوي 

Banco de Sabadell

Bank of Tokyo – Mistsubishi UFJ

BAWAG

BNP Parisbas Fortis

Central American Bank for Economic integration

Commerzbank

Corporacion Andina de Fomento

 Crédit Agricole

Crédit Suisse

Deutsche Bank دويت�شه بنك

DZ Bank

HSBC بنك �إت� ش�إ�س بي �سي

ING Belgium

LTD مجل�سا لتمويلا لإ�سلامي فيا لمملكةا لمتحدة Islamic Finance Council UK Ltd (IFC)

Japan Bank for International Cooperation (JBIC) بنكا ليابان للتعاونا لدولي

Lazard Frères

MIGA وكالة �ضمانلاا �ستثمارا لمتعددةا لأطراف

Morgan Stanley

Netherlands Development Finance Company (FMO)

Nomura

Oesterreichische Entwicklungsbank AG (OeEB, Development Bank of Austria)

Overseas Private Investment Corporation (OPIC)

Rabobank

Rothschild Cie

Société de Promotion et de Participation pour la Coopération Economique (Proparco)

Société Générale

Swedbank

UniCredit SpA
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�شكر 
هذا التقرير هو نتيجة فرقة عمل لجنةا لم�ؤ�س�ساتا لمالية والتحكيما لدولي 

و�أوجه عملهاا لت�أ�سي�سية، وتت�ألف علىا لنحوا لتالي
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Edward Turan
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كما ت�شكرا لغرفةا لتجارةا لدوليـــة داريا �أ�ستاخوفا لم�ساهمتها خلال فترة 
تدريبها فيا لغرفةا لتجارةا لدوليـــة ويوهان بروكا�س لعملها فيا لببليوغرافيا.
ت�شكر غرفةا لتجارةا لدوليةا لمحامي جهاد رزقا لله والمحامية مريام كيروز 
عوكر والدكتور محمد عبدا لوهاب وكذلك علياءا لعجيمي ومارك ديمتري 

و�أماني �شامية م�ست�شارين لدى غرفةا لتجارةا لدولية لم�ساهمتهما لقيمة في 
ترجمةا لتقريرا لىا للغةا لعربية.



هيئة غرفة التجارة الدولية للتحكيم والطرق 
البديلة لف�ض النزاعات

�إن هيئة غرفة التجارة الدولية للتحكيم والطرق البديلة لف�ض النزاعات تجمع ما بين 
ذوي الخبرة في مجال ف�ض النزاعات الدولية من كافة انحاء العالم ومن دول متعددة. 

وتقوم الهيئة في �إطار دورها البحثي، ب�إعداد تقارير و�إر�شادات تتعلق بالنواحي القانونية 
والاجرائية والعملية الخا�صة بف�ض النزاعات.  ا�ضافة لما �سبق، ف�إن الهيئة تقوم 

بمناق�شة والم�ساهمة في �إعداد التعديلات المقترحة لقواعد التحكيم لدى غرفة التجارة 
الدولية وقواعد التحكيم الأخرى، كما تتولى الهيئة �صياغة و�إعداد و�إقرار قواعد 

الو�ساطة وقواعد الخبرة وقواعد مجل�س النزاعات لدى غرفة التجارة الدولية.

يبلغ عدد �أع�ضاء الهيئة حالياً ما يزيد عن 850 ع�وضاً من حوالي 100 دولة. تعقد 
الهيئة جل�ستين عامتين �سنوياً يتم خلالهما مناق�شة القواعد والمواد الأخرى المقترحة 
ويتم التداول ب��شأنها والت�وصيت عليها.  ومن جل�سةٍ الى �أخرى يتم تنفيذ عمل الهيئة 

في �أغلب الأحيان بوا�سطة فريق عمل يتكون من عدد �أقل من الأع�ضاء. �إن نتائج �أعمال 
www.iccwbo.org :الهيئة متاحة على الرابطين التاليين 

http://library.iccwbo.org/و

تهدف الهيئة الى ما يلي:
توفير الار�شادات بخ�وص�ص موا�ضيع مختلفة ذات �صلة بمجال ف�ض  	•

المنازعات الدولية.
اقتراح ادوات ت�ضمن فاعلية اجراءات ت�سوية المنازعات الدولية بوا�سطة التحكيم  	•

والو�ساطة والخبرة ومجال�س المنازعات و�ضمان تر�شيد النفقات الخا�صة بها.
خلق رابطة ما بين المحكمين والو�سطاء والخبراء والأكاديميين والممار�سين  	•

والم�ست�شارين القانونيين وم�ستخدمي الخدمات المتعلقة بف�ض المنازعات، وتزويدهم 
بمن�صة تتيح لهم تبادل الافكار والخبرات لغايات تطوير الخدمات المتعلقة 

بف�ض المنازعات.

هيئة غرفة التجارة الدولية للتحكيم والطرق البديلة لف�ض النزاعات
www.iccwbo.org/commission-arbitration-ADR

commission.arbitrationADR@iccwbo.org
الهاتف:  43 30 53 49 1 (0) 33+
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