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  الإعسار  -تاسعا 
  ملاحظات عامة           -ألف   

  ة مقدم    -١ 
. يبحـث هذا الفصل في آثار اجراءات الإعسار على الحقوق الانفاذية للدائن المضمون             -١

وينــبغي قــراءته بالاقــتران بمشــروع دلــيل الأونســيترال التشــريعي لقــانون الإعســار الــذي يعــالج   
 A/CN.9/WG.V/WP.63انظــر (المســائل المحــددة هــنا في ســياق قــانون الإعســار الأكــثـر شمــولا    

 تــرد مناقشــة مســائل تــنازع القوانــين الناشــئة فــيما يــتعلق بــالحقوق الضــمانية في  ).والاضــافات
 .اجراءات الاعسار في الفصل الحادي عشر

ذلك أن هذه   . فلقوانـين الحقـوق الضمانية وقوانين الاعسار شواغل وأهداف متداخلة          -٢
ط الائتماني من   القوانـين وتلـك معنـية بالعلاقـات بـين المديـن والدائـن كمـا أنهـا تشجع الانضبا                   

ورغـم أن نظـم الاعسار تتوخى بشكل نمطي أهدافا اضافية مثل الحفاظ على              . جانـب المديـنين   
المنشـآت الـتي تتوفر لها مقومات البقاء رغم تعرضها لصعوبة مالية وقتية، فان النظامين كليهما                

 الفعال في أي    والتنظيم. يـتقاسمان هدفـا مشتركا هو حماية القيمة الاقتصادية للحقوق الضمانية          
فقد يؤدي اعتماد قانون للمعاملات     . مـن المجالين يساهم في تحقيق نتائج ايجابية في المجال الآخر          

المضـمونة، عـلى سـبيل المـثال، إلى زيـادة توافـر القـروض الائتمانـية، ويعمـل بذلـك على تيسير                       
ة أيضــا عــلى وقــد يعمــل قــانون المعــاملات المضــمون . عمــل المنشــأة الــتجارية وتجنّــب الإعســار 

تـرويج السـلوك المسـؤول مـن جانـب الدائـنين مـن حيـث أنه يُلزم الدائنين برصد قدرة المدينين                     
عـلى الوفـاء بالـتزاماتهم فيـثني بذلـك عـن الافراط في المديونية ويحول دون ما يترتب على ذلك                     

وفضـلا عـن ذلك فان قانونا للمعاملات المضمونة ينص على سجل عام للحقوق              . مـن اعسـار   
لضـمانية ييسـر لمديـر الاعسـار أن يتـبين عـلى الفـور الوضـع القانوني للدائنين الذين يدعون أن             ا

 .الالتزامات المستحقة لهم على المدين التزامات مضمونة

وهـناك مـع ذلـك توتـرات تحـدث عـندما يـتقاطع قانون المعاملات المضمونة مع قانون                     -٣
فـــنظام . لديون أو الالـــتزامات الأخـــرىالاعســـار بســـبب اخـــتلاف الـــنهوج المتـــبعة للوفـــاء بـــا

ــة للدائــن      ــر قــيمة الموجــودات المضــمونة الحماي المعــاملات المضــمونة يســعى إلى ضــمان أن توف
ــناول نظــام       ــنما يت ــتزامات المســتحقة للدائــن المضــمون، بي ــاء بالال ــة عــدم الوف المضــمون في حال

ويضاف إلى  .  لجميع الدائنين  الاعسـار الظـروف الـتي لا يمكن فيها الوفاء بالالتزامات المستحقة           
ذلـك أن الـنظام الأول يركـز عـلى حقـوق الانفاذ الفعلي للدائنين كأفراد لكي يزيد إلى أقصى                    

أمـا الـنظام الثاني     . حـد احـتمالات أداء الالـتزامات المسـتحقة لهـم أو تحقـيق قيمـتها الاقتصـادية                 
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ع حدوث سباق بين الدائنين فيسـعى إلى أن يـزيد إلى أقصـى حـد المـردود إلى جمـيع الدائـنين بمن        
وهذه التوترات تحتاج إلى أن ينظر . لانفـاذ حقوقهـم بشـكل فـردي ضـد المديـن المشـترك بينهم        

فـيها المشـرّعون لأن الـتطوير أو الاصـلاح في أحـد النظامين يمكن أن يفرض تكاليف اجراءات                   
لسبب ينبغي أن   ولهـذا ا  . وتدابـير امتـثال غـير مـنظورة عـلى أصـحاب المصـالح في الـنظام الآخـر                  

ــتزامات الــتي       ــنه، أوجــه التضــارب بــين الحقــوق والال ــية اصــلاح قواني يحــدد كــل بلــد، في عمل
 .يفرضها النظامان المختلفان اللذان يحكم أحدهما المعاملات المضمونة والآخر الاعسار

التي (التصفية  : وتشـتمل نظـم الإعسـار بوجه عام على نوعين رئيسيين من الاجراءات             -٤
نهـاء نشـاط منشـأة المديـن الـتجارية وما يلي ذلك من تصفية لموجودات المدين المعسر                  تقتضـي ا  

الـتي تسـتهدف زيـادة قيمة الموجودات والمردودات إلى الدائنين      (، واعـادة التنظـيم      )وتوزيـع لهـا   
ففـي اجراءات التصفية، يعهد إلى      ). إلى أقصـى حـد، بانقـاذ المنشـأة الـتجارية بـدلا عـن انهائهـا                

سـار بمهمـة جمـع موجـودات المديـن المعسـر أو بـيعها أو التصـرف فيها بوسيلة أخرى              ممـثل الإع  
ولـزيادة قـيمة تصـفية هـذه الموجـودات إلى أقصـى حد،              . وتوزيـع العـائدات عـلى دائـني المديـن         

عــادة مــا توقــف أولا الاجــراءات الــتي يــتخذها أفــراد مــن الدائــنين ضــد المديــن، ويجــوز لممــثل   
نشــأة المديــن مــدة وجــيزة ويبــيعها كمنشــأة عاملــة بــدلا مــن بــيع  الإعســار أن يواصــل نشــاط م
أمــا في اجــراءات اعــادة التنظــيم، فــالهدف هــو أن تســتمر منشــأة   . موجوداتهــا بصــورة مــتفرقة

وتستند معظم قوانين الاعسار التي  .المديـن المعسـر كمنشأة عاملة اذا كان ذلك ممكنا اقتصاديا  
فرضية أن قيمة منشأة المدين المعسر، باعادة تنظيمها، تـنص عـلى اجـراءات لاعـادة التنظيم إلى        

. ســتوفر للدائــنين عــائدا أكــبر مــن العــائد في حالــة تصــفية موجــودات المنشــأة الــتجارية مــتفرقة
وهكـذا فـان عملـية اعـادة التنظـيم الـناجحة سـتعود عـلى الدائـنين بعـلاوة تتمثل في زيادة قيمة                

 ).A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.12انظر (المنشأة كنشاط مستمر على قيمة التصفية 

وكمكمّـل لاجراءات اعادة التنظيم، بدأت تظهر نهوج معجّلة تشجع التأييد القضائي             -٥
الفــوري، في اجــراء رسمــي لاعــادة التنظــيم، لاتفــاق يتوصــل الــيه الدائــنون الرئيســيون أو فــئات 

ط فــئات معيــنة مــن كعملــيات اعــادة تنظــيم تتــناول فقــ(الدائــنين قــبل بــدء اجــراءات الاعســار 
وتسـتجيب هذه النهوج للحاجة إلى دعم الاستقرار الاقتصادي         ). الديـون، مـثل الديـون المالـية       

بالتسـوية السـريعة لمطالـبات المؤسسـات المالـية، وتحد من تكاليف اجراءات اعادة التنظيم ومن                 
 ).٤٥-٤٢انظر الفقرات (تأخيرها 
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  الأهداف الرئيسية        -٢ 
، لـدى اعـادة النظر في قوانين الحقوق الضمانية القائمة أو في ادخال              ينـبغي للمشـرّعين    -٦

نظـام جديـد للمعاملات المضمونة، مواءمة التشريع المقترح بما يتفق مع قوانين الاعسار القائمة             
ــنطاق   . أو المقــترحة ــيق سياســات اقتصــادية واجتماعــية واســعة ال ــة  (فلتطب تــرمي مــثلا إلى حماي

، يمكــن أن يعــتمد نظــام للاعســار قواعــد تغــير مــن  )ى أســواق العــرضالعــاملين أو المحافظــة عــل
ويلاحـظ ذلك أكثر ما يلاحظ في النظم التي تنص على اجراءات  . حقـوق الدائـنين المضـمونين     

فقوانـين الاعسـار الـتي تنص على اجراءات اعادة التنظيم لمنشأة مدين معسر،              . لاعـادة التنظـيم   
ير مــن الأحــيان، بمواصــلة اســتخدام الموجــودات   ســوف تســمح مــثلا لممــثل الاعســار، في كــث  

بـيد أن الدائنين المضمونين سيدخلون في       . المضـمونة في المنشـأة الـتجارية المقـرر اعـادة تنظـيمها            
الاعتـبار هـذه التقيـيدات المحـتملة عـلى حقوقهـم في انفـاذ حقوقهـم الضـمانية، عـند اتخـاذ قرار                        

لى الحقوق الضمانية للدائنين سيكون ثمنه الحد       ومن ثم فان ادخال تقييدات ع     . بـتقديم الائتمان  
ولذلــك ينــبغي أن يكــون أي تقيــيد . مــن المــزايا الاقتصــادية لــنظام نــاجع لــلمعاملات المضــمونة

مرتكــزا عــلى سياســات مــترابطة، وينــبغي أن يحــدد قــانون الاعســار التقيــيدات بشــكل واضــح  
 .ويمكن التنبؤ به

جراء للاعسار بصحة الحق الضماني وبأولويته      وينـبغي، كقـاعدة عامـة، الاعتراف في ا         -٧
فـاذا كـان الحـق الضـماني صـحيحا خـارج نطـاق اجـراءات الاعسـار بحيث يكون لـه                     . النسـبية 

وبالمثل . مفعولــه في مواجهة الأطراف الأخرى، فانه ينبغي أن يعترف به في اجراءات الاعسار             
 اجراءات للاعسار، فانه لا     اذا كـان لـلحق الضـماني أولويـة عـلى حـق دائن آخر خارج نطاق                

 .ينبغي أن يغير بدء اجراءات الاعسار الأولوية النسبية لذلك الحق الضماني

وأي تقيــيد لحــق دائــن مضــمون في انفــاذ حقــه الضــماني دون موافقــة هــذا الدائــن           -٨
المضــمون ينــبغي أن يحــافظ إلى أقصــى حــد ممكــن عــلى القــيمة الاقتصــادية الــتي تــتحقق لــلحق   

ولذلك ينبغي لنظام الاعسار أن يوفر آليات لحماية        . ج نطاق اجراءات الاعسار   الضـماني خـار   
 .القيمة الاقتصادية للحقوق الضمانية

  
   الحقوق الضمانية في اجراءات الإعسار               -٣ 

  ادراج الموجودات المرهونة في حوزة الاعسار  -أ 
خاضــعا لاجــراءات المســألة الأولى هــي مــا إذا كــان الحــق الضــماني للدائــن المضــمون    -٩

التي تنشأ " الحوزة"الإعسـار أو، بعـبارة أخـرى، مـا إذا كانـت الموجـودات المـرهونة جـزءا مـن                
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وتـتألف هـذه   ). A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.5انظـر  (عـند بـدء اجـراءات اعسـار ضـد المديـن       
ــلادارة في اجــراءات الإعســار        ــن المعســر الــتي يجــري اخضــاعها ل الحــوزة مــن موجــودات المدي

 .دام أثناءهاللاستخ

ففي . فـادراج الموجـودات المرهونة في حوزة الاعسار يمكن أن تترتب عليه آثار مختلفة       -١٠
العديـد مـن الـنظم القانونـية، سـوف يـؤدي هـذا الادراج إلى تقيـيد قدرة الدائن المضمون على                      

ــيدات   ). ١٦انظــر الفقــرة  (انفــاذ حقــه الضــماني   ــبار أي تقي ــنون في الاعت ــأخذ الدائ وســوف ي
شـريعية مـن هـذا القبـيل عـلى الاتفاقـات الـتجارية عـند بـتهم في مسـألة اعطـاء أو عدم اعطاء                        ت

وتسـمح بعض قوانين الإعسار التي تقضي       . قـرض ائـتماني لمديـن مـا وتقريـرهم مقـدار الـتكلفة             
بخضـوع جمـيع الموجـودات لاجـراءات الإعسـار بمجـرد ابتدائها بفصل الموجودات المرهونة عن          

 دلـيل عـلى ضرر أو مساس بالقيمة الاقتصادية للحق الضماني أو عند بيان               الحـوزة عـند وجـود     
 .أن الموجودات المعينة مرهونة بالكامل وغير ضرورية لعملية اعادة التنظيم

وللسـماح بـتقدير مـا إذا كانـت مواصلة الاجراءات ستؤدي إلى زيادة المردود النهائي                 -١١
أن يقضـي قانون الإعسار باخضاع الموجودات  إلى الدائـنين بوجـه عـام إلى أقصـى حـد، يمكـن             

ونتـيجة لذلـك، قــد يحظـر عــلى الدائـن المضــمون     . المـرهونة للمراقـبة ضــمن اجـراءات الإعســار   
ويمكن . احتـياز الموجـودات المـرهونة أو يطالـب، في حالـة حـيازته لهـا بـردها إلى ممثل الإعسار                    

وأيضا في اجراءات التصفية التي  اتـباع هـذا الـنهج لا في اجـراءات اعـادة التنظـيم فحسـب، بل                  
يـتقرر فـيها مواصلة نشاط منشأة المدين المعسر بينما تجري تصفية الموجودات على مراحل، أو                

وبما أنه ليس من الممكن عند      . يكـون مـن المحـتمل فيها أن تباع المنشأة التجارية كمنشأة عاملة            
 نشـاط المنشأة أم لا، فان      بـدء اجـراءات الإعسـار معـرفة مـا إذا كـان مـن المستصـوب مواصـلة                  

 .العديد من نظم الإعسار يجعل الموجودات المرهونة مشمولة بالحوزة لمدة محدودة

وتشـمل حـوزة الاعسـار عـادة كـل الموجـودات الـتي يكـون لـلمدين المعسـر حق فيها                       -١٢
وفي تلـك الـنظم القانونـية، حيـثما ينقل حق ملكية الموجودات     . وقـت بـدء اجـراءات الاعسـار      

 –انظــر الفصــــل الثالــث (هونــة إلى الدائــن ويعــامل ذلــــك عــلى أنــه انشــــاء لحــــق ضــماني المــر
بيد أنه ينبغي تمييز نقل حق . ، تعـامل الموجـودات عـلى أنهـا جـزء من حوزة الاعسار         )٣-ألـف 

فالنظم . الملكـية إلى الدائـن عن احتفاظ المورّد أو الممول لثمن شراء سلع ملموسة بسند الملكية               
نونـية الـتي تعـترف بالاحـتفاظ بسـند الملكـية لا تدخـل دائمـا هـذه الموجـودات الملموسة في                       القا

فقد . حـوزة الاعسـار سـواء كانـت تعتـبر أو لا تعتـبر الاحتفاظ بسند الملكية بمثابة حق ضماني        
ــبات        ــثمن الشــراء مــن مطال ــة المورديــن أو الممولــين الآخــرين ل ــانوني مــثلا حماي يرغــب نظــام ق

. خــرين عــندما تصــفى موجــودات وأعمــال مديــنهم المشــترك في اجــراءات اعســار   الدائــنين الآ
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وحـتى هـذه الـنظم القانونـية قـد لا توسـع نطـاق هـذا الاستبعاد ليشمل اجراءات اعادة التنظيم                      
مـراعاة لهـدف سياسـاتي أعـلى هـو مواصلة عمل المنشآت التجارية التي قد تتوافر لها امكانيات           

، الفقــــرات A/CN.9/WG.V/WP.2/Add.5انظــر (الدلــيل يوصـــي وعــلى أي حــال، فــان . الــبقاء
بــأن تشــترط نظــم المعــاملات ) ٢٤-٢٣، الفقــرتين A/CN.9/WG.VI/WP.2/Add.7  و١٤-١١

المضـمونة في هذه النظم القانونية على الموردين الاعلان عن مصالحهم حتى يكون الدائنون من               
 .غير مقدمي مال الشراء على علم بحقوق الموردين

قد يرغب الفريقان العاملان النظر فيهما اذا       : ملاحظـة موجهـة إلى الفـريقين العاملين       [ 
دائن مضمون   إلىالموجـودات المـنقولة ملكيـتها        ‘١‘: كـان ينـبغي أن تكـون جـزءا مـن الحـوزة            

كضـمان أو الموجـودات التي يحتفظ البائع أو غيره من ممولي ثمن الشراء بسند ملكيتها إلى حين                 
الموجودات المنقولة ملكيتها ‘ ٢‘ و) ٣- ألف -انظر الفصل الثالث  ( ثمـن الشـراء      تسـديد كـامل   

المديـن المعسـر كضـمان أو الموجـودات الـتي يبـيعها المديـن المعسر والتي يحتفظ بحق ملكيتها                     إلى
 .]إلى حين تسديد كامل ثمنها

لــبة وســوف يشــارك بعــض الدائــنين المضــمونين في اجــراءات الاعســار لأن لديهــم مطا -١٣
وهـذا لا يقتصـر عـلى الحالات التي يكون فيها           . مضـمونة ومطالـبة غـير مضـمونة عـلى السـواء           

ويحدث ذلك أيضا عندما يكون . لـدى الدائـن الـتزامان مسـتقلان واحـد مـنهما فقـط مضمون         
أي أن قــيمة الموجــودات المــرهونة أقــل مــن مــبلغ الالــتزام  (الدائــن المضــمون مــنقوص الضــمان  

 الحالـــة يكـــون لـــدى الدائـــن المضـــمون مطالـــبة مضـــمونة بمقـــدار قـــيمة وفي هـــذه). المضـــمون
انظــــر أيضــــا الــبــاب (الموجــودات المــرهونة فقــط ومطالــبــة غــيــر مضــمونــة مســاويــة للفــــرق 

 ).ب-٣-ألــف

ينـبغي لقـانون الاعسـار أن يـنص عـلى وقـت وكيفـية تحديـد القـيمة الاقتصـادية للحق                       -١٤
ــبغي مــن حيــث . الضــماني ــدء اجــراءات الاعســار رسمــيا    وين .  المــبدأ، أن تحــدد القــيمة وقــت ب

وسـترتبط كيفـية تحديـد القـيمة عـادة باجـراءات الاعتراف بصحة المطالبات في مواجهة حوزة                  
فـيما يـتعلق بمخـتلف الآلـيات الممكـنة لقـبول المطالـبات، بمـا فـيها المطالبات المضمونة،                    (المديـن   
 ).A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.13انظر 

وخـارج نطـاق الاعسـار، يمكـن أن ينص اتفاق الضمان على أن الحق الضماني يشمل                  -١٥
وينبغي لقانون  . عـائدات الموجـودات المـرهونة والموجـودات الـتي يـتم الحصول عليها بعد ذلك               

الاعســار أن يعــالج مســألة مــا اذا كــان الدائــن المضــمون تظــل لـــه الأحقــية في تلــك العــائدات    
فالواقع أن العائدات التي    . الحصـول علـيها بعـد بـدء اجـراءات الاعسـار           والموجـودات الـتي يـتم       

ــتلك الموجــودات       ــيها عــند التصــرف في الموجــودات المــرهونة تعــد بديــلا ل يجــري الحصــول عل
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على أن العائدات التي في     . وينـبغي مـن حيث المبدأ أن تضمن القيمة الاقتصادية للحق الضماني           
هونة لا تعتبر حقيقة بديلا لها ولكنها تمثل زيادات طبيعية          شـكل ثمار أو نواتج للموجودات المر      

غير أنه بقدر ما يتكبد ممثل الاعسار       . يـتوقع جمـيع الأطـراف أن تكـون خاضعة للحق الضماني           
نفقـات تـتعلق بهـذه العائدات، ينبغي بالأحرى أن يتحمل الدائن المضمون، لا حوزة الاعسار،               

وجودات التي يتم الحصول عليها باستخدام للحوزة بعد        أما الم . عـبء هـذه الـنفقات في النهاية       
بـدء اجـراءات الاعسـار، والـتي قـد يكـون للدائـن المضـمون حـق فـيها خـارج نطاق الاعسار،                        

وفي غياب  . فليسـت بدائـل لـلموجودات المـرهونة أو ثمـارا أو نواتـج طبيعـية لـتلك الموجـودات                   
دائـن في هـذه الموجـودات الجديدة        تمويـل جديـد مـن الدائـن المضـمون يكـون الاعـتراف بحـق ال                

 .الزاما أقل
  

   التقييدات على انفاذ الحقوق الضمانية  -ب 
يقـيد العديـد مـن قوانـين الاعسـار حقـوق الدائنين في اللجوء إلى أي سبل انتصاف أو                -١٦

اجــراءات قانونــية ضــد المديــن بعــد بــدء اجــراءات الاعســار، وذلــك يفــرض وقــف الانفــاذ أو    
ن يفـرض الوقـف إمـا تلقائـيا أو حسـب تقديـر المحكمـة، بمـبادرة منها أو بناء                     ويجـوز أ  . ارجـاءه 

ويطــبق عــدد مــن الــنظم القانونــية الوقــف عــلى . عــلى طلــب أحــد الأطــراف صــاحبة المصــلحة
وتنطـبق على وقف انفاذ الحقوق الضمانية  . الدائـنين المضـمونين وغـير المضـمونين عـلى السـواء         

بيد أن  ). ١٣انظـر الفقرة    (لموجـودات المـرهونة في الحـوزة        نفـس الأسـباب الداعـية إلى ادراج ا        
تقيــيد قــدرة الدائــن المضــمون عــلى انفــاذ حقــه الضــماني قــد يكــون لـــه أثــر ســلبي عــلى تكلفــة  

انظر (وينـبغي لقـانون الاعسـار أن يـوازن بـين هـاتين المصـلحتين المتنافستين             . الائـتمان وتوافـره   
A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.6.( 

عـض قوانـين الاعسار للمحكمة أن تأمر بتدابير حمائية لصون الحوزة في الفترة              وتجـيز ب   -١٧
وهــذه . مـا بـين تقــديم طلـب لاســتهلال اجـراءات الاعســار وقـرار المحكمــة بشـأن هــذا الطلـب       

القوانـين تسـمح أساسـا لـلمحكمة بالأمـر بهـذه الـتدابير الحمائـية حسـب تقديـرها، إمـا بمباردة                       
وحيـث تـتاح هذه التدابير المؤقتة،       . الأطـراف صـاحبة المصـلحة     مـنها أو بـناء عـلى طلـب أحـد            

يمكـن أن تشـمل وقـف اجـراء مـن دائـن مضـمون لاحتـياز الموجـودات المـرهونة أو وقف انفاذ               
ونظـرا لأن هـذه الـتدابير مؤقـتة وأنـه يؤمـر بهـا قـبل قـرار بدء الاجراءات، فانه                      . حقـه الضـماني   

ن يطلــبون اتخــاذ هــذه الــتدابير تقــديم دلــيل عــلى  يمكــن أن تشــترط المحكمــة عــلى الدائــنين الذي ــ
ضــرورتها وكذلــك، في بعــض الحــالات، تقــديم ضــمان مــا لتغطــية التكالــيف أو الأضــرار الــتي    

 .تُتكبد قد
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انظر (والحاجـة إلى وقـف انفـاذ الحق الضماني لفترة طويلة هي، باستثناء حالات قليلة                 -١٨
ففي معظم اجراءات   . سار اجراءات تصفية  ، أقل شدة عندما تكون اجراءات الاع      )١١الفقـرة   

ــتجارية          ــيع المنشــأة ال ــن ب ــتفرقة عوضــا ع ــثل الاعســار في الموجــودات م التصــفية، يتصــرف مم
فعـلى سبيل المثال، يمكن أن يستثني       . ويمكـن اتـباع نهـوج مخـتلفة لتعلـيل ذلـك           . كمنشـأة عاملـة   

ن يشـجع الـتفاوض بين      نظـام الاعسـار الدائـنين المضـمونين مـن تطبـيق الوقـف، ولكـن يمكـنه أ                  
وقد . المديـن المعسـر والدائـنين قـبل بـدء اجراءات الاعسار لتحقيق أفضل نتيجة لكل الأطراف                

، ما لم   ) يومـا مثلا   ٣٠(يقضـي نهـج بديـل بـزوال مفعـول الوقـف بانقضـاء مـدة وجـيزة محـددة                     
. اريستصـدر أمـر قضـائي يمـد فـترة سـريان الوقـف اسـتنادا إلى أسـباب محـددة في قـانون الاعس                

وقــد تشــمل هــذه الأســباب اقامــة الدلــيل عــلى وجــود امكانــية معقولــة ببــيع المنشــأة الــتجارية    
كمنشـأة عاملـة؛ وأن هـذا البـيع سيزيد في قيمة المنشأة إلى أقصى حد؛ وأن الدائنين المضمونين      

وهــناك أيضــا نهــج آخــر هــو تــرك مســألة رفــع الوقــف لــتقدير . لــن يصــيبهم ضــرر غــير معقــول
رفة عــلى اجــراءات الاعســار، ولكــن مــع الــنص عــلى المــبادئ التوجيهــية القانونــية المحكمــة المشــ

 ٨٣-٨٠، الفقــرات   A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.6انظــر  (لممارسـة هـذه السـلطــة التقديريــة        
 ).٩٢-٩١و

. وتسـاق حجـة أقـوى للوقـف عـندما تكـون اجـراءات الاعسار اجراءات اعادة تنظيم         -١٩
ت هو اعادة هيكلة كيان يحتمل أن يكون مجديا اقتصاديا لاستعادة           فـالهدف مـن هـذه الاجـراءا       

وقــد يشــمل . عافـية المنشــأة وجدواهــا المالـية وزيــادة قــيمة المـردود إلى الدائــنين إلى أقصــى حـد    
ذلـك اعـادة هـيكلة الشـؤون المالـية للمنشـأة بوسائل يذكر منها تخفيض الديون واعادة جدولة                   

أما نقل  .  رأسمالية وبيع المنشأة كليا أو جزئيا كمنشأة عاملة        الديـون وتحويـل الديـون إلى أسهم       
ــيعها        ــا يحــبط محــاولات مواصــلة نشــاط المنشــأة وب ــرهونة مــن المنشــأة فكــثيرا م الموجــودات الم

وبــناء علــيه، يمكــن لقــانون الاعســار أن يوسّــع نطــاق تطبــيق الوقــف ليشــمل  . كمنشــأة عاملــة
انظر (وضـع خطـة اعـادة التنظيم وتقديمها إلى الدائنين    الدائـنين المضـمونين طـيلة المـدة اللازمـة ل          

A/CN.I/WG.V/WP.63/Add.6 ٩١، الفقرة.( 

وفي حالـة وقـف الاجـراء الانفـاذي المـتخذ من جانب الدائن المضمون، ينبغي أن يوفر           -٢٠
. نظـام الاعسـار ضـمانات لصـون القـيمة الاقتصادية للحقوق الضمانية في الموجودات المرهونة                

 تشـمل هـذه الضـمانات الأوامـر القضائية بسداد مدفوعات نقدية نظير الفائدة على                ويمكـن أن  
المطالـبة المضـمونة، ومدفوعـات للـتعويض عـن انخفـاض قيمة الموجودات المرهونة، والتوسع في                 

وتشـتد الحاجة إلى هذه الضمانات بصفة  . الحـق الضـماني ليشـمل موجـودات اضـافية أو بديلـة           
 ).كالنقود أو ما يعادلها(دات المرهونة قابلة للهلاك أو الاستنفاد خاصة عندما تكون الموجو
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ــزيح عــن كــاهل الدائــن       -٢١ وبالاضــافة إلى مــا تقــدم، يمكــن أيضــا لقــانون الاعســار أن ي
ــالإذن لممــثل الاعســار بالافــراج للدائــن المضــمون عــن الموجــودات       المضــمون عــبء الوقــف ب

 لبــيع المنشــأة، والحــالات الــتي يكــون فــيها  المــرهونة غــير ذات قــيمة لــلحوزة وليســت ضــرورية 
صـون قـيمة الحـق الضـماني متعذرا أو يُفرض عبئا ثقيلا مفرطا، والحالات التي يكون فيها ممثل                   

ويمكن أيضا أن . الاعسـار قـد فشـل في بيع الموجودات المرهونة أو التخلي عنها بطريقة مناسبة      
ا يــتعلق بموجــودات مــرهونة معيــنة،  يــنص قــانون الاعســار عــلى أنــه بمجــرد انهــاء الوقــف فــيم   

ــراءات         ــراءات ضــمن اج ــته إن رغــب، اج ــلى نفق ــن المضــمون أن يســتخدم، ع يســتطيع الدائ
 .الاعسار لبيع الموجودات المرهونة

واذا كانـت قـيمة الموجـودات المـرهونة أكـبر مـن قـيمة المطالـبة المضـمونة، كان لحوزة                 -٢٢
واذا لم يوجد اعسار، كان الدائن  . لموجوداتالاعسـار حـق في الفـائض اذا تقـرر تصفية هذه ا            

واذا جرى التصرف في الموجودات ذاتها    . المضـمون مسـؤولا أمـام الـراهن عـن فائض العائدات           
وفيما يتعلق بمسألة من    . أثـناء اجـراءات الاعسـار، توافر الفائض لتوزيعه على الدائنين الآخرين           

 لقـانون الاعسـار أن يعالج مسألة ما اذا          ينـبغي لــه أن يتصـرف في الموجـودات المـرهونة، ينـبغي             
. كـان ينـبغي أن تنطـبق في اجـراءات الاعسـار نفـس السياسـات المنطبقة خارج نطاق الاعسار         

فعــلى ســبيل المــثال، اذا كــان قــانون المعــاملات المضــمونة يجــيز للدائــن المضــمون أن يتصــرف     
أن يكون زمام التصرف    بـالموجود خـارج نظـام الاعسـار، كـان السـؤال هو ما اذا كان ينبغي                  

في الموجــودات المــرهونة ذات الصــلة أثــناء الاعســار في يــد الدائــن المضــمون لا في يــد ممــثل         
ويمكــن أن يــنص قــانون الاعســار عــلى أنــه في اجــراءات للتصــفية تســلم الموجــودات . الاعســار

من المـرهونة للدائـن المضـمون اذا كـان هـناك مـا يـدل بشـكل معقـول عـلى أنـه سـيبيعها بمزيد                           
وينـبغي، عـلى أي الأحـوال، أن يـبين قـانون الاعسار بوضوح أن أي               . السـهولة وبـثمن أفضـل     

فـائض بعـد دفـع النفقات في حدود معقولة والوفاء بالمطالبة المضمونة، ينبغي أن يرد إلى حوزة                  
 .الاعسار

  
  مشاركة الدائنين المضمونين في اجراءات الاعسار    -ج 

نون بالمشــاركة في اجــراءات الاعســار، فينــبغي أن يكفــل  اذا طولــب الدائــنون المضــمو -٢٣
انظــــر (نظــــام الاعســــار أن تكــــون المشــــاركة فعالــــة لحمايــــة مصــــالح الدائــــنين المضــــمونين  

A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.11 .(   ــثال، ينـــبغي أن يـــبين الإشـــعار المرســـل إلى فعـــل ســـبيل المـ
لمضمونون بحاجة إلى تقديم مطالبة، الدائـنين معلـنا بـدء اجراءات الاعسار ما اذا كان الدائنون ا           
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 وينـبغي أن يكون للدائنين المضمونين، على الأقل،         )١(.واذا كـان الأمـر كذلـك فـالى أي مـدى           
 .نفس الوضع الذي يتمتع به الدائنون الآخرون، في اجراءات المحكمة

رة واضـافة إلى ذلـك، اذا نص قانون الاعسار على أن تقوم لجان الدائنين باسداء المشو       -٢٤
ويجوز . إلى ممـثل الاعسـار، وجـب أن يـنص كذلك على تمثيل واف لمصالح الدائنين المضمونين               

أن يشـترك ممـثلو الدائـنين المضمونين في لجنة واحدة مع ممثلي الدائنين غير المضمونين، أو يمكن                  
ويمكن تبديد  . بـدلا مـن ذلـك أن يـنص القـانون عـلى تشـكيل لجنة مستقلة للدائنين المضمونين                  

شـواغل المـتعلقة باحـتمال سـيطرة مصـالح الدائـنين المضـمونين عـلى الاجـراءات على حساب                    ال
فيمكن، مثلا،  . الدائـنين الآخرين، بتقييد المسائل التي يجوز للدائنين المضمونين التصويت عليها          

جعـل حـق التصويت مقصورا على اختيار ممثل الاعسار والمسائل التي تمس مباشرة الموجودات               
 . أو القيمة الاقتصادية للحقوق الضمانيةالمرهونة

  
 سريان الحقوق الضمانية واجراءات الابطال  -د 

 
ينـبغي بوجـه عـام الاعـتراف في اجـراءات الاعسار بسريان الحق الضماني الذي يكون                  -٢٥

غير أنه ينبغي السماح بأي طعن في سريان الحق الضماني في اجراءات . سـاريا خـارج الاعسار   
ويجيز . ادا إلى نفـس الأسـباب الـتي يمكـن التذرع بها للطعن في أي مطالبة أخرى    الاعسـار اسـتن   

ــية لممــثل الاعســار، مــثلا، أن يلغــي      ــنظم القانون ــد مــن ال ــبطل("العدي ــيالي أو  ") ي أي نقــل احت
أو يجعله . تفضـيلي مـن جانـب المدين المعسر خلال فترة معينة قبل بدء اجراءات ذلك الاعسار            

 أخرى ويعد انشاء الحق الضماني أو نقله بمثابة نقل للملكية خاضع لهذه          عـديم المفعـول بوسـيلة     
الأحكــام العامــة، واذا كــان ذلــك الــنقل احتيالــيا أو تفضــيليا وجــب أن يكــون لممــثل الاعســار 

ويعــني ذلــك أن الحــق . الحــق في ابطــال الحــق الضــماني أو جعلــه عــديم المفعــول بوســيلة أخــرى 
 نظام المعاملات المضمونة في نظام قانوني ما يجوز ابطاله          الضـماني الـذي يكـون سـاريا بموجـب         

ــه      ــانوني ذاتـ ــنظام القـ ــه في الـ ــول بـ ــار المعمـ ــام الاعسـ ــروف بموجـــب نظـ ــر (في بعـــض الظـ انظـ
A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.9 .(    ــانون الاعســار بشــكل ــبغي، عــلى أي حــال، أن يحــدد ق وين

ينــبغي أن يكــون ســداد و. واضــح ويمكــن توقعــه أي أســس يســتند الــيها لابطــال حــق ضــماني  
ــدء اجــراءات الاعســار ممكــنا     ، الا اذا كــان هــذا الســداد  )١٥انظــر الفقــرة  (العــائدات بعــد ب

 .احتياليا أو قابلا للابطال بمقتضى مبادئ أخرى واجبة التطبيق
  

__________________ 
ترال النموذجي بشأن   من قانون الأونسي١٤فيما يتعلق بارسال إشعار إلى الدائنين الأجانب، انظر المادة  (1) 

 . من دليل اشتراع القانون النموذجي١١١-١٠٦الاعسار عبر الحدود، والفقرات 
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 الأولوية النسبية للحقوق الضمانية    -ه 
 

المطالــبات بــالموجودات يجــب أن يحــدد نظــام المعــاملات المضــمونة ترتيــب الأولويــة في  -٢٦
ــرهونة  ــة في ظــروف      ). انظــر الفصــل الســابع  (الم ــك الأولوي ــين الاعســار في تل ــر قوان ــد تؤث وق
فكـثير مـن القوانـين، مـثلا، يعطـي الأولوية          ). A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.14انظـر   (اسـتثنائية   

ضرائب للمطالـبات الخاصـة بـالأجور غـير المدفوعـة واسـتحقاقات الموظفـين والضـرر البيـئي وال              
وفي حـين أن معظـم الـنظم القانونـية يعطي هذه المطالبات           "). المطالـبات الامتـيازية   ("الحكومـية   

أولويـة عـلى المطالـبات غـير المضـمونة دون غيرهـا، فـان بعـض الـنظم يتوسـع في هـذه الأولوية                         
 .لتتقدم حتى على المطالبات المضمونة

ريقان العـاملان الـنظر في اضافة       قـد يـود الف ـ    : ملاحظـة موجهـة إلى الفـريقين العـاملين        [ 
تغـير بعض القوانين ترتيب الدائنين المضمونين       : "فقـرة جديـدة يجـري نصـها عـلى الـنحو الـتالي             

وغـير المضـمونين السـابق للاعسـار بتجنيـب جزء من الموجودات، بما فيها الموجودات المرهونة                 
ــن والأ      ــنين غــير المضــمونين، مــثل موظفــي المدي ــئات الدائ ــن لهــم  لصــالح بعــض ف شــخاص الذي

وتـنص قوانـين أخـرى، لاعاقـة أي سلوك شائن من            . مطالـبات ضـد المديـن بـتعويض عـن أذى          
جانـب الدائــنين المضــمونين قــبل بـدء اجــراءات الاعســار، عــلى أنـه يجــوز في ظــروف اســتثنائية    

وقـد تشـمل أمثلة ذلك الحالات التي يملي فيها          . خفـض أولويـة الحـق الضـماني لدائـن مضـمون           
لمضـمون عـلى الشـركة قرارات شديدة الأثر قبل بدء اجراءات الاعسار أو يسلك قبل               الدائـن ا  

 ."]بدء اجراءات الاعسار مسلكا مجحفا بالنسبة للشركة أو دائنيها
وكـلما زاد عـدم الـيقين بشـأن عدد ومبالغ المطالبات التي تعطى أولوية على مطالبات                  -٢٧

ومن الضروري، من .  توافر الائتمان وعلى تكلفتهالدائـنين المضـمونين، زاد الـتأثير السلبي على     
ثم، الحـد مـن الاسـتثناءات الـتي تـرد على أولوية الدائنين المضمونين، من حيث عددها وقيمتها                   
الـنقدية، وأن يـنص عـلى وجـود هـذه الاسـتثناءات ومقدارهـا بطـريقة تتسـم بالشـفافية ويمكن                      

ــبغي، عــلى ســبيل المــثال، أن تحــدد الاســتث  . توقعهــا ناءات لا في قــانون العمــل أو الضــرائب  فين
 .فحسب، بل أيضا في قوانين الاعسار والمعاملات المضمونة

وقــد يتكـــبد ممــثل الاعســـار تكالــيف في صـــيانة الموجــودات المـــرهونة ويســدد هـــذه       -٢٨
ولأن هــذه الــنفقات تحفــظ القــيمة الاقتصــادية . التكالــيف مــن الأمــوال العامــة لحــوزة الاعســار

فمـن شـأن عـدم مـنح الأولوية على الدائن المضمون لهذه المصروفات الادارية             لـلحق الضـماني،     
غير . أن يتسـبب في ثـراء الدائـن المضـمون ثـراء غير عادل على حساب الدائنين غير المضمونين               

أنــه للــثني عــن الانفــاق غــير المعقــول، يمكــن لقــانون الاعســار أن يقصــر الأولويــة عــلى الــتكلفة  
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وكقاعدة . قعة الـتي تصـون أو تحمـي بشـكل مباشر الموجودات المرهونة            المعقولـة للـنفقات المـتو     
عامـة ينـبغي ألا يُخضـع قـانون الاعسـار قـيمة الموجـودات المـرهونة لرسم اضافي مقابل الادارة                     

ويستثني من ذلك الحالة التي لا تفي فيها قيمة الموجودات المرهونة           . العامـة لاجـراءات الاعسار    
ن المضـمون ولا تكـون هـناك موجـودات أخرى، ولا يعترض الدائن     بكـامل قـيمة مطالـبة الدائ ـ    

 .المضمون على اجراء الاعسار
  

 التمويل اللاحق لبدء الاجراءات -و 
 

مـن الـلازم، لكـي تعـود اجـراءات الاعسـار بأكبر عائد على جميع الدائنين، من خلال           -٢٩
فـية مـتاحة لتمويل نفقات   التصـفية أو اعـادة التنظـيم، أن تكـون لـدى ممـثل الاعسـار أمـوال كا                 

ففـي حالـة التصـفية، قـد تشـمل هـذه النفقات تكلفة صون وحماية                . التصـفية أو اعـادة التنظـيم      
وفي حالة اعادة التنظيم، قد     . موجـودات المديـن إلى حـين بـيعها أو التصـرف فـيها بشكل آخر               

 نشاطه تشـمل الـنفقات دفـع المرتـبات ونفقـات التشـغيل الأخـرى لـتمكين المديـن مـن مواصـلة            
 .التجاري كمنشأة عاملة أثناء اجراءات الاعسار

وفي بعــض الحــالات قــد تكــون لــدى ممــثل الاعســار أصــلا موجــودات ســائلة تكفــي      -٣٠
لـتمويل مـثل هـذه الـنفقات المـتوقعة، في شـكل نقـود أو موجـودات أخـرى ستتحول إلى نقود                       

د تكـون خاضعة لحقوق  بـيد أن هـذه الموجـودات ق ـ   ). مـثل الحصـيلة المـتوقعة مـن المسـتحقات      (
كمقـرض له حقـوق ضـمانية في      (ضـمانية سـارية عـائدة إلى دائـني المديـن الموجوديـن مـن قـبل         

ومن الممكن جدا أن يؤدي استخدام      ). مسـتحقات المديـن الناشـئة كعـائدات مـن بـيع البضائع            
نية أو ممـثل الاعسـار لمـثل هـذه الموجـودات إلى النـيل مـن القيمة الاقتصادية لهذه الحقوق الضما                 

ــا  ــذه       . حــتى إلى محقه ــثل ه ــبغي أن يســمح فقــط لممــثل الاعســار باســتخدام م ــك ين وعــلى ذل
الموجـودات في اجـراءات الاعسـار في الحـدود الــتي لا تمـس بحمايـة حقـوق الدائـنين المضــمونين         

فبدون ذلك سوف . الموجوديـن مـن قبل في الحصول على القيمة الاقتصادية لحقوقهم الضمانية   
 المضمونون المحتملون عن تقديم الائتمان لمدين وهم على علم بأنه اذا قدر لهذا  يعـزف الدائـنون   

المديــن أن يخضــع لاجــراءات اعســار، فســوف يفقــدون القــيمة الاقتصــادية لحقوقهــم الضــمانية  
 .نتيجة لاستخدام تلك الموجودات في اجراءات الاعسار

 ضـمن حـوزة الاعسار   وفي حـالات أخـرى، قـد تكـون الموجـودات السـائلة الموجـودة          -٣١
وكذلـك الـتدفقات الـنقدية المـتوقعة غير كافية لتمويل نفقات اجراءات الاعسار، ويكون على          

وقـد يـأخذ مـثل هـذا الـتمويل شكل ائتمان يقدمه      . ممـثل الاعسـار أن يلـتمس تمويـلا مـن الغـير         
. قرضونبـائعو السلع والخدمات إلى المدين أو قروض أو أشكال أخرى من الائتمان يقدمها الم              
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ــلمدين قــبل        ــتمان ل ــبائعين والمقرضــين الذيــن قدمــوا الائ ــبا مــا يكــون هــؤلاء هــم نفــس ال وغال
وطبــيعي ألا يُقــبل هــؤلاء المــوردون للائــتمان عــلى تقديمــه لحــوزة اعســار   . اجــراءات الاعســار

ــتهم أو حقــوق ضــمانية في    (اذا تلقــوا تأكــيدا مناســبا بالســداد    الا ــة لمطالب ــا في شــكل أولوي إم
وهـنا أيضـا، قـد تكـون تلـك الموجـودات خاضـعة من قبل لحقوق        ). ات المديـن المعسـر    موجـود 

وللسبب الموضح في الفقرة السابقة، ينبغي . ضـمانية سـارية لدائـنين لـلمدين موجودين من قبل        
أن تكـون الأولويـة أو الحقـوق الضـمانية الـتي تعطـى للدائـنين الجـدد الذيـن يلتمس منهم تقديم                       

ت المدين المعسر الحالية أو المستقبلية في الحدود التي لا تمس بحماية حقوق    الائـتمان في موجـودا    
 .الدائنين الحائزين من قبل على حقوق ضمانية في الحصول على قيمتها الاقتصادية

المشــار الــيها اجمــالا (وهكــذا فــان مــن الضــروري، في أي مــن ترتيــبات الــتمويل هــذه   -٣٢
ايــة القــيمة الاقتصــادية لــلحقوق الضــمانية للدائــنين      حم) بالــتمويل اللاحــق لــبدء الاجــراءات   

واذا . المضــمونين الموجوديــن مــن قــبل حــتى لا يضــار الدائــنون المضــمونون دون ســبب معقــول 
ــن مقــدار            ــبل تــزيد بشــكل هــام ع ــنين الموجوديــن ق ــت قــيمة الموجــودات المــرهونة للدائ كان

 ضرورية لحماية هؤلاء الدائنين الالـتزامات المضـمونة المسـتحقة لهـم، فقـد لا تكـون هناك بداية            
بيد أن مثل هذه الزيادة     ). رهـنا بحقهـم في طلـب الحمايـة في وقـت لاحق اذا تغيرت الظروف               (

لا توجــد في كــثير مــن الحــالات، وينــبغي أن يلقــى الدائــنون المضــمونون الموجــودون مــن قــبل   
ضمانية كالحصول  أشـكالا اضـافية مـن الحمايـة لـلمحافظة عـلى القـيمة الاقتصـادية لحقوقهـم ال                  

عـلى دفعات سداد دورية أو على حقوق ضمانية في موجودات اضافية عوضا عن الموجودات               
 .التي يستخدمها ممثل الاعسار أو التي ترهن لصالح مقرض جديد

ومـن المهـم، بالمـثل، في توفـير حماية اضافية لدائن مضمون موجود من قبل، ألا يحصل                    -٣٣
كـبر ممـا كـان سـيحق له اذا لم يكن هناك تمويل لاحق لبدء      هـذا الدائـن عـلى حقـوق ضـمانية أ     

ومـن ثم فـان مـنح حقـوق ضـمانية اضـافية لا ينـبغي أن يفضـي إلى تحسـين لوضع                       . الاجـراءات 
الدائـن الموجـود من قبل عما كان عليه قبل الاعسار، وذلك، مثلا، بضمان التزامات مستحقة                

ي بالأحرى أن تكون أي حقوق ضمانية   بل ينبغ . لـه سـابقة للاعسـار لم تكن مشمولة بضمان         
اضـافية تمـنح لدائـن مضـمون موجـود مـن قـبل مقصـورة عـلى الـتزام حـوزة الاعسار بأن تدفع             
للدائــن المضــمون مقــدار الانخفــاض في قــيمة الموجــودات المــرهونة الخاضــعة لحقوقــه الضــمانية     

 .القائمة أصلا

ــانو    -٣٤ ــية توجــد أحكــام خاصــة في ق ــنظم القانون ــتمويل  وفي بعــض ال ــنظم ال ن الاعســار ت
اللاحـق لــبدء الاجــراءات، بيـنما لا توجــد مــثل هـذه الأحكــام في نظــم قانونـية أخــرى، حيــث     
يقـدم الـتمويل اللاحق للبدء فقط على أساس اتفاق يتم التفاوض عليه بين الدائن الجديد وممثل         
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ر من محكمة الاعسار    وفي كلتا الحالتين، غالبا ما لا يقدم التمويل الا بعد صدور قرا           . الاعسـار 
 .بعد جلسة تعقد وتدعى اليها جميع الأطراف المعنية

ويوصـي هـذا الدلـيل بـادراج حكـم خـاص للتمويل اللاحق لبدء الاجراءات في قانون             -٣٥
الاعسـار، حـتى يمكـن لدائـن ينظر في تقديم ائتمان لمدين معسر قبل بدء أي اجراءات للاعسار                   

كـن أن يقـدم فـيها مثل هذا التمويل والقواعد التي تنطبق             الـتأكد بسـهولة مـن الظـروف الـتي يم          
علــيه، وأثــر هــذا الــتمويل عــلى حقــوق جمــيع الأطــراف، وأخــذ ذلــك في الحســبان قــبل تقــديم   

 ).A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.14لمزيد من المناقشة لهذا الموضوع، انظر (الائتمان 
  

 اجراءات اعادة التنظيم -ز 
 

جـراءات اعـادة التنظـيم في تعظـيم قيمة منشأة المدين المعسر             يتمـثل الهـدف الرئيسـي لا       -٣٦
لمصـلحة جمـيع الدائنين، وحماية الاستثمارات والحفاظ على العمالة، وذلك بصوغ خطة لانفاذ              

ــتجارية ولتحقــيق هــذه الأهــداف، قــد يكــون مــن الضــروري للدائــن المضــمون أن     . المنشــأة ال
عين استخدام الموجودات المرهونة في النشاط      يشـارك في اعـادة التنظـيم، وخصوصـا اذا كـان يت            

الـتجاري للمدين المعسر لكي يتسنى اعادة تنظيم المنشأة، وليتسنى للمدين المعسر تسيير أعماله              
 .بمجرد خروجه من مأزق الاعسار

بـيد أن هـناك شروطا لازمة هامة لمشاركة الدائن المضمون في اعادة التنظيم، وهي أنه                 -٣٧
 بذلك في وضع أسوأ مما كان يقدر له لو أنه لجأ خارج نطاق الاعسار إلى   لا ينـبغي أن يصـبح  

اسـتخدام حقوقـه الانفاذيـة للتصـرف في الموجـودات المـرهونة واستخدام حصيلة هذا التصرف                 
والواقــع أن القــيمة الاقتصــادية لــلحقوق الضــمانية . لســداد الالــتزامات المضــمونة المســتحقة له   

فبدون ذلك يمكن   .  عام، صونها والمحافظة عليها في اعادة التنظيم       للدائـن المضمون ينبغي، بوجه    
أن يفضـي عـدم الـيقين، الـناجم عـن عـدم اسـتطاعة الدائـن المضـمون الوثـوق في حصـوله على                      
ــية المعســرة في اطــار         ــادة تنظــيم المنشــأة المدن ــة اع ــه الضــمانية في حال ــيمة الاقتصــادية لحقوق الق

 المضــمون عــن تقــديم ائــتمان لــلمدين أو إلى تقــديم      اجــراءات الاعســار، إلى عــزوف الدائــن   
ــلى   ــتكلفة أع ــتمان ب ــيمة ضــرورية أيضــا        . الائ ــان المحافظــة عــلى تلــك الق ــك ف وفضــلا عــن ذل

لاجـتذاب الـتمويل الـذي سيحتاج اليه المدين المعسر لتنفيذ خطة اعادة التنظيم ولمباشرة العمل                
 .كمؤسسة رد اليها الاعتبار

لــيقين، اذا كــان يــراد للدائــن المضــمون أن يشــارك في اعــادة   ويمكــن، قطعــا للشــك با  -٣٨
التنظـيم، أن تتضـمن خطـة اعـادة التنظـيم أحكامـا تقضـي بـأن حقوقـه الضـمانية معرضة للتأثر                       
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فحتى في هذه الحالة، قد يكون الدائن المضمون على استعداد لأن تتأثر حقوقه الضمانية              . سـلبا 
بيد أنه اذا لم يوافق الدائن المضمون       . اعـادة التنظـيم   سـلبا ويمكـن أن يوافـق عـلى التنفـيذ بخطـة              

عــلى التقــيد بالخطــة، طــرح الســؤال عمــا اذا كــان يمكــن مــع ذلــك الــزامه بالتقــيد بخطــة اعــادة  
 .التنظيم رغم اعتراضه

اذا كــان يجــوز، بمقتضــى قــانون الاعســار المعــني، الــزام الدائــن المضــمون بالتقــيد بخطــة   -٣٩
ه، فانه ينبغي أن يلقى الحماية الأساسية بأن القيمة الاقتصادية لحقوقه اعـادة التنظـيم مع اعتراض    

وينبغي أن تكون حماية الحقوق الضمانية للدائن       . الضـمانية لا ينـبغي أن تنـتقص بـدون موافقته          
المضـمون واضـحة ومتسمة بالشفافية بمقتضى قانون الاعسار حتى يتسنى للدائن المضمون اتخاذ             

ن يقـدم الائـتمان لمقـدم الضمان، واذا كان الأمر كذلك فبأي شروط،    قـراره بشـأن مـا اذا كـا        
مـع عـلمه يقيـنا بـأن حقوقـه الضـمانية سـتلقى حمايـة مناسـبة اذا قـدر لمقـدم الضـمان أن يصبح                         
مديـنا معسـرا وأريـدَ اعـتماد خطـة اعـادة تنظـيم لصالحه مع اعتراض فئة الدائنين المضمونين أو                     

 .بما يكون الحالاعتراض الدائن المضمون نفسه حس

وهـناك أمـثلة عـدة للطـرق الـتي يمكـن بهـا صـون القـيمة الاقتصـادية للحقوق الضمانية                       -٤٠
. للدائـن المضـمون في خطـة اعـادة التنظـيم حـتى وان كانـت الخطـة تغـير هذه الحقوق الضمانية          

ــتزامات       ــا مقــابل الال ــتلقى بموجــبها الدائــن المضــمون مــبلغا نقدي فــاذا نصــت الخطــة عــلى أن ي
لمضـمونة المسـتحقة له، فينـبغي ألا يقـل هـذا المـبلغ الـنقدي عما كان سيحصل عليه لو أنه لجأ         ا

ــرهونة     ــة للتصـــرف في الموجـــودات المـ ــه الانفاذيـ ــتخدام حقوقـ ــار إلى اسـ ــار الاعسـ خـــارج اطـ
واذا نصــت الخطــة عــلى أن يتــنازل . واســتخدام حصــيلة ذلــك في ســداد الالــتزامات المضــمونة 

وقــه الضــمانية في بعــض الموجــودات المــرهونة، فينــبغي أن تــنص عــلى الدائــن المضــمون عــن حق
اخضـاع موجـودات بديلـة، تكـون على الأقل مساوية لها في القيمة، للحقوق الضمانية للدائن                 
ــية قــيمة تكفــي لســداد الدائــن المضــمون      ــلموجودات المــرهونة الباق المضــمون، الا اذا كانــت ل

واذا أخضــعت الخطــة . هونة الباقــية أو تصــفيتهابالكــامل لــدى أي تصــرف في الموجــودات المــر
الحقـوق الضـمانية لدائـن مضـمون لـلحقوق الضـمانية لدائـن مضـمون آخـر، فينـبغي أن تكون                   
لـلموجودات المـرهونة قـيمة تكفـي لسـداد كـلا الدائـنين المضـمونين بالكامل لدى أي تصرف                    

 عــلى دفعــات مقــدار واذا نصــت الخطــة عــلى أن يســدد . في الموجــودات المــرهونة أو تصــفيتها
الالــتزامات المضــمونة الــتي تشــكل مديونــية نقديــة، فينــبغي أن يحــتفظ للدائــن المضــمون بحقوقــه 
ــتزامات المضــمونة بعــد إعمــال اعــادة هــيكلة       ــة للال ــية للدفعــات الآجل الضــمانية والقــيمة الحال

امات المعاد واضـافة إلى ذلـك، ينـبغي ألا يكـون سـعر الفائدة على الالتز        . الالـتزامات المضـمونة   
هيكلـتها المنصـوص علـيه في الخطـة، أقـل مما كان سيحصل عليه الدائن المضمون لو أنه لجأ إلى                 



 

 16 
 

 A/CN.9/WG.VI/WP.6/Add.5 

اسـتخدام حقوقـه الانفاذيـة خـارج اطـار الاعسـار للتصـرف في الموجودات المرهونة واستخدام         
 .حصيلة ذلك التصرف في سداد الالتزامات المضمونة

ألة مـا اذا كانـت القـيمة الاقتصـادية للحقوق     وفي كـثير مـن الظـروف، قـد تكـون مس ـ          -٤١
الضــمانية للدائــن المضــمون مصــونة في خطــة اعــادة التنظــيم مســألة وقائعــية أكــثر مــنها مســألة   

ففـي حالـة نــزاع في اجـراءات الاعسـار بشـأن مـا اذا كانـت هـذه القـيمة الاقتصـادية            . قانونـية 
.  حالة الأسواق والظروف السوقية    مصـونة في اطار الخطة، كثيرا ما يتطلب تحديد القيمة بحث          

والواقــع أن التقيــيم قــد يتطلــب شــهادة خــبراء، وخصوصــا اذا كانــت معاملــة الدائــن المضــمون 
بمقتضـى الخطـة تنطوي على تقدير موجودات مرهونة أو أوراق مالية قد تتوقف قيمتها الحالية                

ــبط بمخا     طــر الأداء يجــب  عــلى أداء مقــدم الضــمان في المســتقبل، وتشــمل، مــن ثم عناصــر ترت
وفي حالة عدم التوصل إلى اتفاق بين الأطراف المتنازعة،         . أخذهـا في الحسـبان في تحديد القيمة       

ســيكون عــلى محكمــة الاعســار أن تبــت، عــلى أســاس الأدلــة المقدمــة، فــيما اذا كانــت القــيمة  
 .الاقتصادية للحقوق الضمانية مصونة فعلا

  
 اجراءات اعادة التنظيم المعجّلة   -ح 

 
ــيم         -٤٢ ــادة التنظ ــة لاع ــراءات معجّل ــبير لوضــع اج ــتمام ك في الســنوات الأخــيرة، أولي اه
كوسـيلة لتبسيط عملية اعادة تنظيم منشأة مدينة مع تجنب ما تنطوي            ") الاجـراءات المعجّلـة   ("

علـيه الاجـراءات الرسمـية لاعـادة التنظـيم مـن تكالـيف أو تـأخير، في الحـالات الـتي يتسـنى فيها                 
إلى اتفاق  ) من غير الدائنين التجاريين عادة    (ائـني المديـن الرئيسـيين أو معظمهـم          توصـل جمـيع د    

 .بشأن شروط اعادة التنظيم

ــة شــكل اجــراء      -٤٣ ــأخذ الاجــراءات المعجّل ــد ت ــنون أولا باجــراء   ‘ ١‘وق ــيه الدائ ــوم ف يق
مفاوضــات بشــأن شــروط الخطــة المقــترحة لاعــادة التنظــيم قــبل الــبدء في اجــراءات رسمــية           

وتعرض خطة اعادة التنظيم ‘ ٣‘تـبدأ بعـد ذلـك الاجـراءات الرسمـية للاعسار،            ‘ ٢‘ار،  للاعس ـ
ولكـن بمـراعاة نفـس الاشتراطات     (عـلى محكمـة الاعسـار لـلموافقة علـيها عـلى أسـاس معجّـل                 

الخاصـة بـابلاغ جمـيع الدائـنين وتصـويتهم وغـير ذلـك مـن الاشتراطات الاجرائية المنطبقة على                    
وعندما يُوافق على الخطة تصبح ملزمة للدائنين المعترضين        ). عادة التنظيم الاجـراءات الرسمـية لا    

بيد أن  ). A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.12انظـر   (مثـلما تلـزمهم في اجـراءات الاعسـار الرسمـية            
بعــض الاقــتراحات المــتعلقة بالاجــراءات المعجّلــة تــتجه إلى اســناد دور أضــيق نطاقــا إلى محكمــة 

 عــلى اتفاقــات الدائــنين الرئيســيين لــلمدين مــع الــلجوء إلى المحكمــة الاعســار والاعــتماد أساســا
وقـد تتضـمن الاجـراءات المعجّلـة أيضـا أحكاما للحصول على تمويل              . لأغـراض محـدودة فقـط     
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لـلمدين بعـد بـدء الاجـراءات واجـراء معجّـلا للحصـول عـلى مراجعة قضائية لقرارات محكمة                    
 .الاعسار

مان بتكلفة منخفضة، من المهم جدا للاجراءات المعجّلة        ومـن مـنظور تعزيز توافر الائت       -٤٤
ألا تحـبط الـتوقعات المعقولـة للدائـنين المضمونين أو تخلق ظروفا يصبح فيها الدائن المضمون في                  

فلا ينبغي للاجراءات المعجّلة، . وضـع أسـوأ ممـا كـان ينـتظر له في ظـل اجـراءات اعسار رسمية        
ضمون، دون موافقته، من قدرته على تحقيق كامل القيمة عـلى سـبيل المـثال، أن تجرد الدائن الم     

الاقتصـادية لـلموجودات المـرهونة له، وينـبغي أن تعوضه بشكل معقول عن أي انخفاض لتلك       
وفضلا عن ذلك، لا ينبغي     . القـيمة ينـتج عن استخدام المدين لهذه الموجودات أثناء الاجراءات          

ولة للدائن المضمون استنادا إلى مستنداته الائتمانية       للاجـراءات المعجّلـة أن تحبط التوقعات المعق       
 .والى القانون المنطبق فيما يتعلق باختيار القانون أو المحكمة المختصين

ــتزم بالمــبادئ المناقشــة أعــلاه، في نظــام      -٤٥ ــة جــيدة التصــميم، تل فوجــود اجــراءات معجّل
الائتمان المضمون في ظل قـانوني معـين مـن شـأنه أن يشـجع الدائـنين، بوجـه عـام، عـلى تقديم                  

 .ذلك النظام القانوني
  

 الملخص والتوصيات   -باء 
 

ينـــبغي لـــنظام المعـــاملات المضـــمونة أن يعـــترف بحـــق الدائـــنين المضـــمونين في القـــيمة   -٤٦
وينبغي . الاقتصـادية لحقوقهـم الضمانية ويحافظ على أولوية الحقوق الضمانية السابقة للاعسار           

 . ذلك محدودة وواضحة ويمكن توقعهاأن تكون أي استثناءات من

 .ينبغي، من حيث المبدأ، أن تندرج الموجودات المرهونة في حوزة الاعسار -٤٧

قـد يـود الفـريقان العـاملان الـنظر في اضافة            : ملاحظـة موجهـة إلى الفـريقين العـاملين        [ 
أو لنقل  توصـية بشـأن مـا اذا كـان ينـبغي أن تكـون الموجودات الخاضعة لترتيب للاحتفاظ بها                    

 )]. والملاحظة١٢انظر الفقرة (حق ملكيتها جزءا من حوزة الاعسار 
اذا كــان الدائــنون المضــمونون مطالــبين بالمشــاركة في اجــراءات الاعســار، فينــبغي أن    -٤٨

 .يكفل نظام الاعسار أن تكون مشاركتهم فعالة بما يكفي لحماية مصالحهم

ــراءات الاعســار الرام ــ     -٤٩ ــيز بــين اج ــثل التمي ــن المعســر    يم ية إلى تصــفية موجــودات المدي
والاجــراءات الرامــية إلى انقــاذ المنشــأة الــتجارية لــلمدين المعســر عنصــرا يدعــم فكــرة اخــتلاف  

فباستثناءات . معاملـة اجـراءات وقـف انفـاذ الحقوق الضمانية في هذين النوعين من الاجراءات              
الضماني في اجراءات الاعسار    ، تكـون الحاجـة إلى وقـف انفـاذ الحـق             )١١انظـر الفقـرة     (قلـيلة   
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وينبغي تعديل تطبيق الوقف . الرامـية إلى التصـفية أقـل الحاحـا مـنها في اجـراءات اعـادة التنظيم        
وينبغي على أي الأحوال أن توفر للدائنين . ومدتـه ودواعـي الاعفـاء مـن التقـيد بـه وفقا لذلك         

قهـم الضمانية عندما يستتبع     المضـمونين ضـمانات بـتأمين حمايـة كافـية للقـيمة الاقتصـادية لحقو              
وقـف التنفيذ تأخير ممارستهم لحقهم في انفاذ حقوقهم الضمانية في الموجودات المرهونة، لفترة              

 .طويلة

ــدء         -٥٠ ــبل ب ــبغي أن تكــون الحقــوق الضــمانية الناشــئة ق ــير للابطــال، ين ــأي تداب ــنا ب وره
 .اجراءات الاعسار سارية أيضا في اجراءات الاعسار

قاعدة عامة، ألا تغير اجراءات الاعسار أولوية المطالبات المضمونة السائدة          وينـبغي، ك   -٥١
ويسـاعد الـيقين والشـفافية فـيما يـتعلق بـأي استثناءات ضرورية              . قـبل بـدء اجـراءات الاعسـار       

 .على الحد من الأثر السلبي على توافر الائتمان وتكلفته

لـــتمويل اللاحـــق لـــبدء ينـــبغي أن يتضـــمن قـــانون الاعســـار أحكامـــا خاصـــة بشـــأن ا  -٥٢
الاجـراءات حـتى يتسـنى للدائـن الـذي يقـدم الائـتمان لـلمدين قـبل بـدء اجـراءات للاعسار أن                        

ــدء الاجــراءات        ــل بعــد ب ــية تقــديم تموي ــتمان، امكان ــبل تقــديم الائ ــبار، ق ــأخذ في الاعت انظــر (ي
A/CN.9/WG.V/WP.63/Add.14.( 

ــة للدائــنين المضــمونين أو تخلــق  ينــبغي ألا تحــبط الاجــراءات المعجّلــة الــتوقعات ا  -٥٣ لمعقول
ظـروفا يصـبح فـيها الدائـن المضـمون في وضـع أسـوأ ممـا كان ينتظر له في ظل اجراءات اعسار          

 .رسمية
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