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  يمذيح

ان عن القٌام والنهوض بالمشروعات الضخمة نظرا لعجز المبادرات الفردٌة فً كثٌر من الأحٌ

لتكوٌن شركات مساهمة تتولى القٌام بهذه  الأشخاصفقد تطلب الأمر تضافر جهود مجموعة من  ،والكبرى

فهً تساهم فً  ،حٌث تعتبر النموذج الأمثل لشركات الأموال, التً  لها تأثٌر اجتماعً واقتصادي، المهمة

جمٌع الأموال اللازمة لاستؽلال المشروعات الاقتصادٌة الكبرى مجال الاقتصاد القومً من خلال ت

 وتوظٌؾ الإمكانات البشرٌة والمادٌة فهً الآداة القانونٌة المثلى للاقتصاد الحر. 

حصصا فً رأسمالها سواء كانت نقدٌة أو عٌنٌة, وٌمنح  الأشخاصتتأسس شركة المساهمة بتقدٌم 

حٌث أن علاقة  ،سٌة منها ما هو مالً ومنها ما هو ؼٌر مالًلهم مقابل ذلك أسهما تخولهم حقوقا أسا

المساهم بالشركة لٌست عادٌة تخضع لقانون العقود والالتزامات فقط, بل هً علاقة ممٌزة ومركبة تترتب 

عنها حقوق تختلؾ طبٌعتها, وما ٌربط المساهم بالشركة بطرٌقة مباشرة هو السهم ذاته, وٌنتج عن ذلك 

أحكام قانونٌة خاصة بها, كما أن مسؤولٌة الشرٌك فٌها تتحدد بقدر ما ٌملكه من أسهم وذلك حقوق مالٌة لها 

لعدم تأثرها بخروج الشرٌك منها, أو بوفاته أو إفلاسه أو إعساره أو الحجر علٌه كما ٌعتبر الشرٌك المساهم 

الٌة التً ترتبها الطرؾ الأصٌل والأول والفاعل فً موضوع دراستنا هذه, حٌث نبحث فً الحقوق الم

 الأسهم لأصحابها.

 الشخص تتجلى أهمٌة دراسة الحقوق المالٌة للمساهم من عدة نواحً, فمن ناحٌة أولى أن مساهمة 

بحصة من رأس مال شركة المساهمة  ٌهدؾ إلى استثمار مدخراته, بحٌث ٌحصل على الأرباح التً تجنٌها 

ق, ومن ناحٌة أخرى فان المساهم فً شركة المساهمة الشركة, لذلك وضع المشرع قواعد لحماٌة هذا الح

ٌحق له فً أي وقت الانسحاب من الشركة عن طرٌق تداول أسهمه, فإذا رأى أن الشركة لا تحقق أرباحا 

وتتراكم علٌها الخسابر, فانه ٌنسحب من الشركة وربما ٌشتري أسهم شركة أخرى, ولذلك فبواسطة التداول 

بة فً سوق منظم ٌسمى سوق البورصة, كما ٌجوز للمساهم رهن أسهمه أصبحت الأسهم محلا للمضار

 وٌبقى المساهم الراهن مالكا لها.

ٌحفزهم على البقاء  ، الأمر الذي لمساهمٌن امتٌازات وأفضلٌة فً الشركةلن  إمن  ناحٌة أخرى ف           

 فٌها وبالتالً ٌضمن لها استمرار مشروعها الاقتصادي.

ن إف ،ركة لأي سبب من أسباب الحل سواء القانونٌة أو الإدارٌة أو القضابٌةإذا تقرر حل الش

 المساهم ٌتحصل على فابض التصفٌة فً مقابل تقدٌمه للحصة.

 الأسباب دفعتنا لدراسة هذا الموضوع )الحقوق المالٌة للمساهم فً شركة المساهمة(هنالك جملة من 

 ً. موضوعمنه ما له إطار شخصً ومنها ما هو جانب 
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ومحاولة منا  ،تخصصنا فً مجال قانون الأعمال الأثر الواضح فً اختٌار هذا الموضوعلعل ل

اسات العلٌا القادمة إن شاء الله، أما عن الإطار لتعمق والتفصٌل أكثر فٌه لٌكون اللبنة الأولى فً الدرا

حاولة تقدٌم إضافة رؼبتنا فً وضع مرجع ودراسة متكاملة بٌن ٌدي الباحثٌن ومالموضوعً، فٌتعلق ب

المتخصصة فً مجال  الدراساتلما رأٌناه من نقص فً ، بالنظر وتعزٌز المكتبة الجامعٌة ببحث متواضع

 الحقوق المالٌة للمساهم فً شركة المساهمة.

فهذا ٌدفعنا إلى محاولة معرفة مختلؾ ، باعتبار المساهم هو العنصر الفعال فً الشركات التجارٌة

 لدور الكبٌر لهذه الشركة فً إنعاش المجال الاقتصادي.، بالنظر لبالحقوق المالٌة للمساهمٌنالأحكام المتعلقة 

فً التجاري النشاط بالنسبة للحٌاة الاقتصادٌة وعلى درجة كبٌرة من الأهمٌة  هذا الموضوع أن نحن نعتبر 

ثمارات كبرى وخلق نجاز استإوأفضل هٌاكل للتنمٌة وتوظٌؾ رؤوس الأموال و الدولة، فهً تعتبر اقوى

 فرص لتشؽٌل الٌد العاملة.

 هدؾ من خلال دراستنا لموضوع الحقوق المالٌة للمساهم فً شركة المساهمة :ستن

جوانب الموضوع ومحاولة تحلٌل النصوص بشكل أعمق وإزالة  مختلؾتسلٌط الضوء على 

المشرع الجزابري فً القانون  وما أؼفله ،محاولة التعرض لما أؼفلته الدراسات السابقةمع  عنها، الؽموض

لحقوق المالٌة للمساهم فً شركة المساهمة  ومعرفة مدى مواكبة التشرٌع الجزابري بخصوص االتجاري 

 لباقً التشرٌعات المقارنة فً مجال الحقوق المالٌة للمساهم فً شركة المساهمة.

حول عناصر  ،ٌةاختٌارنا لموضوع الحقوق المالٌة للمساهم إلى نقص دراسات واف ٌتمحور

ن كانت هناك بحوث متفرقة انصبت على جوانب ، وإالقانون الجزابريما ورد فً الموضوع على ضوء 

 أي أنها أؼفلت بعض الجوانب ،أو خصت بعض الحقوق وتناولت جزبٌات دون الإلمام بكافة الأوجه ،معٌنة

هذا الموضوع من جوانب مختلفة التً سوؾ نتطرق لها فً الدراسة، و من بٌن هذه الدراسات التً عالجت 

 عما سنقدمه فً دراستنا هذه ما ٌلً:

_أطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه من إعداد الطالبة قاسً عبد الله هند, الحقوق المرتبطة بالسهم فً شركة 

 بن ٌوسؾ بن خده, كلٌة الحقوق, تحت إشراؾ الدكتور البقٌرات عبد القادر. 1المساهمة, جامعة الجزابر

حة دكتوراه من إعداد الطالبة بن وٌراد أسماء, حماٌة المساهم فً شركة المساهمة, جامعة أبو بكر _أطرو

 بلقاٌد تلمسان, كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة, تحت إشراؾ الدكتور تشوار جٌلالً .



 يمذيح

 

 
 ج 

شركة _مذكرة لنٌل شهادة الماستر من إعداد الطالبٌن بومعراؾ منٌر و بومعراؾ آٌة, حقوق المساهم فً 

المساهمة, جامعة محمد خٌضر بسكرة, كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة, تحت إشراؾ الدكتور مستاري 

 عادل.

 ٌمكننا طرح الاشكالٌة التالٌة: سبق، من خلال ما 

فٌما تتمثل التحدٌات القانونٌة والتنظٌمٌة التً تواجه تطبٌق وحماٌة الحقوق المالٌة للمساهم فً شركة 

 للقانون الجزابري ؟المساهمة وفقا 

اتبعنا المنهج التحلٌلً حٌث تناولنا جزبٌات الموضوع فً ضوء  ةوللإجابة على هذه الإشكالٌ

الفقه التشرٌع الجزابري محللٌن النصوص القانونٌة ذات الصلة التً عالجت هذه الحقوق, وفً ضوء أراء 

 وأٌضا مبرزٌن راي القضاء.

 :لجة الإشكالٌة المطروحةالبحث التالٌة لمعاقد اعتمدنا خطة و 

والذي ٌشمل مبحثٌن, تضمن الأول حق  ،خصصنا الفصل الأول للحقوق الممارسة بصفة جماعٌة

أما الثانً فتطرقنا فٌه إلى الحق فً الحصول على الأرباح واقتسام موجودات  ،الأفضلٌة فً الاكتتاب

والذي  ،لمالٌة الممارسة بصفة فردٌةأما بالنسبة للفصل الثانً خصصناه للحقوق ا ،الشركة عند التصفٌة

.سهمهأالأول حول حق المساهم فً تداول الأسهم, أما الثانً حق المساهم فً رهن  ،ٌشمل مبحثٌن



 

 

 

 

 انفظم الأٔل

نًانٍح انًًارسح تظفح انذمٕق ا

 جًاػٍح
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بصفة جماعٌة فً إطار الجمعٌات العامة للمساهمٌن التً تتخذ فٌها  ما تمارس الحقوق المالٌة  ؼالبا

المالٌة التً ٌمارسها المساهمٌن بصفة جماعٌة على: الحق فً وتحتوي الحقوق  ،القرارات الهامة للشركة

الأفضلٌة فً الاكتتاب بالأسهم الجدٌدة عند زٌادة رأس المال, وهذا الحق ٌسمح بالمحافظة على حقوق 

المساهمٌن القدامى فً الاحتٌاطات, وٌكون لهم هذا الحق بنسبة الأسهم القدٌمة التً ٌمتلكونها ولا ٌجوز 

لنسبة إلا فً حالة ما زاد اكتتاب المساهمٌن عن القٌمة المطلوبة إلى الحد القانونً أو إلى حد تخفٌض هذه ا

 أعلى منه.

لكن ٌمكن لل ج.ع.غ.ع أن تقرر حق الأفضلٌة للاكتتاب بالأسهم الجدٌدة لا ٌحفظ للمساهمٌن 

ذا ما سوؾ نتطرق القدامى, وجواز إعمال هذا الحق مرتبط بجدٌة الأسباب التً تبرر هذا القرار. وه

 من هذا الفصل تحت عنوان حق الأفضلٌة فً الاكتتاب فً الأسهم الجدٌدة. (المبحث الأول)لدراسته فً 

كما تحتوي الحقوق المالٌة الممارسة بصورة جماعٌة على الحق فً الحصول على الإرباح  واقتسام 

ح ٌعد حق من الحقوق الأساسٌة التً موجودات الشركة عند التصفٌة فبالنسبة للحق فً الحصول على الأربا

لا ٌجوز المساس بها فالمساهم بدخوله إلى الشركة, ٌأمل فً الحصول على الربح من السهم الذي قدمه من 

 خلال الأرباح التً تحققها الشركة وذلك بقرار من  الجمعٌة العامة عند توزٌع الإرباح.

التصفٌة فلا ٌكون إلا بعد سداد الدٌون ومن ثم أما بالنسبة للحق فً اقتسام موجودات الشركة عند   

معرفة الأموال القابلة للقسمة وتحدٌد حقوق المساهمٌن فٌها, فإذا بقٌت هناك أموالا فٌسترد المساهمٌن قٌمة 

أسهمهم الاسمٌة, وقد ٌبقى فابض من أموال الشركة ٌسمى بفابض التصفٌة فتكون قسمته بٌن المساهمٌن 

من هذا الفصل تحت (المبحث الثانً )اهم من أسهم, وهذا ما نتعرض لدراسته فً بنسبة ما ٌمتلك كل مس

 عنوان الحق فً الحصول على الارباح واقتسام موجودات الشركة عند التصفٌة.
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 الأفضهٍح فً الاكررابدك انًثذث الأٔل: 

ة التً بدت ناجحة إن زٌادة رأس المال تنتج من عوامل عدة, أهمها الرؼبة فً توسٌع أعمال الشرك

مما ٌستلزم مدها بوسابل مالٌة جدٌدة, أو أٌضا وجود الشركة فً حالة عسر لا ٌمكنها من مواجهة حاجاتها 

 أو وقوعها فً خسارة واضطرارها إلى زٌادة رأس المال لسد النقص فً ضمان الدابنٌن .

ار الزٌادة المقررة فً رأس تتم زٌادة رأس المال بعدة طرق من بٌنها إصدار أسهم نقدٌة جدٌدة بمقد

وهذه الطرٌقة هً المهمة لأنها هً التً تخول للمساهمٌن حق الأفضلٌة فً الاكتتاب فً الأسهم ، المال

فهو حق مرتبط بالسهم وثابت قانونا للمساهم ولكنه فً الدراسات القانونٌة لم ٌلق الأهمٌة ، (1)النقدٌة الجدٌدة

ال الشركة بطرح ن ممارسته تكون فً إطار محدد بمناسبة زٌادة رأسمذلك لأ ،التً تحظى بها باقً الحقوق

ٌظهر بالنسبة للشركات التً تنشط فً سوق الأوراق الذي بالإضافة إلى دوره الفعال   ،أسهم نقدٌة جدٌدة

ؼٌر أن سوق البورصة فً الجزابر ٌكاد ، فتتجسد حماٌة مساهمً هذه الشركات بإعمال هذا الحق ،المالٌة

ومع ذلك فان المشرع  ،فلا ٌظهر دور حق الأفضلٌة فً حماٌة المساهم فً الواقع ،ٌكون منعدمانشاطها 

حٌث وردت هذه العبارة أي حق الأفضلٌة فً ، اقره و خصص له بعض المواد القانونٌة فً القانون التجاري

و"حق , استعمل أٌضا مصطلح"التفاضل" أ825, 823, 111مكرر  715, 694فً المواد  ،الاكتتاب

 .123مكرر  715, 118مكرر  715, 711إلى  695التفاضل فً الاكتتاب" فً المواد 

مهما ٌكن فان المصطلحات و العبارات المذكورة تعبر عن ذات الحق وهو تمتع المساهم و 

بالأولوٌة فً الحصول على الأسهم الجدٌدة  وؼٌرها من القٌم المنقولة  كشهادات الاستثمار و بعض سندات 

تحقاق كما سنراه , لكن أهمٌته تظهر أساسا عند إصدار أسهم جدٌدة فً حالة رفع رأس مال الشركة الاس

فالأسهم هً القٌم المنقولة الأكثر أهمٌة فً شركة المساهمة و تمثل مجموعة معتبرة من الحقوق لمالكٌها, 

لجمٌع المساهمٌن مهما كان لذلك سنركز على حق الأفضلٌة المتعلق باكتتاب أسهم جدٌدة , وهذا الحق مقرر 

 .(2)نوع  أسهمهم نقدٌة أو عٌنٌة, عادٌة أو ممتازة, أسهم رأس مال أو أسهم تمتع

من شان حق الأفضلٌة فً اكتتاب الأسهم الجدٌدة الحفاظ على مراكز المساهمٌن إذا استعملوا هذا إن 

إذ أن المساهم حر فً  ،المساهمٌنأما إذا لم ٌمارسوه فقد ٌؤدي ذلك إلى إعادة توزٌع السلطة بٌن ، الحق

 .(3)سة هذا الحق أو عدم ممارستهممار

                                                           
1

ثنًْجًْز, ييكٌر نُٛم شٓجهر  ثنًجؽْٛضجً, فٌع ثنؼمٕه ٔثنًْؤٔنٛز, يؼٓو يَٚو٘ فور, ثنقمٕق ثنًجنٛز نهًْجْى فٙ شٌكز 

 .43ص ,1995 ,ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثلاهثًٚز , ؽجيؼز ثنؾَثةٌ
2

صنظض ثنمجٌَٕ ثننجص, كهٛز ثنقمٕق, ؽجيؼز  ,ى, أطٌٔفز نُٛم شٓجهر ثنوكضًٕثِلجّٙ ػذو الله ُْو, ثنقمٕق ثنًٌصذطز دجنْٓ

 .162, ص 2018ثنؾَثةٌ,  دٍ ّٕٚف دٍ موِ 1ثنؾَثةٌ 
3Paul le cannu,les reides du capital social, collaque «  quel avenir pour le capital 

social », 28 octobre2023 , dalloz, 2004, p3. 
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حكامه العامة )مطلب أول( ثم ألشرح مضمون هذا الحق لابد من توضٌح نظامه القانونً من خلال تبٌان  و

 استعمال المساهم له )مطلب ثانً(.التفصٌل فً 

 انًطهة الأٔل: انُظاو انمإًََ نذك الأفضهٍح

فضلٌة تمتع كل مساهم بالأولوٌة أو الأسبقٌة فً الاكتتاب عند زٌادة الشركة لرأسمالها حق الأٌعتبر 

 إذ ٌستفٌد من هذا الامتٌاز قبل الشركاء الجدد. ،وا قدٌما فٌهاضباعتباره ع

عرفه فاروق إبراهٌم جاسم انه: "ٌتمتع جمٌع المساهمٌن بحق الأولوٌة فً الاكتتاب بالأسهم الجدٌدة التً 

 أسهم". مالها وذلك بنسبة ما ٌملكونه من الشركة عند زٌادة رأس تصدرها

أما الفقه الفرنسً فقد عرفه: انه عقد ٌلتزم بموجبه شخص الانضمام إلى شركة المساهمة بتقدٌم مبلػ نقدي 

 . (1)ٌنً ٌساوي القٌمة الاسمٌة للأسهمأو ع

لعام بطرح أسهم جدٌدة لرفع رأس تلجا شركة المساهمة إلى اللجوء العلنً للادخار أي الاكتتاب ا

ن ذلك التأثٌر سلبا على المساهمٌن القدامى من حٌث القٌمة الحقٌقة لأسهمهم التً تنخفض بفعل أمالها ومن ش

نه فً حٌن كانت أصول الشركة تقسم على عدد معٌن من الأسهم لمعرفة القٌمة أحٌث ، إصدار أسهم جدٌدة

كبر أسمٌة(, صارت بعد زٌادة رأس المال نفس الأصول تقسم على عدد ة للسهم )مع إضافة القٌمة الاٌالحقٌق

ة لأسهم المساهمٌن الأصلٌٌن وارتفاع القٌمة الحقٌقٌة ٌوعلٌه تكون النتٌجة انخفاض القٌمة الحقٌق ،من الأسهم

بة الإرباح الموزعة على كل أي أن زٌادة عدد المساهمٌن ٌؤدي إلى انخفاض نس ،لأسهم المساهمٌن الجدد

 تناسب عكسً.، الأمر الذي ٌترتب عنه حتما مساهم

أٌضا بالنسبة لاتخاذ القرارات فً الشركة,بطرح أسهم جدٌدة تنخفض النسبة المقررة لأسهم 

المساهمٌن القدامى فً رأس مال الشركة, وعلٌه ٌنخفض تأثٌرها أٌضا فً اتخاذ القرارات, لهذه الأسباب 

ن امتٌاز قانونً ٌتمثل فً الحق التفاضلً فً الاكتتاب الأسهم اقر المشرع لحماٌة المساهمٌن الأصلٌٌ

الجدٌدة أي أن لهم الأحقٌة على ؼٌرهم من الجمهور للحصول على تلك الأسهم بما ٌتناسب مع نسب 

طبٌعة حق  , نتطرق فً هذا المطلب إلى خصابص حق الأفضلٌة فً الاكتتاب )الفرع الأول(ثم (2)أسهمهم

 (.الثالثموضوع حق الأفضلٌة فً الاكتتاب)الفرع لثانً ( الأفضلٌة ثم )الفرع ا

 

 

                                                           
1

و دٕيؼٌثف آٚز, فمٕق ثنًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجًْز, ييكٌر يجّضٌ, لْى ثنقمٕق, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕ ٔ دٕيؼٌثف يٌُٛ

 . 76, ص2022جيؼز يقًو مٛضٌ دْكٌر, ثنْٛجّٛز, ؽ
2

 نُٛم شٓجهر ثنوكضًٕثِ فٙ ثنؼهٕو ثٚش يٕنٕه فجصـ, فًجٚز ثلاهمجً ثنًْضغًٌ فٙ ثنمٛى ثنًُمٕنز فٙ ثنمجٌَٕ ثنؾَثةٌ٘, ًّجنز

 . 82, ص 2012صنظض ثنمجٌَٕ, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼٕو ثنْٛجّٛز, ؽجيؼز يٕنٕه يؼًٌ٘ صَٛ٘ ٍٔٔ, 
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 .انفزع الأٔل: خظائض دك الأفضهٍح فً الاكرراب

حق الأفضلٌة فً اكتتاب الأسهم عند زٌادة رأس المال ٌستعمله المساهم لٌدعم مركزه فً الشركة 

ص هذا الحق انه قابل كما له أن ٌمتنع, لأنه  حق منحه له القانون  ولٌس التزاما علٌه, ومن خصاب

 للتصرؾ)أولا( و قابل للإلؽاء فً أي وقت )ثانٌا(.

 أٔلا: لاتهٍح انذك نهرظزف

 أجاز المشرع للمساهم التصرؾ فً حق الأفضلٌة إما بتداوله أو بالتنازل عنه.

 _تداول حق الأفضلٌة فً الاكتتابأ

صٌا أو تداوله كؽٌره من القٌم ٌمنح الحق التفاضلً فً الاكتتاب للمساهم إمكانٌة ممارسة الحق شخ

المنقولة, سواء لعدم رؼبته فً الحصول على أسهم جدٌدة أو لعدم توفر العدد الكافً من حقوق الأفضلٌة 

 للاكتتاب فً الأسهم الجدٌدة.

إن تداول حق الأفضلٌة فً الاكتتاب له خاصٌة ممٌزة تتمثل فً انه ٌتم فً مدة محددة, فرؼم أن 

وقتٌة أي مرتبطة بمدة الاكتتاب عند تقرٌر الزٌادة إلا أن المشرع جعله قابلا للتداول  ممارسة حق الأفضلٌة

, وهذا الحق المرتبط بالسهم قد ٌكون منفصلا عنه ممثلا فً سند مستقل كما (1)فً المدة المفتوحة للاكتتاب

الحالة الأولى ٌتم  انه فً .جمن ق.ت 694قد ٌكون ملازما له, وقد أوضحت الفقرة الرابعة من نص المادة 

تداوله فً مدة الاكتتاب المحدد سلفا من طرؾ ألج.ع.غ.ع أو مجلس الإدارة أو مجلس المدٌرٌن, أما فً 

 . (2)ول حسب الأحكام المتعلقة بالأسهمالحالة الثانٌة فٌح

 _التنازل عن حق الأفضلٌة فً الاكتتابب

علٌه, ٌجوز له أن ٌتنازل عنه بصفة فردٌة بما أن الأفضلٌة فً الاكتتاب حق للمساهم ولٌس التزاما 

وعلٌه أن ٌبلػ الشركة بهذا التنازل,  جمن ق.ت, 694نصت علٌه الفقرة الأخٌرة من نص المادة  وهذا ما

مع الإشارة  ,(3)خراسواء تم بصفة مجردة أي أن المساهم اختار عدم ممارسته فقط, أو كان لصالح شخصا 

لتوازن الذي ٌهدؾ حق الأفضلٌة إلى تحقٌقه بٌن المساهمٌن, فتنازل احدهم إلى انه فً هذه الحالة قد ٌختل ا

 . (4)ٌن و التأثٌر على تشكٌل الأؼلبٌةأو بعضهم عن حقوقهم التفضٌلٌة قد ٌؤدي إلى تؽٌٌر مراكز المساهم

 

                                                           
1

 .173الله ُْو, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص  لجّٙ ػذو
2

 .173ثنًٌؽغ ثنْجدك,  ص لجّٙ ػذوالله ُْو, 
3 alfred jauffret, la renoniation des anciens actionnaires a leur droit de 

souscription,cedam-padov,1962 ,p 373. 
4

 . 174ص ,ذو الله ُْو, ثنًٌؽغ ثنْجدكلجّٙ ػ
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 . ثاٍَا :لاتهٍح انذك نلإنغاء فً اي ٔلد

امى إلا  انه قد ٌكون له تأثٌر سلبً على لٌة مهمة فً حماٌة المساهمٌن القدآٌعتبر حق الأفضلٌة 

قد ٌؤدي فً بعض الحالات إلى فشلها خاصة اذا لم ٌمارس كل المساهمٌن ، الذي س المالأعملٌة رفع ر

وفً هذه  ،والحقوق القابلة للتخفٌض فً المرحلة الثانٌة ،حقوقهم ؼٌر القابلة للتخفٌض فً المرحلة الأولى

ٌمكنها إلؽاء حق الاكتتاب ت ضمان الزٌادة مسبقا، امة لذلك او إذا أرادالحالات اذا تنبأت الجمعٌة الع

و  ،دارة او مجلس المدٌرٌن حسب الحالة وتقرٌر مندوبً الحساباتالإالتفضٌلً بناء على تقرٌر مجلس 

 ، كما ٌمكن أٌضا للوفتح الاكتتاب مباشرة أمام الجمهور، الإلؽاء فً هذه الحالة على جمٌع المساهمٌنٌكون 

 . (1)و بعض من المساهمٌن دون ؼٌرهمألؽاء حق الأفضلٌة لصالح مساهم ج.ع.غ.ع إ

 انفزع انثاًَ : طثٍؼح دك الافضهٍح فً الاكرراب

ومدى جواز اعتباره حقا أساسٌا من الحقوق المقررة  لقد اختلؾ فً تحدٌد طبٌعة هذا الحق 

إلى اعتبار هذا الحق من الحقوق الأساسٌة ,(2)بعض التشرٌعات ومنها التشرٌع الجزابري تللمساهم, فذهب

و لمجلس الإدارة إلؽاء هذا الحق أو تقٌٌده أمرة بحٌث لا ٌجوز للجمعٌة العامة ,وتنظمه بنصوص آ(3)للمساهم

حكام القانون أحكام المتعلقة بهذا الحق تعد من النظام العام فلا ٌجوز الاشتراط ضمن اي أن الأ بقٌود معٌنة,"

 . (4)ابه أو الانتقاص منه". لذلك نص ق.ت.ج على عقوبات جزابٌة فً حال مخالفتهالأساسً على إلؽ

وأجاز للج.ع.غ.ع  ،نجد التشرٌع الفرنسً قد ألؽى العبارة التً تجعل هذا الحق من النظام العام

رٌر تعطٌل حق الأولوٌة فً الاكتتاب بناء على تقرٌر من مجلس الإدارة أو مراقب الحسابات وإلا اعتبر التق

 باطلا إذا لم ٌكن قد اتخذ بناء على هذٌن التقرٌرٌن.

برر الفقه الفرنسً حكمه هذا على أحوال معٌنة تتعارض فٌها المصالح الفردٌة للمساهمٌن مع 

ن تخصص الشركة الزٌادة إلى دابنً الشركة عن طرٌق تحوٌل الدٌون إلى أك ،المصلحة الجماعٌة للشركة

 أسهم.

امة حجب حق الأفضلٌة عن المساهمٌن أن بمجموعهم أو بأؼلبٌتهم, ففً هذه فإذا قررت الجمعٌة الع

الحالة ٌكون البطلان هو الجزاء إذا لم ٌكن مسبوق بإعداد تقرٌرٌن احدهما من الإدارٌٌن أو مجلس الإدارة 

                                                           
1

ييكٌر صقٌػ نُٛم شٓجه , هضشٌٚغ ثنؾَثةٌ٘, فمٕق ثنًْجًٍْٛ فٙ شٌكز ثنًْجًْز ٔفمج نّهًٛجَٙ ًًٚز ٔطٌٓثٔ٘ فُجٌ

  2020ذٌٕٚر,ثن ْٛجّٛز, ؽجيؼز ثكهٙ يقُو ثٔنقجػثنًجّضٌ فٙ ثنمجٌَٕ صنظض لجٌَٕ ثػًجل, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثن

 .44ص

 
3

ثنًؤًك فٙ  59-75ٔثنًضًى دجلايٌ ًلى  ثنًؼول 1993ثفٌٚم  25ثنًؤًك فٙ  08-93يٍ ثنًٌّٕو ثنضشٌٚؼٙ  823ثنًجهر 

 . 07,ع  1995ثفٌٚم  27ثنًضضًٍ لجٌَٕ ثنضؾجً٘, ػ. ً. 1975ّذضًذٌ  26
4

ثنًضؼهك دضؼوٚم َظجو ثنمٛى ثنًُمٕنز ثنظجهًر ػٍ  2004ؽٕٚهٛز  24ثنظجهً فٙ  604/2004يٍ ثلايٌ ًلى  51ثنًجهر 

 ثنشٌكجس ثنضؾجً٘.
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 والأخر من مراقبً الحسابات ٌتضمن كلاهما أسباب حرمان المساهمٌن من الاكتتاب بهذه الأسهم, وٌذهب

القضاء الفرنسً إلى عدم كفاٌة الأسباب التً ٌتضمنها التقرٌر المقدم المساهمٌن فً اجتماع الجمعٌة العامة 

 ٌعتبر بمثابة الؽٌاب لهذا التقرٌر.

ولذا ٌستحسن من المشرع الجزابري اخذ موقؾ المشرع الفرنسً والوقوؾ موقؾ وسط بٌن 

(1)شركة وبالتالً حماٌة المساهم وأموالهمصلحة المساهم ومصلحة الشركة ما ٌضممن حماٌة ال
. 

 : يٕضٕع دك الأفضهٍح فً الاكررابانثانثانفزع 

أهمٌته فً الأسهم الجدٌدة أي كمبدأ  تظهرتكلمنا سابقا أن حق المساهم فً الأفضلٌة فً الاكتتاب 

أي الأسهم عام ٌقع محل حق الاكتتاب فً شركات المساهمة عند زٌادة رأس مالها على سندات رأس المال 

و شهادات الاستثمار)أولا( ,إلا أن محل هذا الحق قد ٌتوسع لٌشمل قٌما منقولة أخرى  كسندات الاستحقاق 

 المركبة )ثانٌا(.

 أٔلا: سُذاخ رأص انًال

سندات رأس المال هً عبارة عن أسهم تصدرها شركة المساهمة وهً الوحدات المكونة لرأس 

هم وكذلك تدخل فً رأس مال الاستثمار التً تمثل الحقوق المالٌة للسالمال لهذه الشركة, وكذلك شهادات 

 .(2)الشركة

 ا_زٌادة رأس المال بإصدار أسهم جدٌد

سهم جدٌدة, آو بإضافة قٌمة أ صدارإمن ق.ت.ج, إما ب 687ٌزداد رأس المال حسب نص المادة 

سمٌة للأسهم إلا بقبول المساهمٌن ولا ٌقرر زٌادة رأس المال بإضافة القٌمة الا ،اسمٌة للأسهم الموجودة

 .(3) بالإجماع

لكن ٌشترط تسدٌد رأس المال بكامله قبل القٌام  ،الطرٌقة المتبعة فً العادة هً إصدار أسهم جدٌدة

 وذلك تحت طابلة البطلان. ،لأسهم جدٌدة واجبة التسدٌد نقد بأي إصدار

وفً حالة ما إذا لجأت  ،ار أو بدونهعلاوة على ذلك, قد ٌزداد رأس المال باللجوء العلنً للادخ

ٌجب أن  ،الشركات فً زٌادة رأس المال عن طرٌق الاكتتاب فً الأسهم الجدٌدة بدعوة الجمهور للاكتتاب

 .(4)تقوم عند بداٌة الاكتتاب بإجراءات الشهر عن طرٌق وسابل الإعلام لٌعلم بها الؽٌر

                                                           
1

شٌكز ثنًْجًْز, أطٌٔفز نُٛم شٓجهر ثنوكضًٕثِ فٙ ثنقمٕق, صنظض لجٌَٕ أػًجل لْى دٍ ٌٔٚثه أًّجء, فًجٚز ثنًْجْى فٙ 

 .62ص  2017ثنمجٌَٕ ثننجص, كهٛز ثنقمٕق, ؽجيؼز ثدٕدكٌ دهمجٚو صهًْجٌ, 
2

 . 164لجّٙ ػذو الله ُْو, ثنًٌؽغ ثنْجدك ثنيكٌ, ص 
3
 , يٍ ق.س.ػ.689ثنًجهر  
4

, هٌٔ طذؼز ,هثً ثنًؼٌفز, (ثلاػًجل ثنضؾجًٚز, ثنضجؽٌ, ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز )٘, ثنٕؽَٛ فٙ شٌؿ ثنمجٌَٕ ثنضؾجًػًجً ػًًٕر

 .303ثنؾَثةٌ, ص 
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م جدٌدة تطرح للاكتتاب العام من شانها إن زٌادة رأس مال شركة المساهمة عن طرٌق إصدار أسه

أن تؤدي إلى دخول طابفة جدٌدة من المساهمٌن تزاحم المساهمٌن القدامى فً ناتج الشركة, ومن ثم فابدة 

وحسب نص ,(1إذا كان لدى الشركة احتٌاطً ضخم المساهمٌن الجدد و الإضرار بالمساهمٌن القدامى خاصة

مساهمٌن القدامى أن ٌتمتعوا بحق الأفضلٌة فً الاكتتاب فً زٌادة من ق.ت.ج فإنها منحت لل 694المادة 

 . (2)بر كل شرط مخالؾ لذلك كان لم ٌكنرأس المال حماٌة لهم, وٌعت

 إصدار أسهم بقٌمة أعلى من قٌمتها الاسمٌة)علاوة الإصدار(-1

الجدٌد  تعرؾ علاوة الإصدار على أنها حصة إضافٌة أو رسم للدخول فً الشركة ٌدفعه المساهم

 . (3)لاحتٌاطً الذي لم ٌشارك فً تكوٌنمقابل الحصول على حقه فً ا

كما ٌقصد بها أٌضا:" المبلػ الذي تطلبه شركة المساهمة زٌادة على القٌمة الاسمٌة للسهم عند رأس المال أي 

 . (4)سمٌة للسهم الجدٌد وقٌمة إصداره"الفرق بٌن القٌمة الا

زٌادة رأس مالها تصدر أسهم بأعلى من قٌمتها الاسمٌة إذ تعتبر الزٌادة  وعلٌه فان الشركة التً ترؼب فً

بمثابة علاوة إصدار, حٌث تحتسب على أساس الفرق بٌن القٌمة الحقٌقة للأسهم الأصلٌة قبل زٌادة رأس 

 المال وبٌن هذه القٌمة بعد الزٌادة.

دج ثم انخفضت هذه  1511ٌة هً دج ببنما قٌمتها الحقٌق1111فمثلا تقدر القٌمة الاسمٌة للسهم ب 

دج  حلكن بعد الزٌادة وبعد إصدار الأسهم الجدٌدة, فان الشركة تصدر أسهم الزٌادة بقٌمة  1251القٌمة إلى 

 .(5)تباره ٌمثل الفرق بٌنهمادج كعلاوة إصدار باع 251دج مضافا إلٌه  1111اسمٌة 

ضا الوفاء بقٌمة الأسهم الجدٌدة من ق.ت.ج حٌث انه ٌمكن أٌ 691نصت علٌه  المادة  وهذا ما

, وهذا ٌكون فً حالة لم تكن فٌها الشركة موجودة من (6)الصادر لزٌادة رأس المال جابزة بطرٌق المقاصة

 قبل.

حٌث ذهب إلى القول بان علاوة الإصدار ,(7)اختلؾ الفقهاء حول الطبٌعة القانونٌة لعلاوة الإصدار

ن هذه العلاوة لٌست إلا مقابل المزاٌا التً سٌحصل علٌها المساهمٌن بمثابة ربح و استندوا فً رأٌهم إلى أ

                                                           
1

 يؼٛز , ثنْجفز ثنًٌكَٚز دٍ ػكٌَُٕجهٚز فضٛم, شٌكجس ثلايٕثل فٙ ثنمجٌَٕ ثنؾَثةٌ٘, ثنطذؼز ثنغجنغز, هٕٚثٌ ثنًطذٕػجس ثنؾج

 . 306,  ص 2007ثنؾَثةٌ,
2

 يٍ ق. س .ػ. 694ثنًجهر 
3

, هثً س(س ثلايٕثل, ثَٕثع مجطز فٙ ثنشٌكجثلافكجو ثنؼجيز فٙ ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز, شٌكج)طّ, ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز يظطفٗ

 .325ص  ,1998,ثلاّكُوًٚز , ٌثنقجيز ثنؾوٚور نهُش
4

 .913ص   2008هثً ثنُٓضز ثنؼٌدٛز ,ًّٛقز ثنمٛهٕدٙ, ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز, ثنُظٌٚز ثنؼجيز نهشٌكجس,  ثنطذؼز ثنٌثدؼز, 
5

 .314َجهٚز فضٛم ,ثنًٌؽغ ثنْجدك,ص 
6
 يٍ ق. س. ػ . 688ثنًجهر  
7

, ص 2001ثنوثً ثنؾجيؼٛز نهطذجػز ٔثنُشٌ,  ثلاّكُوًٚز,(, شٌكجس ثلأيٕثل ٔثلأشنجص )يقًوفٌٚو ثنؼٌُٚٙ, لجٌَٕ ثنضؾجً٘

248. 
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الجدد وخاصة حقهم فً الحصول على جزء من الاحتٌاطً عندما تقوم الشركة توزٌعه وبما أن الاحتٌاطً 

 ٌعتبر إرباحا متراكمة, فان علاوة الاصدار تعتبر بالضرورة من قبل الربح.

ه لٌس بالضرورة ان تكون الاحتٌاطات من قبٌل الارباح لكن هذا الراي وجد له نقدا وهو ان

 المتراكمة.

الراي الراجح ٌعتبر العلاوة بمثابة حصة اضافٌة لا تدخل فً تكوٌن راس المال, وانما  ؼٌر أن 

 .(1)ٌتكون من احتٌاطً خاص

 _ تقرٌر مزاٌا خاصة للمساهمٌن القدامى2

 ٌمكن أن تأخذ هذه المزاٌا شكلٌن:

 ٌا خاصة للأسهم الأصلٌة:تقرٌر مزا2-1 

من ق.ت.ج على انه :" ٌمكن تقسٌم الأسهم العادٌة الاسمٌة إلى فبتٌن  44مكرر 715نصت المادة 

اثنٌن حسب إرادة الجمعٌة العامة التأسٌسٌة, وتتمتع الفبة الأولى بحق التصوٌت ٌفوق عدد الأسهم التً 

 . (2)ب لأسهم أو سندات استحقاق جدٌدة"فً الاكتتابحوزتها, أما الفبة الثانٌة فتتمتع بامتٌاز الأولوٌة 

ٌتضح من نص المادة أن المشرع وضع بعض الامتٌازات للأسهم القابمة قبل عملٌة الزٌادة, وهنا 

,وتلجا شركة المساهمة الى تحوٌل الاسهم (3)ج.ع.غ.ع لها حق الموافقة على كل الامتٌازات أو جزء منها

استفادة المساهمٌن القدامى من المزاٌا التً تقرر لهم ولا ٌضاربها الاصلٌة الى اسهم ممتازة جراء 

 . (4)المساهمٌن  الجدد لانهم لٌسو على علم بها 

 تقرٌر حق الاولوٌة لمساهمٌن القدامى فً الاكتتاب  2-2

المقصود بحق الافضلٌة هو :" تمتع جمٌع المساهمٌن بحق الاولوٌة فً الاكتتاب بالاسهم التً 

 . (5)ٌملكونه من اسهم "  ة ماببنس رأسمالهاركة عند زٌادة تصدرها الش

:"تتضمن الأسهم حق الأفضلٌة فً الاكتتاب فً زٌادات بنصها  من ق.ت.ج 694نصت المادة  

رأس المال للمساهمٌن بنسبة قٌمة أسهمهم, حق الأفضلٌة فً الاكتتاب فً الأسهم النقدٌة الصادرة لتحقٌق 

 .(6)"ل شرط مخالؾ لذلك كان لم ٌكنبر كزٌادة رأس المال وٌعت

                                                           
1

 . 320, ص َجهٚز فضٛم, ثنًٌؽغ ثنْجدك
2
 .44يكًٌ  715ثنًجهر  
3

 . 356, ص.كْجدًٌؽغ ثنيقًو فٌٚو ثنؼٌُٚٙ, ثن
4

 .356, ثنطذؼز ثنغجنغز , يكضذز ثنُٓضز ثنًظٌٚز, ثنمجٌْر 1يقٍْ شفٛك, ثنّٕٛظ فٙ ثنمجٌَٕ ثنضؾجً٘ ثنًظٌ٘, ثنؾَء 
5

 .142, ص 2012فجًٔق ثدٌثْٛى ؽجّى, فمٕق ثنًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجًْز, يُشًٕثس ثنقهذٙ ثنقمٕلٛز, دٌٛٔس,  
6

يٍ ق.س.ػ. 694ثنًجهر 
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 من خلال نص المادة تتضح عدة أمور متعلقة بأحكام حق الأفضلٌة فً الاكتتاب وهً:

_إن المساهمٌن القدامى ٌتمتعون بحق الأفضلٌة المقرر قانونا تطبٌقا لمبدأ المساواة وان المدة الازمة 

 . (1)لاكتتابابتداء من تارٌخ افتتاح اٌوما  31هً  لممارسة هذا الحق

_كما أن حق الأفضلٌة ٌتوقؾ على رؼبة المساهم فً الاكتتاب فً أسهم الزٌادة وله الحق أٌضا فً 

 . (2)سهم الزٌادةالامتناع, وٌعد باطلا إذا اجبر المساهم على استعمال حق الاكتتاب فً أ

ا طبقا لنص د ذلك وهذوعلٌه فان حق الأفضلٌة هو حق متروك للمساهم فله الحرٌة فً استعماله متى أرا

 .(3)من ق.ت.ج 674المادة 

 ب_شهادات الاستثمار

من ق.ت.ج :" على أن تصدر شهادات الاستثمار و شهادات الحق فً  61مكرر  715نصت المادة 

 . (4)المال و تجزبة الأسهم الموجودة" التصوٌت بمناسبة زٌادة رأس

ار التً تصدرها شركة المساهمة بداٌة على لكن فً هذا المقام تقتصر الدراسة على شهادات الاستثم

هذا الشكل, أي أنها  ؼٌر ناتجة عن تجزبة السهم وإنما تطرحها للاكتتاب بهدؾ رفع رأس مالها وذلك ما 

 سمح به القانون التجاري من خلال المادة السالفة الذكر.

طبقا للمادة  د قٌمهاٌخضع إصدار شهادات الاستثمار إلى نفس أحكام إصدار الأسهم وكذا كٌفٌة تسدٌ

على تقرٌر مجلس  م اتخاذ قرار إصدارها من جمعٌة المساهمٌن بناءاتوٌ .ج من ق.ت 68مكرر  715

المراقبة و تقرٌر مندوبً الحسابات, مع إعطاء المساهمٌن حق اكتتاب تفضٌلً فً هذه الإدارة أو مجلس

 من ق.ت ج. 66مكرر  715الشهادات حسب المادة 

ادات الاستثمار بمناسبة زٌادة نقدٌة فً رأس مال الشركة مراعاة التناسب الذي ٌجب عند إصدار شه

 من 71مكرر  715كان موجودا قبل الزٌادة بٌن الأسهم العادٌة وشهادات الاستثمار, وهذا ما ورد فً المادة 

 .(5)الأفضلٌة فً اكتتاب هذه الشهاداتوٌكون فً هذه الحالة للمساهمٌن حق .ج ق.ت

 

                                                           
1

 .س.ػ.يٍ ق 702/1ر ثنًجه
2

 . 311َجهٚز فضٛم , ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
3

 .16ثنًٌؽغ ىثصّ , ص 
4

 .ػ ..س.يٍ ق 61يكًٌ  715ثنًجهر 
5

 .167/168لجّٙ ػذو الله ُْو, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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 .ذاخ الاسرذماق انًزكثحثاٍَا: سُ

أعطى المشرع الجزابري للمساهمٌن حق .ج من ق.ت 111مكرر  715ل نص المادة من خلا

تفضٌلً فً اكتتاب هذه القٌم المنقولة وقسمها فٌما بعد إلى فقرتٌن, الأولى مخصصة لسندات الاستحقاق 

ٌمات اكتتاب بالأسهم, وهده السندات القابلة للتحوٌل إلى أسهم, والفقرة الثانٌة لسندات الاستحقاق ذات قس

الأخٌرة أدرجت تحت ماٌسمى بسندات مركبة لأنها تمثل دٌونا على الشركة وفً نفس الوقت تمكن صاحبها 

 من الحصول على أسهم فً الشركة .

تحتاج أحٌانا شركة المساهمة إلى تطوٌر مشروعها وقد لاستطٌع الحصول على قروض خارجٌة  

ة تلجا الشركة فً بعض الأحٌان إلى إصدار سندات تمثل دٌونا علٌها منها سندات وشروط الدفع الصارم

من ق.ت على أنها :"سندات قابلة للتداول, تخول بالنسبة  81مكرر  715الاستحقاق  حٌث نصت المادة 

سندات من أنواع سندات الاستحقاق هناك , (1)الاسمٌة" القٌمة لنفس للإصدار الواحد نفس حقوق الدٌن بالنسبة

ٌسمى سندات الاستحقاق المركبة التً تنقسم بدورها إلى  تتمٌز عن ؼٌرها بامتٌاز معٌن لحاملها وهً ما

نوعٌن هذٌن النوعٌن تمنح لمالكها بالإضافة إلى حق الدابنٌة الحق فً الحصول على أسهم بطرٌقتٌن 

هذه السندات الأفضلٌة فً  مختلفتٌن مما ٌجعلها مركبة لذلك أعطى المشرع للمساهمٌن فً حالة إصدار

وإصدار هذه السندات ٌكون من قبل .ج ق.ت 81مكرر  715ر حسب نص المادة اكتتابها قبل عامة الجمهو

ج.ع.غ.ع بناء على تقرٌر مجلس الإدارة أو المدٌرٌن أو مجلس المراقبة ومندوب الحسابات, وٌمكن 

تتاب سندات الاستحقاق المركبة لصالح للج.ع.غ.ع أن تقرر تنازل المساهمٌن عن حق الأفضلٌة فً اك

من ق.ت سنفصل فٌما ٌلً فً  111مكرر  715الحاملٌن القدامى نفس النوع من السندات حسب نص المادة 

اكتتاب  قسٌماتكل نوع منهما أي سندات الاستحقاق القابلة للتحوٌل إلى أسهم وسندات الاستحقاق ذات 

 .(2)بالأسهم

 للتحوٌل الى آسهما_ سندات الاستحقاق القابلة 

از المشرع الجزابري ضمن أحكام القانون التجاري إصدار نوع أخر من القٌم المنقولة وهً جأ

 . (3)ق الاستحقاالسندات القابلة للتحوٌل إلى أسهم, بحث تخضع إلى نفس الأحكام المتعلقة بسندات 

التً تصدر بقٌمة لا تقل عن وتعرؾ سندات الاستحقاق القابلة للتحوٌل إلى أسهم بأنها تلك السندات 

القٌمة الاسمٌة للسهم تعطً لحاملها الحق فً طلب تحوٌلها إلى أسهم وبالتالً تؽٌٌر مركزه القانونً من 

                                                           
1

 يٍ ق.س.ػ . 81يكًٌ  715ثنًجهر 
2

 .307ص , 2008 ,, ثنؾَثةٌهٌٔ هثً ثنُشٌ, ثنطذؼز ثنغجَٛز ,طٛخ دهٕنز , لجٌَٕ ثنشٌكجس
3

يٍ ق.س.ػ :" صنضغ ُّوثس ثلاّضقمجق ثنمجدهز نهضقٕٚم ثلافكجو ثنًُظٕص ػهٛٓج فٙ ثنمْى  115يكًٌ 715صُض ثنًجهر 

 ثنفٌػٙ ثنًضؼهك دُْوثس ثلاّضقمجق ".
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دابن للشركة إلى شرٌك فٌها, أو الاحتفاظ بها كما هً فً حالة عدم ممارسة حقه فً التحوٌل وبالتالً 

 الإبقاء على مركزه القانونً كما هو علٌه.

رخص ج.ع.غ.ع بإصدار هذه السندات بناءا على تقرٌر مجلس الإدارة أو مجلس المراقبة أو ت

 116مكرر  715مجلس المدٌرٌن, وعلى تقرٌر مندوب الحسابات ٌتعلق بأسس التحوٌل حسب نص المادة 

من ق.ت , فٌستفٌد المساهمون من حق الأولوٌة فً الاكتتاب فً مثل هذه السندات بنفس الشروط 

ٌؤدي ترخٌص الجمعٌة العامة لفابدة أصحاب سندات , و (1)وص علٌها لاكتتاب الأسهم الجدٌدةصالمن

الاستحقاق, إلى التنازل الصرٌح للمساهمٌن عن حقهم التفضٌلً فً الاكتتاب بالأسهم التً تصدر بموجب 

وفقا  هن للحاملٌالتحوٌل صحٌحا ٌجب أن ٌصدر بناءا على رؼبة ا , لاعتباروٌل سندات الاستحقاقتح

لشروط وأسس التحوٌل المحددة فً عقد إصدار سندات الاستحقاق حٌث ٌبٌن فً العقد كٌفٌة التحوٌل أما فً 

فترة أو فترات اختٌارٌة محددة أو فً أي وقت كان مع وجوب إصدارها بسعر لاٌقل عن القٌمة الاسمٌة 

حوٌل, وبالتالً متى رخصت للأسهم التً تؤول إلى أصحاب سندات الاستحقاق فً حال اختٌار الت

ج.ع.غ.ع إصدار سندات الاستحقاق القابلة للتحوٌل إلى أسهم ٌحظر على الشركة استهلاك رأس مالها أو 

تخفٌضه عن طرٌق التسدٌد, كما ٌحظر علٌها توزٌع الأرباح ابتداء من تارٌخ التصوٌت مادام أن سندات 

 الاستحقاق القابلة للتحوٌل متوفرة.

لشركة إلى تخفٌض رأس المال بسبب الخسابر أو التقلٌص إما فً القٌمة الاسمٌة أما إذا لجأت ا

للأسهم وإما فً عددها سترتب تبعا لذلك تخفٌض حقوق أصحاب سندات الاستحقاق الذٌن ٌختارون تحوٌل 

سنداتهم, وٌنتج عن هذا التحوٌل زٌادة رأس المال بصفة نهابٌة عن طرٌق طلب التحوٌل المرفق ببطاقة 

 اأعلنوكتتاب أو عن طرٌق النفقات التً ٌسمح بها اكتتاب الأسهم, مع حصول حاملً السندات الذٌن الا

رؼبتهم فً التحوٌل على مجموعة الحقوق كالحق فً الإرباح المدفوعة عن السنة المالٌة التً تم فٌها 

 التحوٌل .

ل تلك السنة مقابل السندات ٌستوجب فً نهاٌة كل سنة مالٌة تبٌان عدد الأسهم التً تم إصدارها خلا

 .(2)التً رؼب أصحابها فً تحوٌلها إلى أسهم خلال تلك السنة أٌضا

 مات الاكتتاب بالأسهمٌب_سندات الاستحقاق ذات قس

تعتبر سندات الاستحقاق  ذات قسٌمات الاكتتاب بالأسهم نوع خاص من سندات الاستحقاق وهً 

عدة قسٌمات خلال إصدارها, وهذا ما أكدته نص المادة عبارة عن سند دٌن عادي أضٌفت له قسٌمة أو 

من ق.ت:" ٌجوز لشركات المساهمة التً تستوفً الشروط المطلوبة لإصدار سندات  126مكرر  715

                                                           
1

 فجطًز ًيضجٌ ٔ ّٕيجٚز  دٕفٌُٛ, ثنمٛى ثنظجهًر ػٍ شٌكز ثنًْجًْز, ييكٌر يكًهز نُٛم شٓجهر ثنًجّضٌ فٙ ثنمجٌَٕ ثننجص

 . 65ص 2016صنظض لجٌَٕ مجص نلاػًجل, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز , ؽجيؼز يقًو ثنظوٚك دٍ ٚقٛٗ ؽٛؾم, 
2

 .66فجطًز ًيضجٌ ٔ ّٕيجٚز دٕفٌُٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك , ص 
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استحقاق أن تصدر سندات استحقاق ذات قسٌمات اكتتاب بالأسهم", تمنح هذه القسٌمات لصاحب السند حق 

مختلفة وذلك وفقا للشروط والآجال المحددة فً عقد الإصدار وٌجب أن الاكتتاب بالأسهم بسعر أو بأسعار 

 .(1)لا تتجاوز مدة ممارسة هذا الق اجل الاستهلاك النهابً للقرض بأكثر من ثلاثة أشهر

ٌتم البث فً كٌفٌات حساب سعر ممارسة حق الاكتتاب من قبل الجمعٌة العامة فً المبلػ الأقصى للأسهم 

ا أصحاب القسٌمات, حٌث اوجب المشرع ضرورة أن ٌكون سعر ممارسة هذا الحق التً ٌمكن أن ٌكتتبه

 128مكرر  715مساوٌا على الأقل للقٌمة الاسمٌة المكتتبة بناءا على تقدٌم قسٌمات وهذا حسب نص المادة 

سمٌة الفقرة الثانٌة من ق.ت :"وٌجب أن ٌكون سعر ممارسة الحق فً الاكتتاب مساوٌا على الأقل للقٌمة الا

 . (2)م المكتتبة على تقدٌم قسمات...."للأسه

كما أن المشرع الجزابري لم ٌنص صراحة على الجهة المخولة بإصدار سندات الاستحقاق ذات 

قسٌمات الاكتتاب بالأسهم, وبما أنها تدخل تعدٌلا فً الشركة عن طرٌق الزٌادة فً رأس مالها فان 

 ج.ع.غ.ع هً المختصة بإصدارها.

أن المشرع سمح للشركة أن تمتلك بصفة مباشرة أو ؼٌر مباشرة أكثر من نصؾ رأس مال مع العلم 

شركة أخرى أن تصدر سندات ذات قسٌمات الاكتتاب بالأسهم فً هذه الحالة ترخص ج.ع.ع للشركة التابعة 

دار ه ج.ع.غ.ع المدعوة لإصو المصدرة لسندات الاستحقاق بإصدار السندات, أما إصدار الأسهم فترخص ب

 . (3)الأسهم

ٌجب على الشركة عند إصدارها لسندات الاستحقاق الخاصة بنوعٌها أن تقوم بإعلام أصحاب قسمات 

 الاكتتاب أو حاملٌها وذلك عن طرٌق:

_نشر إعلان وفقا للشروط المحددة فً التنظٌم بقصد تمكٌنهم من المشاركة فً ممارسة حقهم فً الاكتتاب 1

 ن.فً الأجل الذي ٌحدده الإعلا

_ فً حالة عدم فتح اجل ممارسة الحق فً الاكتتاب ٌكون سعر الممارسة الواجب اعتماده هو أول سعر 2

صة ٌوجد فً عقد الإصدار, وٌتم تطبٌق هذه القاعدة على كل عملٌة تتضمن حق فً الاكتتاب و المخص

 . (4)للمساهمٌن

دة فٌه إذا كانت القسٌمات تمنح الحق د_إمكانٌة النص فً عقد الإصدار على تصحٌح شروط الاكتتاب المح3

فً الاكتتاب بالأسهم المسجلة فً السعر الرسمً ببورصة القٌم المنقولة قصد التكفل بأثر الإصدارات أو 

                                                           
1

 يٍ ق.س.ػ.  128يكًٌ 715ثنًجهر 
2

 يٍ ق.س.ػ. 2/ 128يكًٌ 715ثنًجهر 
3

 يٍ ق س ػ . 02/ 126يكًٌ 715ثنًجهر 
4

 يٍ ق.س.ػ. 128/03يكًٌ 715ر ثنًجه
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الإدراجات أو التوزٌعات حسب الشروط ووفقا لكٌفٌات الحساب التً تحددها السلطة المكلفة بتنظٌم عملٌات 

 البورصة ومراقبتها .

مجلس إدارة الشركة أو مجلس المدٌرٌن أن ٌثبت ذلك فً الشهر الذي ٌلً كل سنة مالٌة وذلك  _ٌجب على4

حسب الحالة, وإذا اقتضى الأمر العدد والمبلػ الاسمً للأسهم بالإضافة إلى إدراجه التعدٌلات الضرورٌة 

شكله, وٌجوز له القٌام على شروط القوانٌن الأساسٌة المتعلقة بمبلػ رأس مال الشركة وبعدد الأسهم التً ت

بهذا الإثبات للسنة المالٌة الجارٌة مع إدخال التعدٌلات المناسبة على القانون الأساسً وعلٌه ٌكون لصاحب 

الاكتتاب الذي قدم سنداته الحق فً عدد من الأسهم المتضمن جزء من القٌمة المنقولة بمقتضى حق الاكتتاب 

إذا امتصت شركة ما الشركة التً تتولى إصدار الأسهم فً حالة بالأسهم التً تقوم بإصدارها الشركة أو 

اندماج الشركة مع شركة أو عدة شركات أخرى لتكوٌن شركة جدٌدة وإذا انشقت الشركة ٌجوز لأصحاب 

قسٌمات الاكتتاب أن ٌكتتبوا اسمها من الشركة الممتصة أو من الشركة الجدٌدة تكون موضوع دفع نقدي 

 .(1)لتً تحدد عن طرٌق التنظٌمحسب كٌفٌات الحساب ا

 .انًطهة انثاًَ: اسرؼًال دك الأفضهٍح فً الاكرراب

حق الأفضلٌة فً الاكتتاب هو حق مرتبط  بزٌادة رأس مال الشركة عندما ترٌد أن تطرح أسهم 

جدٌدة فعندما تكون الشركة على هذا الحال ٌحق للمساهمٌن القدامى ممارسة حقوقهم التفضٌلٌة, ولاستعمال 

نتطرق إلٌه فً )الفرع الأول( ثم آلٌة تجسٌد هذا س هذا الحق ٌجب إتباع جوانب إجرابٌة معٌنة وهذا ما

 الحق)الفرع الثانً(.

 .انفزع الأٔل: انجٕاَة الإجزائٍح نذك الأفضهٍح فً الاكرراب

لإعمال حق الأفضلٌة فً الاكتتاب ٌجب احترام إجراءات معٌنة من بٌنها إخطار المساهمٌن 

 امى) أولا( وان  ٌمارس هذا الحق فً الوقت المحدد له )ثانٌا(.القد

 .أٔلا: ٔجٕب إخطار انًساًٍٍْ انمذايى)الأطهٍٍٍ(تإطذار أسٓى جذٌذج

عند رفع رأس مال الشركة بإصدار أسهم جدٌدة , على الشركة إعلام الجمهور بافتتاح الاكتتاب, 

 مارسة حقهم التفضٌلً فً الاكتتاب قبل الجمهور,وعلٌها قبل ذلك إخطار مساهمٌها بذلك لتمكٌنهم من م

المتضمن تطبٌق احكام القانون  1995لسنة  95/438من المرسوم التنفٌذي  19وهذا ما فصلت فٌه المادتٌن 

من شروط ٌجب أن ٌتضمنها إعلان الاكتتاب والبٌانات التجاري المتعلقة بشركات المساهمة والجمعٌات 

شر هذا الإعلان قبل ستة أٌام على الأقل من تارٌخ افتتاح الاكتتاب فً نشرة الوارد فٌه , كما ٌجب أن ٌن

                                                           
1

 .68ص  ,ّٕيجٚز دٕفٌُٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك فجطًز ًيضجٌ ٔ
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وأٌضا فً النشرة الرسمٌة للإعلانات القانونٌة , وفً  (1)قانونٌة للولاٌة التً ٌقع مقر الشركة فً دابرتها

 نفس الوقت ترسل لكل مساهم رسالة موصى علٌها مع وصل الإشعار بالاستلام .

 .ح دك الاكرراب انرفضٍهًثاٍَا: يذج يًارس

حدد القانون الجزابري إجراءات وكٌفٌات مباشرة هذا الحق, فٌجب أولا دعوة المساهمٌن إلى 

الاكتتاب بالأسهم , حٌث ٌكون إعلام المساهمٌن بإصدار الأسهم جدٌدة وكٌفٌاتها عن طرٌق إعلان ٌحتوي 

اضلً للاكتتاب فً الأسهم الجدٌدة لصالح خصوصا موعد افتتاح الاكتتاب وقفله مع بٌان وجود الحق التف

المساهمٌن, كذا شروط ممارسة هذا الحق وبٌان أٌضا القٌمة الاسمٌة للأسهم, وٌجب على المساهمٌن إذا ما 

رؼبوا فً مباشرة هذا الحق القٌام بذلك خلال المدة المحددة قانونا, وتحدد ألج.ع.غ.ع التً تقرر زٌادة رأس 

 .  (2) همٌن للاكتتاب فً الأسهم الجدٌدةصدار أسهم نقدٌة, المدة المخصصة للمساالمال الحاصلة بطرٌقة إ

ٌجب ألا ٌقل الأجل الممنوح للمساهمٌن لممارسة حق الاكتتاب عن ثلاثٌن ٌوما ابتداء من تارٌخ 

اب ؼٌر افتتاح الاكتتاب, وٌقفل أجال الاكتتاب قبل الأجل المحدد له بمجرد القٌام بممارسة جمٌع حقوق الاكتت

, فعند انتهاء هذه المدة ٌسقط حق الأفضلٌة فً الاكتتاب بالنسبة للمساهمٌن الذٌن لم (3)القابلة للتخفٌض

ٌمارسوا حقهم فً الاكتتاب على أساس ؼٌر قابل للتخفٌض, سواء كان ذلك امتناع أو إهمال منهم أو لأسباب 

 .مالٌة تحول دون ممارسة حقهم 

س من قبل مالك الأسهم ؼٌر أن المشرع أجاز لصاحب الحق فً المبدأ أن حق الأفضلٌة ٌمار

الانتفاع ممارسة هذا الحق, حٌث حاول تنظٌم الأحكام المتعلقة بممارسة هذا حق الأفضلٌة فً الاكتتاب 

وتطبق هذه المادة فً حالة سكوت الاتفاقٌة (4).جمن ق.ت 711بالأسهم المتعلقة بحق الانتفاع فً المادة 

لك الرقبة وصاحب حق الانتفاع, حٌث أن ممارسة حق الأفضلٌة فً الاكتتاب المتعلق الخاصة بٌن ما

بالأسهم المثقلة بحق الانتفاع ٌعود لمالك الرقبة, فإذا باع هذا الأخٌر حقوق الاكتتاب, فان المبالػ الحاصلة 

 من الإحالة أو الأموال التً اكتسبها بواسطة هذه المبالػ, تخضع لحق الانتفاع.

أهمل مالك الرقبة ممارسة حقه, فانه ٌجوز لصاحب حق الانتفاع أن ٌنوب عنه لٌقوم بالاكتتاب إذا 

فً الأسهم الجدٌدة أو بٌع الحقوق, وٌجوز لمالك الرقبة فً هذه الحالة الأخٌر ان ٌطلب استعمال المبالػ 

, ولكن السؤال الذي (5)اعالناتجة من الإحالة من جدٌد, وتخضع الأموال المكتسبة من الاستعمال لحق الانتف

 اطرحه هنا متى ٌعتبر مالك الرقبة مهملا؟

                                                           
1

 . 77, صدٕيؼٌثف يٌُٛ ٔ دٕيؼٌثف ثٚز,  ثنًٌؽغ ىثصّ 
2

 . 83/48, ص ثٚش يٕنٕه فجصـ, ثنًٌؽغ ثنْجدك
3

 يٍ ق. س ػ. 702ثنًجهر 
4
 يٍ ق.س.ػ. 701ثنًجهر  
5

 يٍ ق.س.ػ. 01/ 701ثنًجهر 
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ٌعتبر مالك الرقبة مهملا إذا لم ٌكتتب فً الأسهم الجدٌدة أو لم ٌبٌع حقوق الاكتتاب قبل نهاٌة اجل ممارسة 

ع أن ٌوما ابتدءا من تارٌخ افتتاح الاكتتاب, ولكن متى ٌمكن لصاحب حق الانتفا 31حق الاكتتاب المقدر ب 

 ٌنوب عن مالك الرقٌة للقٌام بالاكتتاب فً الأسهم الجدٌدة أو ٌبٌع الحقوق؟

لم ٌحدد المشرع الجزابري مهلة تسمح لصاحب حق الانتفاع للقٌام بالاكتتاب فً الأسهم الجدٌدة أو 

كتتاب بٌع الحقوق, وبالتالً فان هذا السكوت ٌفسر على أن مالك الرقٌة ٌبقى محتفظا بحق الأفضلٌة فً الا

إلى ؼاٌة الٌوم الأخٌر من عملٌة الاكتتاب وحٌث ٌنوبه فً ذلك صاحب الحق فً الانتفاع, إلا انه من الناحٌة 

العملٌة ٌصعب تحقٌق ذلك فً الٌوم الأخٌر للاكتتاب لضٌق الوقت, لذا نرى من الأهمٌة تنظٌم هذه المسالة 

قبة لٌقوم بالاكتتاب فً الأسهم الجدٌدة أو ٌبٌع وتحدٌد مدة كافٌة لصاحب حق الانتفاع لٌنوب عن مالك الر

 . (1)العملٌة الوقت الكافً لممارستها الحقوق, حٌث تتطلب هذه

 .انفزع انثاًَ: آنٍح ذجسٍذ دك الأفضهٍح فً الاكرراب

ٌقصد بالٌة تجسٌد الحق مباشرة استعماله شخصٌا دون التصرؾ فٌه, ولهذا الؽرض اوجب المشرع 

ق حق الأفضلٌة مع عدد الأسهم التً ٌملكها المساهم وهذا ما سوؾ نتطرق إلٌه )أولا الجزابري تناسب الح

(, ثم نتطرق إلى الجانب العملً لمباشرة حق الأفضلٌة وذلك عن طرٌق شرح حق الاكتتاب القابل للتخفٌض 

 وحق الاكتتاب ؼٌر القابل للتخفٌض)ثانٌا(.

 .ح نهًساْىأٔلا: ذُاسة دك الأفضهٍح يغ ػذد الأسٓى انًًهٕك

اقر المشرع للمساهمٌن حق الأفضلٌة فً اكتتاب الأسهم الجدٌدة عند رفع رأس المال للحفاظ على 

مراكزهم فً الشركة, ولتحقٌق الحماٌة لهم لابد أن ٌكون هذا الحق متناسبا مع عدد الأسهم التً ٌملكها كل 

أي شرط مخالؾ لذلك, والتناسب  , ولا ٌجوز إدراج(2)من ق.ت 694نص المادة  أكدته مساهم, وهذا ما

الذي نص علٌه المشرع تناسب عددي أو حسابً, ومع ذلك لابد أٌضا من احترام نوع الأسهم لممارسة هذا 

الحق, فمثلا أصحاب الأسهم العادٌة لهم الأولوٌة  فً اكتتاب الأسهم العادٌة الجدٌدة, وأصحاب الأسهم 

للحصول على الأسهم الممتازة الجدٌدة وهكذا, ومن شان ذلك الممتازة ٌتقدمون على ؼٌرهم من المساهمٌن 

الحفاظ على التوازن الداخلً بٌن المساهمٌن, مع اجتناب منح امتٌازات خاصة لبعض المساهمٌن على 

كل أسهمه على حساب آخرٌن, وبعد رفع رأس مال الشركة ٌحافظ كل مساهم مارس حق الأفضلٌة المتعلق ب

 . (3)نسبته فً رأس المال

                                                           
1

هكضًٕثِ ػهٕو فٙ ثنقمٕق, صنظض لجٌَٕ ثػًجل, كهٛز  شٓجهر  , ًثًّجل شٌكز ثنًْجًْز, ثطٌٔفز نُٛميظطفجٔ٘ ثيُٛز

.249ص  2020, 1ثنقمٕق, ؽجيؼز ثنؾَثةٌ 
 

2
ػهٗ يجٚهٙ : "صضضًٍ ثلأّٓى فك ثلأفضهٛز فٙ ثلاكضضجح فٙ ٍٚجهثس ًأُ ثنًجل نهًْجًٍْٛ  .ػيٍ ق.س 694صُض ثنًجهر 

 فضهٛز فٙ ثلاكضضجح فٙ ثلأّٓى ثنُموٚز ثنظجهًر نضقمٛك ٍٚجهر ًثُ ثنًجل".دُْذز لًٛز أًّٓٓى .فك ثلأ
3

 . 179, ص لجّٙ ػذوالله ُْو, ثنًٌؽغ ثنْجدك
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عملٌا ٌكون تطبٌق قاعدة التناسب سهلا إذا تقرر رفع رأس مال الشركة بضعفه أو بأضعافه 

 بإضافةولتوضٌح ذلك نشرح المثال التالً: اذا كان راس مال الشركة مقسم إلى مابة سهم وتقررت الزٌادة 

 1له اكتتابمن راس المال قبل الزٌادة, وصاحب كل سهم أصلً ℅ 1مابة سهم فكل سهم قدٌم ٌمثل نسبة 

كانت الزٌادة بثلاثمابة  إذاجدٌد, أٌضا فً نفس المثال  بالمابة من عدد الأسهم المطروحة أي له اكتتاب سهم

وهكذا كلما كان عدد  ،فله اكتتاب ثلاثة أسهم جدٌدة, ℅ 1سهم جدٌد فكل سهم قدٌم تقابله كما سبق بٌانه نسبة

 الأسهم الجدٌدة مضاعفا لعدد الأسهم الأصلٌة.

سمال الشركة أفإذا كان ر ،ٌلتبس الأمر اذا كان هناك تفاوت بٌن الأسهم الأصلٌة والأسهم الجدٌدة قد

لزم لاكتتاب سهم جدٌد امتلاك سهمٌن قدٌمٌن,  اسهم 51وتقررت الزٌادة بخمسٌن  ،سهم 111مقسما إلى 

إذ لا  ،همه القدٌمةوعلٌه فمالك عدد فردي من الأسهم لا ٌستطٌع الحصول على أسهم جدٌدة تقابل كل أس

ٌمكن اكتتاب جزء من السهم فقط عملا بمبدأ عدم تجزبة السهم, وٌبقى أمام هذا المساهم بٌع أسهمه أو شراء 

او له أٌضا أن ٌتصرؾ بحقه فً الأفضلٌة  (1)أسهم أخرى لٌكتمل العدد الازم عنده اذا أراد ممارسة حقه,

, أو التنازل .جمن ق.ت 494عملا بنص المادة المشرع  بالتداول بصفة مستقلة عن السهم وهو حق منحه له

 . (2)عنه تماما أو عدم ممارسته

 ثاٍَا: دك الاكرراب غٍزانماتم نهرخفٍض ٔدك الاكرراب انماتم نهرخفٍض

إعمالا لمبدأ المساواة بٌن المساهمٌن, فانه ٌجب منح حق الأولوٌة فً الاكتتاب فً الأسهم لجمٌع 

فكل مساهم له الحق أن ٌكتتب فً , ٌجوز قصره على البعض منهم فقط دون الأخرالمساهمٌن القدامى ولا 

الأسهم النقدٌة الصادرة بما ٌتناسب مع ما ٌملكه من الأسهم القدٌمة, وٌسمى حقه فً هذه الحال "حق 

 الاكتتاب ؼٌر القابل للتخفٌض".

مساهمٌن عن ممارسة حقهم أما إذا لم ٌتم الاكتتاب فً الأسهم الصادرة بالكامل بسبب امتناع ال

التفاضلً فً الاكتتاب المقرر لهم قانونا, جاز للج.ع.غ.ع أن تتخذ قرار بتوزٌع الأسهم المتوفرة على هذا 

وٌسمى حق  الشكل على المساهمٌن مرة أخرى للاكتتاب فٌها ولكل واحد بنسبة ما ٌملك من أسهم قدٌمة.

التً  .جمن ق.ت 695للتخفٌض" وهذا ماورد فً المادة "الحق فً الاكتتاب القابل أفضلٌة فً هذا الحال

التً كان لهم حق الاكتتاب فٌها على .جاء نصها على التالً :"إذا لم ٌكتتب بعض المساهمٌن فً الأسهم 

أساس ؼٌر قابل للتخفٌض, فان الأسهم إلً تصبح متوفرة على هذا الشكل تمنح للمساهمٌن الذٌن اكتتبوا على 

                                                           
1

ػذو ثنقًٛو ػْٛٗ ّهًٛجٌ غٕثنًز, صؼوٚم ًثًّجل شٌكز ثنًْجًْز فٙ ثنضشٌٚغ ثنًغٌدٙ, ًّجنز هدهٕو هًثّجس ػهٛج فٙ ثنمجٌَٕ 

 .73, ص1986ثنؼهٕو نمجٌَٕ ٔثلالضظجهٚز ٔثلاؽضًجػٛز, ثكوثه ثنًغٌح, ثنٌدجط,  ثننجص, ؽجيؼز يقًو ثننجيِ, كهٛز
2

 .180-179لجّٙ ػذو الله ُْو, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
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فً عدد من الأسهم تزٌد عن العدد الذي ٌستطٌعون الاكتتاب فٌه على أساس  التفاضل  أساس قابل للتخفٌض

 . (1)ها, فً حدود طلباتهم على أي حال"بنسبة حقوق الاكتتاب الحابزٌن علٌ

وإذا لم تمتص الاكتتابات القابمة على أساس قابل للتخفٌض مجموع زٌادة رأس المال فان الرصٌد 

عرض الأسهم الباقٌة على  ومثال ذلك ,ة ما لم تقرر الج.ع.غ.ع خلاؾ ذلكالادارٌالباقً ٌوزع على الهٌبة 

حٌث نصت انه:" اذا  .جمن ق.ت 696الجمهور والا بطلت عملٌة زٌادة راس المال. وهو ما اقرته المادة 

لم تمتص الاكتتابات القابمة على اساس التفاضل والصلاحٌات التً تمت بموجب الاكتتاب القابمة على 

اساس قابل للتخفٌض مجموع زٌادة راس المال, فان الرصٌد ٌوزع من مجلس الادارة او مجلس المدٌرٌن, 

 .  (2)ل"تتحقق زٌادة راس الما ؼٌاب ذلك لاحسب الحالة, اذا لم تقرر ج.ع.غ.ع خلاؾ ذلك, وفً 

  انًطهة انثانث: لاتهٍح انغاء دك الافضهٍح فً الاكرراب

اضلً فً الاكتتاب ٌستلزم عدم استبعاده أو التنازل عنه بصفة عامة إن الطابع الأمر للحق التف

وتعسفٌة بموجب قرار أو شرط مدرج فً القانون الأساسً, رؼم أن ذلك لا ٌحول دون الاستؽناء عنه بصفة 

طواعٌة, أو بواسطة قرار جماعً صادر عن الشركاء حماٌة لصالح الشخص المعنوي وهذا مراعاة لشروط 

, علما أن الإلؽاء قد ٌتم لصالح أشخاص معٌنٌن)ثانٌا(.محددة)أولا( 
 

 أٔلا: شزٔط إنغاء انذك انرفاضهً فً الاكرراب

تستوجب بعض زٌادات رأس المال تنازل المساهمٌن عن حقهم التفاضلً ؼٌر القابل للتخفٌض,  

 فً حالة رؼبه حٌث تتم التضحٌة بالمصلحة الفردٌة لهؤلاء لحساب المصلحة الجماعٌة كما هو الشأن مثلا

مجموعة جدٌدة الانضمام للشركة أو فً حالة قبول دابن تحوٌل دٌونه إلى أسهم. ولٌس هذا فحسب, بل نجد 

هذه الوضعٌة كذلك لاشتراط مقدم عٌنً زٌادة رأس المال نقدا على أن تكون مخصصة له, أو لحاجة 

 الشركة للدعم المالً لشركة أخرى.

تتبٌن الجدد بدفع علاوة الإصدار والتً تمنح للشخص الاعتباري نسبة ٌبرر الإلؽاء كذلك بقٌام المك

اكبر, أي أكثر أهمٌة من رأس المال, فهً عبارة عن "المبلػ المتطلب فً شركة المساهمة زٌادة عن القٌمة 

الاسمٌة للسهم عند زٌادة رأس المال, بمعنى الفرق مابٌن القٌمة الاسمٌة وقٌمة الإصدار". فهً اعتبرت 

ثابة حصة إضافٌة أو رسم للدخول فً الشركة, الهدؾ منها ببساطة خلق مساواة مابٌن المساهمٌن القدامى بم

 والجدد عندما تكون هنالك أموال احتٌاطٌة أو قٌمة إضافٌة للأصول.

تجدر الإشارة إلى أن الحق التفاضلً لا ٌجد مجالا للتطبٌق لما ٌخص الوضع إصدار سندات 

من ق.ت.ج التً قضت  118مكرر 715لتحوٌل إلى أسهم وفقا لما نصت علٌه المادة الاستحقاق القابلة ل

                                                           
1

 يٍ ق.س.ػ . 695ثَظٌ ثنًجهر 
2

 يٍ ق.س.ػ . 696ثنًجهر 
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صراحة بأنه :"ٌؤدي ترخٌص الجمعٌة العامة لفابدة أصحاب سندات الاستحقاق إلى التنازل الصرٌح 

للمساهمٌن عن حقهم التفاضلً فً الاكتتاب بالأسهم التً تصدر بموجب تحوٌل سندات الاستحقاق..." 

ن ذلك ترجع إلى أن حاملً سندات الاستحقاق هم من لهم المشاركة فً عملٌة زٌادة رأس المال. والحكمة م

من نفس القانون قد تناولت كذلك مسالة التنازل عن الحق التفاضلً  71مكرر  715مع التنوٌه إلى أن المادة 

إلى أسهم علة أن ٌتم ذلك المخول لحاملً شهادات الاستثمار فً حالة إصدار سندات استحقاق قابلة للتحوٌل 

فً إطار جمعٌة خاصة, لكنه وفٌما ٌتعلق بسندات الاستحقاق ذات قسٌمات اكتتاب بالأسهم فان المشرع قد 

التزم الصمت كونه لم ٌتطرق لهذا الحق ولا لإلؽابه, وذلك بالرؼم من أن جانبا من الاجتهاد رأى انه لٌس 

دات الاستحقاق القابلة للتحوٌل إلى أسهم, على أساس أن لهذا هنالك ما ٌبرر التمٌٌز بٌنهم وبٌن حاملً سن

 (1)الحق أهمٌة ومن شانه إقامة التوازن فً ظل الشركة التجارٌة.

,  (2)ٌعتبر قرار الإلؽاء بالضرورة إلزامٌا فً كل مرة تتجسد فٌها الزٌادة باللجوء العلنً للادخار

نه اتخذت بعض الاحتٌاطات, على اعتبار أن الجمعٌة لكن ولتوفٌر الحماٌة لحقوق المساهمٌن القدامى فا

, على ان (3)العامة, أي ج.ع.غ.ع المؤهلة لتقرٌر أو لترخٌص الزٌادة هً التً لها أن تتخذ قرار الإلؽاء

تفصل تحت طابلة بطلان المداولة بناء على تقرٌر مجلس الإدارة أو مجلس المدٌرٌن بحسب الحالة علاوة 

, وذلك حتى تتخذ قرارها عن دراٌة تامة ولتتأكد من ان العملٌة فً صالح (4)اباتعلى تقرٌر محافظ الحس

 (5)الشركة أم لا.

بناء على هذه التقارٌر تفصل ج.ع.غ.ع فً قرار الإلؽاء وفق شروط النصاب القانونً والأؼلبٌة 

ل الأعمال,حٌث من ق.ت, وذلك دون ان تكون المسالة واردة فً جدو 674المتطلبة التً جاءت بها المادة 

ٌكفً ان ٌتعلق الأمر بزٌادة رأس المال بإصدار أسهم نقدٌة مخصصة للدابنٌن, والذٌن ٌمكن من خلاله 

 ن الأمر ٌخص بالضرورة تنازل المساهمٌن عن ممارسة حقهم التفاضلً فً الاكتتاب.أاستنتاج 

ي بان الإلؽاء قد تبنى المشرع الفرنسً نفس القاعدة إلى انه أضاؾ على خلاؾ نظٌره الجزابر

ٌشمل عملٌة زٌادة رأس المال ككل ا وان الأمر قد ٌقتصر على واحدة أو عدة دفعات من هذه الزٌادة, فضلا 

عن ذلك فانه بٌن وفق نص تنظٌمً محتوى التقرٌر الذي ٌعده كل من مجلس الإدارة أو مجلس المدٌرٌن, إذ 

المال المقترحة, زٌادة عن أسباب اقتراح إلؽاء  لابد أن ٌحتوي على المقدار الأقصى وأسباب زٌادة رأس

 الحق التفاضلً فً الاكتتاب وبٌانات أخرى.

                                                           
1

(, كهٛز ثنقمٕق 2021) 2يٌٛثٔ٘ فٍٕٚز, ثنقك ثنضفجضهٙ فٙ ثلاكضضجح نَٚجهر ًأُ ثنًجل َموث فٙ شٌكز ثنًْجًْز, ثنؼوه 

 .356/375, ص 2021, ثنؾَثةٌ, 2ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, ؽجيؼز ٌْٔثٌ 
2

 يٍ ق.س.ػ. 699ٔ 698ثَظٌ ثنًجهصٍٛ 
3

 يٍ ق.س.ػ. 691ثَظٌ ثنًجهر 
4

 يٍ ق.س.ػ. 682ٔ  678ثَظٌ ثنًجهصٍٛ 
5

 يٍ ق.س.ػ. 697ثنًجهر 
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ٌعطً محافظ الحسابات راٌه حول إلؽاء الحق التفاضلً فً الاكتتاب وحول العناصر التً ٌتم 

 اختٌارها لحساب سعر الإصدار, وكذا الأثر الناجم عن الإصدار على وضعٌة حاملً سندات رأس المال

 .(1)والقٌم المنقولة, كما انه ٌراقب وٌؤكد صحة المعلومات الواردة فً حسابات الشركة

 .ثاٍَا: الإنغاء انًمزر نظانخ أشخاص يؼٍٍٍُ

ٌمكن للجمعٌة العامة التً تقرر إلؽاء الحق التفاضلً فً الاكتتاب تخصٌصها لمصلحة شخص واحد 

اء, لكن لٌس باستطاعة المستفٌدٌن من الأسهم الجدٌدة أو أكثر كمثلا لفابدة مستثمرٌن أو مساهمٌن أو إجر

المشاركة فً المداولات لتلافً قٌام هؤلاء بالتصوٌت لصالحهم, وعلٌه فانه ٌتم احتساب النصاب والأؼلبٌة 

 بعد طرح الأسهم التً تعود إلٌهم وذلك تحت طابلة بطلان القرار.

كد على أن الإلؽاء قد ٌتم لصالح أشخاص تعرض المشرع الفرنسً صراحة لهذه المسالة, إلا انه أ

محددٌن, أي معٌنٌن اسمٌا أو لفابدة أشخاص تتوفر فٌهم سمات معٌنة بؽٌة منح نوع من المرونة للعملٌة, بما 

انه ٌمكن لل ج.ع.غ.ع منح تفوٌض لمجلس الإدارة أو لمجلس المدٌرٌن لأجل وضع قابمة المستفٌدٌن وعدد 

هم, وعلى المجلس إذا مارس هذه الصلاحٌة إعداد تقرٌر تكمٌلً لأقرب السندات المخولة لكل واحد من

 ج.ع.ع مصادق علٌه من قبل محافظ الحسابات ٌوضح الشروط النهابٌة.

( شهرا ابتداء من انعقاد 18ٌتم إصدار الأسهم الجدٌدة فً هاتٌن الحالتٌن فً اجل ثمانٌة عشر)

أو مجلس المدٌرٌن, ؼٌر انه لا مانع وفقا لجانب من  الجمعٌة العامة التً قررت أو فوضت مجلس الإدارة

الفقه من تخفٌض المهلة من لدى الجمعٌة العامة المؤهلة, والتً ٌكمن الؽرض منها فً تفادي قٌام المكتتبٌن 

فترة ازدهار الشركة بممارسة حقهم وفق شروط أكثر فابدة من تلك الموافق أو المصادق علٌها من قبل 

 .(2)المساهمٌن

د ج.ع.غ.ع فً كل من القانونٌن الجزابري والفرنسً بناء على تقرٌر من مجلس الإدارة أو تحد

مجلس المدٌرٌن وتقدٌر خاص من محافظ الحسابات سعر إصدار الأسهم الجدٌدة وشروط تحدٌد هذا 

 .(3)السعر

اللجوء العلنً ٌكون الإلؽاء بصفة إلزامٌة وكما سبقت الإشارة فً كل الحالات التً تتم فٌها الزٌادة ب

للادخار, على انه ٌتوجب التمٌٌز فٌما ٌخص الإصدار دون حق التفاضل فً اكتتاب أسهم جدٌدة بٌن حالتٌن: 

بمعنى الأسهم الجدٌدة التً تمنح لصاحبها نفس حقوق الأسهم القدٌمة وتلك التً لا تخول نفس الحقوق, ٌتم 

 من ق.ت.ج والتً بكمن فٌما ٌلً: 698فً المادة الإصدار فً الحالة الأولى باحترام الشروط المذكورة 

                                                           
1

 .368يٌٛثٔ٘ فٍٕٚز, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
2

 .369ثنْجدك,ص  يٌٛثٔ٘ فٍٕٚز, ثنًٌؽغ
3

 يٍ ق.س.ػ. 3ثنفمٌر  700ثَظٌ ثنًجهر 
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 _" إن ٌتم فً اجل ثلاث سنوات ابتداء من تارٌخ انعقاد الجمعٌة العامة التً قررت ذلك,

_بالنسبة للشركات التً تكون أسهمها مسجلة فً السعر الرسمً لبورصة الأوراق المالٌة, ٌكون سعر 

ً تحققها هذه الأسهم مدة عشرٌن ٌوما متتالٌة ومختارة من الإصدار على الأقل مساوٌا لمعدل الأسعار الت

 بٌن الأربعٌن ٌوما السابقة لٌوم بداٌة الإصدار بعد تصحٌح هذا المعدل لمراعاة اختلاؾ تارٌخ الانتفاع.

_وفٌما ٌخص الشركات ؼٌر المسعرة ٌكون سعر الإصدار على الأقل مساوٌا إما لحصة رؤوس الأموال 

أخر مٌزانٌة موافق علٌها فً تارٌخ الإصدار, وإما لسعر ٌحدده خبٌر ٌعٌنه القضاء الخاصة بالأسهم عن 

 بناء على طلب مجلس الإدارة أو مجلس المدٌرٌن".

من ق.ت.ج  699إما فٌما ٌتعلق بالحالة الثانٌة فان الإصدار ٌخضع للشروط الواردة فً نص المادة 

 والتً تتمثل فٌما ٌلً:

 ل سنتٌن ابتداء من تارٌخ انعقاد انعقاد الجمعٌة العامة التً قررت ذلك."_أن ٌتحقق الإصدار فً اج

_أن تحدد ج.ع.غ.ع, بناءا على تقرٌر مجلس الإدارة أو مجلس المدٌرٌن وتقرٌر خاص من مندوب 

 الحسابات سعر الإصدار أو شروط تحدٌده.

سب القرار, تفصل ج.ع.غ.ع بناء على انه إذا لم ٌتم الإصدار فً تارٌخ انعقاد الجمعٌة العامة السنوٌة ح

على تقرٌر المجلس وتقرٌر خاص من مندوب الحسابات, فً الحفاظ على سعر الإصدار أو تعدٌله أو 

 . (1)شروط تحدٌده, وفً ؼٌاب ذلك ٌعد قرار الجمعٌة الأولى باطلا"
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 .370يٌٛثٔ٘ فٍٕٚز, ثنًٌؽغ ثنْجدك,ص 



 ة جماعٌةالحقوق المالٌة الممارسة بصف .......................................................الفصل الأول   

 
26 

 . انًثذث انثاًَ : دك انًساْى فً الأرتاح ٔ فً يٕجٕداخ انشزكح

المساهمة من النشاطات المتواجدة على الساحة المالٌة والاقتصادٌة وؼاٌتها كؽاٌة اي تعتبر شركة 

وباعتبار أن ,نشاط اقتصادي أخر الا وهو تحقٌق الربح فإنشاؤها ومزاولة النشاط فٌها مؤسس لتحقٌق الربح

 وبالتالً, ٌهاثمر أمواله للحصول على أسهم فالمحرك الأساسً للشركة هو المساهم فانه العنصر الذي ٌست

وعلى اثر هذه الحركة المالٌة للمساهم داخل الشركة  فان الأخٌرة إذا ما سلكت سبٌل النجاح المالً فستحقق 

وعلٌه  فً نهاٌة المطاؾ سٌكتسب حقا من الحقوق المالٌة , الأخٌرة للمساهم بالدرجة الاولى أرباحا وستعود 

ها له القانون  بحٌث لا ٌجوز لأي احد حرمانه منه او وهو حق الربح الذي ٌعد حقا من الحقوق التً وفر

, كما ان الشركة بملكٌتها للشخصٌة المعنوٌة فانها معرضة للانقضاء بالطرق إجباره على التنازل علٌه 

ٌترتب على انقضاء الشركة اٌا كان سبب هذا الانقضاء ضرورة قسمة  والكٌفٌات المحددة قانونا او اتفاقا و

وبطبٌعة الحال ٌتعٌن قبل إجراء هذه القسمة إتمام كافة الأعمال التً بدا فٌها  فٌها قبل  ركاءأموالها بٌن الش

ٌلزم خلال هذه المرحلة قبض ما للشركة من حقوق قبل الؽٌر ودفع ما علٌها من دٌون  كما ,انقضاء الشركة

 لنقود سابلة .وتسمى الشركة كذلك تحوٌل كل اصول الشركة وممتلكاتها من عقار ومنقولا وٌقتض ٌانهاء,

واذالم تكؾ جمٌع اموال , تعٌٌن حقوق الشركاءفالتصفٌة تهدؾ الى  ,هذه العملٌات كله بعملٌة التصفٌة

وتحتفظ الشركة , اد هذه الدٌون فً حدود مسؤولٌتهمالشركة لسداد الدٌون كان الشركاء مسؤولٌن عن سد

, لذلك زمة لإتمام اعمال التصفٌة المذكورةبالشخصٌة عند خلال مرحلة التصفٌة وذلك فً الحدود اللا

سنتطرق فً هذا المبحث الى الاطار القانونً للربح )المطلب الاول(, ثم الى الحق فً اقتسلم موجودات 

 الشركة )المطلب الثانً(.

 .انًطهة الأٔل: الإطار انمإًََ نهذك فً الأرتاح

قانونٌة والنظرٌة حتى ٌتسنى لنا معرفة ال وق الوقوؾ على الجوانبٌتطلب لمعالجة اي حق من الحق

تحدٌد الارباح القابلة للتوزٌع ثم انه ٌجب ,)الفرع الأول( مفهومه أصل هذا الحق وذلك من خلال تبٌان 

 )الفرع الثالث( . ٌجب تبٌان الاصناؾ المحظورة عند توزٌع الارباح كما ,)الفرع الثانً (

 .انفزع الأٔل: يفٕٓو انزتخ

فً حصوله على الارباح من اهم الحقوق الاساسٌة المترتبة كونه شرٌكا فً شركة ٌعد حق المساهم 

من ق.م.ج لذلك سوؾ  416المساهمة وهو الهدؾ الاساسً من وراء ابرام عقد الشركة كما جاء فً المادة 

هم فً نتطرق لتعرٌؾ الربح )اولا(, ثم شروط استحقاق الربح )ثانٌا(, واخٌرا الطبٌعة القانونٌة لحق المسا

 الحصول على الارباح )ثالثا(.

 : ألا : ذؼزٌف انزتخ

 للربح.فً وضع تعرٌؾ موحد  كل من الفقه والقضاء والتشرٌع اختلؾ
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 تعرٌفه الارباح لغة -أ

ربحه على فٌقال ربحت التجارة أي نمت وكسبت وٌقال ا,ربح او ربح فً او رابح أو ٌربح  ٌقال

ذٌِنَ اشْتَرَوُا وقال تعالى  ﴿ أوُلَبكَِ ال  (1)لانا على بضاعته وٌقال رابح ف سلعته أعطاه ربحا علٌها

لَالَة َب وما ذكر فً الأحادٌث النبوٌة قال رسول الله , (2)الْهُدَى فَمَا رَبِحَتْ تِجَارَتُهُمْ وما كانوا مُهْتَدٌِنَ ﴾الض 

له رأس ماله كذلك المؤمن  لا   صلى الله علٌه وسلم : )مثل المؤمن مثل التاجر  لا ٌسلم له ربحه  حتى ٌسلم

حٌث لا ربح  إلا بعد ,ن التجارة هدفها الربح والمقصود هنا أ(3)تسلم له نوافله  حتى تسلم  له عزابمه( 

 سلامة  رأس المال  من النقصان .

 تعرٌف الربح اصطلاحا :  -ب

عرفه علماء ,الربح لمصطلح عطاء تعرٌفا إ اللتعرٌؾ الاصطلاحً للربح فان الفقهاء حاولو بالنسبة 

 ن عرفة بأنه زابد ثمن المبٌع تجرالشرٌعة  وتحدٌدا الموصلً بأنه  فضل على رأس المال وعرفه  عرفة اب

 .(4)الزٌادة على رأسمال  بأنهعلى ثمنه  الأول ذهبا او فضة وعرفه الخطٌب الشرب  

رباح الصافٌة من بحٌث انه تشكل الأق.ت.ج من  720ً المادة المشرع الجزابري الربح فعرؾ 

راج جمٌع الإنتاج الصافً من السنة المالٌة بعد طرح المصارٌؾ العامة وتكالٌؾ الشركة الأخرى بإد

ت التشرٌعٌة ومن خلال هذا التعرٌؾ نجده ٌخص الأرباح الصافٌة واؼلب التعرٌفا, الاستهلاك و المؤوونات

 .(5)تخص الأرباح الصافٌة

نجد ان محكمة  الذي أطلقته التشرٌعات المقارنة إطار التعرٌؾ  أما بالنسبة للتعرٌؾ القضابً  فً

 02بموجب القرار الشهٌر للؽرؾ الصادر بتارٌخ  كالنقض  الفرنسٌة قد ضٌقت من تعرٌؾ الربح وذل

حٌث جاء فٌه بأنه ٌفهم من عبارة  ’manigod‘, فً قضٌة الصندوق الرٌفً لبلدٌة مانٌقود 1914مارس 

كسب مادي  أو كسب نقدي, 1909لى من قانون ٌولٌو والمادة الأوق.م.ج  من 1832سب المادة ربح ح

 اذ ٌمكن ان ٌكون الإثراء مادٌا’كما لا ٌشترط فً الكسب أن ٌكون نقدٌا ,ٌضٌؾ شٌبا إلى ثروة الشركاء 

                                                           
1

 . 2088ص ,ػجنى ثنكضخ ثنمجٌْر يظٌ, ثنؼٌدٛز ثنًؼجطٌر,  ثنًؾهوثلأٔل, ثنطذؼزثلأٔنٗ , يؼؾى ثنهغزثفًو ثنًنضجًػًٌ
2

 .16ًّٕر ثنذمٌر,  ثلاٚز
3

 .396ثنؾَء ثننجيِ, ثنؼمٕه, هثً ثنفكٌ هيشك, ًّٕٚج, ص  ثنَفٛهٙ ْٔٛذز, ثنفمّ ثلإّلايٙ, ثنًؾهو
4

, ٌر, ثنؼوه ثنغلاعٌٕ, ثنؾَء ثلأليقًو ّؼٛو يقًو ثنٌيلأ٘, ثلاًدجؿ ٔثنفٕثةو فٙ يَٛثٌ ثنفمّ ثلاّلايٙ, هًثّز صطٛمٛز يؼجط

 .144كهٛز ثنشٌٚؼز ٔثنمجٌَٕ دجنمجٌْر ؽجيؼز ثلاٌٍْ , ص
5

ثلاًدجؿ ثنظجفٛز يٍ ثنُجصؼ ثنظجفٙ يٍ ثنُْز ثنًجنٛز دؼو طٌؿ ثنًظجًٚف ثنؼجيز يٍ ق.س.ػ : "صشكم  720صُض ثنًجهر 

 ٔصكجنٛف ثنشٌكز ثلأمٌٖ دجهًثػ ؽًٛغ ثلاّضٓلاكجس ٔثنًؤَٔجس ".
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لكن ٌجب ان ٌكون فً كل الأحوال اٌجابٌا بمعنى أن ٌزٌد من ثروة ,.فالمهم أن ٌكون مقوما بالنقود 

 .(1)كاءالشر

عبارة عن المبالغ التً تضاف الى ذمة نحن نرى أن التعرٌؾ الذي ٌحقق أكثر توافق هو الآتً: "

وٌكون تحقٌق الربح محاسبٌا عن طرٌق , الشركة وتكون المحصلة الاٌجابٌة للعملٌات التً تباشرها

عائدات ٌتكون الربح المقارنة بٌن التكالٌف التً تبذلها الشركة وبٌن العائد الإجمالً ومن مجموع ال

 .(2)  "الإجمالً للشركة فً سنتها المالٌة

  ثاٍَا : شزٔط اسرذماق انزتخ

لا ٌكفً تحقٌق الشركة لنتابج اٌجابٌة لممارسة المساهم لحقه فً الارباح , فحتى ٌتحصل علٌها 

توافر صفة  ٌجب ان تكون الارباح موجودة, محققة ونهابٌة, ثم ان تؤدى فً مٌعاد الوفاء, واخٌرا وجوب

 المساهم وقت الحصول على الارباح .

 وجود أرباح نهائٌة ومحققة  -أ

كما اشرنا سابقا بان الأرباح هً الؽاٌة التً من اجلها ٌساهم المساهم فً الشركة.و ٌظهر الربح من 

مدى وجود فارق اٌجابً وٌجب أن تكون  ج.ع,عق علٌها من خلال حسابات الشركة السنوٌة المصاد

كما تكون فً شكل مبالػ مضافة فً ذمة  ,(3)ت صادقة وناتجة عن الوضع المالً الحقٌقً للشركةالحسابا

بٌن العابد بٌن النفقات والتكالٌؾ التً تبذلها الشركة و كن تحدٌدها عندما ٌتم المقارنةالشركة بحٌث ٌم

بحٌث نص , 4)قتطاعات اللازمةالقٌام بجمٌع الا عدانه لاٌمكن توزٌع الأرباح الا ب كما ,الإجمالً من العملٌات

ٌقتطع من الأرباح سندات  ش.ذ.م.م  تنص " فً والتًق.ت.ج من  721ً المادة المشرع فً هذا الصد ف

وٌخصص هذا الاقتطاع لتكوٌن مال , لاقتضاء الخسابر السابقةا نصؾ العشر على الأقل وتطرح منها

 . (5)مداولة مخالفة " احتٌاطً ٌدعى احتٌاطً قانونً و ذلك تحت طابلة بطلان كل

لا بعد الاقتطاع من هذه إعدم توزٌعها على الشركاء  فً حال وجود أرباحألزم المشرع الشركاء 

و عند جرد القابمٌن بالإدارة مختلؾ عناصر الشركة بما فً ذلك كل  ،الأرباح لتكوٌن احتٌاطً الشركة

ب سوذلك ح,لة وتقٌم ممتلكاتها العقارٌة والمنقو ,رالجارٌة و الدٌون التً لدى الؽٌالأموال النقدٌة والحسابات 

                                                           
1

نؼًٕ ػغًجٌ, ثلاكضضجح فٙ ثّٓى شٌكجس ثنًْجًْز فٙ ثنضشٌٚؼٍٛ ثنؾَثةٌ٘ ٔثنفٌَْٙ, ًّجنز يمويز نُٛم شٓجهر ثنًجؽْٛضجً, 

 .200,  ص 2006, ؽجيؼز دٍ ّٕٚف دٍ مور,  دٍ ػكٌُٕ, كهٛز ثنقمٕق
2

 .45فجًٔق ثدٌثْٛى ؽجّى ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
3

ّهًٛجَٙ ًًّٚ ٔ طٌٓثٔ٘ فُجٌ ,صنظض لجٌَٕ أػًجل, ؽجيؼز أكهٙ يقُو ٔنقجػ, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕو نْٛجّٛز , ثنذٌٕٚر 

 .10ص  2020,
4

كٌر نُٛم شٓجهر ثنًجّضٌ,  صنظض فمٕق, كهٛز ثنقمٕق ٔ ثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, عجيٌ يٌٚى, فًجٚز ثنًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجًْز, يي

 .16ؽجيؼز ثنًْٛهز, ص 
5

 يٍ ق.س.ػ . 721ثنًجهر 
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وجوب  إلى ضافة, اكة او عند اكتساب هذه الممتلكاتقٌمتها عن القٌام بالجرد ولٌس بقٌمتها عند إنشاء الشر

فبعض أصولها تتلؾ او تنقص قٌمتها بمرور الوقت . وعلٌه ٌعتبر تقدٌر ,مراعاة الاستهلاكات  والمؤوونات 

قٌمة الأرباح بصفة  مما ٌرفع من ،ى تكون هناك زٌادات ؼٌر حقٌقة فً أصول الشركةقٌمتها مهما حت

 .(1)صورٌة

 الأرباح تحدٌد مٌعاد لاستحقاق -ب 

من خلال نشاطها ام خسابر عند حلها لان  حققت أرباحما إذا ن تقٌٌم نتابج عملٌات الشركة ولا ٌمك

أن  وبإتباع هذا المنطلق قد ٌظهر ,سنة مالٌة لاحقة  تحقٌق أرباح فً سنة مالٌة معٌنة قد ٌمحى بخسابر فً

وهذا الأمر ؼٌر معقول وؼٌر قابل للتطبٌق , حٌن انقضاء الشركة الأرباح لا توزع على المساهمٌن الى

للمساهمٌن سنوٌا بالمصادقة على الحسابات و تحدٌد ما إذا كانت هناك مبالػ مالٌة قابلة  ج.ع.ع ذلك  تقوم .ل

كما هو ,دورٌا للمساهمٌنوجدت أرباحا وقررت الجمعٌة توزٌعها لا بد من دفعها  وإذا ما, .(2)للتوزٌع

 ق.ت.ج.من  724منصوص فً المادة 

فمن ذلك ,صدور قرار الجمعٌة العامة المقرة للتوزٌع  بعد ٌستحق المساهم الأرباح الا  كما لا

أما قبل هذا , عند الاقتضاء وقضابٌافٌه ودٌا التارٌخ ٌنشا دٌنه الشخصً اتجاه الشركة وله ان ٌطالب بالوفاء 

 .(3)معٌن او مدة معٌنة ؼٌر محدد بمقدارقد ٌكون ٌكون احتمالٌا و قد التارٌخ فان دٌنه

 توافر صفة المساهم وقت الحصول على الارباح  -ج

, فقد ٌكون  فً الشركةولحاملً شهادات الاستثمار  حق الحصول على الأرباح للمساهم ٌثبت 

اكتسبها عن  او قد ٌكون مكتتبا لمجموعة من الأسهم عند إنشاء الشركة, كما هم مالك لسهم او أكثرالمسا

إما بالتنازل عنها فً سجلات الشركة إذا كانت أسهما اسمٌة او بالمناولة أي الانتقال منٌد التداول ,  طرٌق

ة بتوافر صفة المساهم وقت عبرأو عن طرٌق القٌد فً الحساب .وال,إلى ٌد أخرىإذا كانت أسهما لحاملها 

 أي فً تارٌخ الاجتماع الذي اتخذ فٌه القرار .,بتوزٌع الأرباح    ج.ع.عارقرصدور 

أهمٌة خاصة تظهر  كما ٌكتسً معرفة مدى توفر صفة المساهم من عدمها عند توزٌع الأرباح

تكون إلى المالك الجدٌد  محٌث ان الأرباح المحققة قبل انتقال السه, أساسا فً حالة التنازل عن الأسهم

                                                           
1

ػًجه يقًو أيٍٛ ثنْٛو ًيضجٌ, فًجٚز ثنًْجْى فٙ ثنشٌكز ثنًْجًْز هًثّز يمجًَز, هثً ثنكضخ ثنمجََٕٛز, ثنًؾهز ثنكذٌٖ 

 . 203, ص  2008يظٌ, 
2

, ثنقًجٚز ثنمجََٕٛز نهًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجًْز , ييكٌر صكًٛهٛز  نُٛم شٓجهر ثنًجّضٌ فٙ ثنقمٕق صنظض صٓجَٙ دٕشٕثًح

 . 13لجٌَٕ أػًجل, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, ؽجيؼز ثنؼٌدٙ دٍ يٓٛو٘ أو ثنذٕثلٙ, ص
3

 .14دٕشٕثًح صٓجَٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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لان صفة  ,لأرباح المحققة بعد التنازل تكون من حق المساهم الجدٌدا أما, للمساهم السابق أي المتنازل

 .(1)أو بشراء الأسهم خلال حٌاة الشركة  المساهم متعلقة باكتتاب السهم

  ثانثا  : انطثٍؼح انمإٍََح نذك انًساْى فً انذظٕل ػهى الأرتاح

الطبٌعة القانونٌة لحق المساهم فً تحصٌله للأرباح باختلاؾ آراء الفقهاء  وما هو مؤكد منه اختلفت 

ددت الاختلافات وتمحورت حول ما إذا كان هذا  الحق هو حق واجب الأداء علكن ت ةانه ٌعتبر حق دابنٌ

 جماعً .حالا أو هو حق معلق على شرط كما انه حق مضاؾ لأجل وهناك من قال بأنه حق احتمالً و

 حق المساهم هو حق واجب الأداء  -أ

لأداء االأرباح هو حق واجب  ذهب جانب من الفقه إلى اعتبار أن حق المساهم فً الحصول على

لشركة عند صدور قرار التوزٌع للحال لأنه من الناحٌة العملٌة من النادر ان تلجا الجمعٌة العامة افً 

, رة الذي ٌتولى تحدٌد هذا المٌعادبالأرباح تاركة الأمر لمجلس الإدا المتعلق بالأرباح ان تحدد مٌعاد للوفاء

إذ ٌنشا فً هذه الحالة اندماج بٌن قرار التوزٌع والوفاء بالأرباح وان قرار التوزٌع رتب كل الآثار للوفاء 

 .(2)النقدي بالأرباح 

 حق المساهم هو حق معلق على شرط -ب

الوفاء بالأرباح لا ٌتم إلا  فانة العامة للوفاء بالأرباح شرطا ٌرى هذا الاتجاه انه إذا وضعت الجمعٌ

امة لا ٌتم إلا بتنفٌذ هذا الشرط أي حق المساهم فً الحصول على الأرباح  بعد صدور قرار الجمعٌة الع

ٌولٌو سنة  24فً ومن أمثلة ذلك نجد الحكم الصادر و ٌستدلون فً ذلك بأحكام القضاء  ,بتنفٌذ هذا الشرط

سن الحالة المالٌة بخزٌنة الذي جاء فٌه : إذا قررت الجمعٌة العامة الوفاء بالأرباح بشرط تح 1931

وهنا ٌشكل تحسن حالة الخزٌنة شرطا واقفا وهو صحٌح و مقبول فإذا تحقق معه الصرؾ , الشركة

 .(3)لحصص الأرباح ؼلى المساهمٌن و العكس إذا تخلؾ الشرط أي تعسر حالة الخزٌنة توقؾ معه الصرؾ

 انه حق مضاف لأجل -ج

ٌكون له أي  عندما ٌصدر قرار الجمعٌة العامة للوفاء بالأرباح حددت أجلا للصرؾ فان المساهم لا

أجلا للصرؾ بمدة  إلا بحلول الأجل و كذلك إذا وضع نص فً النظام الأساسً, الأرباح حق صرؾ على

اذا خلا قرار الجمعٌة العامة , ولا بحلول الأجلإ لا ٌستحق الأرباحمعٌنة بعد صدور قرار الجمعٌة العامة ف

                                                           
1

 .11دك, صّهًٛجَٙ ًًٚز ٔ طٌٓثٔ٘ فُجٌ ,ثنًٌؽغ ثنْج
2

يمٌثٌ ًّجؿ, فًجٚز ثنًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجًْز, ييكٌر نُٛم شٓجهر ثنًجّضٌ صنظض لجٌَٕ ثػًجل,دٕضٛجف, كهٛز ثنقمٕق, 

 .11, ص  2017ؽجيؼز يقًو دٕضٛجف دجنًْٛهز,
3

ثنًؾهز ثنكذٌٖ,  ػًجه يقًو أيٍٛ ثنْٛو ًيضجٌ, فًجٚز ثنًْجًْز  فٙ ثنشٌكز ثنًْجًْز  هًثّز يمجًَز, هثً ثنكضخ ثنمجََٕٛز,

 .206, ص2008يظٌ 
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فان الأخٌر ٌتولى توزٌع الأرباح خلال ,  جل و ترك لمجلس الإدارة تحدٌدهو النظام الأساسً من تحدٌد الأ

 الأجل المحدد قانونا .

حق مضاؾ لأجل وهذا  المشرع الجزابري أن حق المساهم فً الحصول على الأرباح  هواعتبر 

ؼٌر ان دفع الأرباح ٌجب ان ٌقع فً اجل ..والتً تنص : ". ق.ت.ج  من 724/02المادة استنادا لنص 

 .(1)بقرار قضابً " مد هذا السنة المالٌة وٌسوغأقصاه تسعة أشهر بعد إقفال 

شهر واحد بلتشرٌعات الأخرى فنجد على سبٌل المثال المشرع المصري والذي حدد المدة لبالنسبة 

والمشرع الفرنسً حدد أجلا أقصاه تسعة أشهر وٌلتزم المجلس , القرارٌخ صدور ابتداء من تار أقصى كحد

بتنفٌذ توزٌع الأرباح خلاله أجاز المشرع الفرنسً لمجلس الإدارة أن ٌطلب من القضاء مد هذا الأجل إذا 

 .(2)ٌتمكن المجلس من توزٌع الأرباح  حل و لم

 حق المساهم فً الربح حق احتمالً وجماعً  د/ 

ؼٌر انه قد ٌمنى بخسابر إذا تبٌن أن ,مشروع الشركة وان كان ٌهدؾ أساسا إلى تحقٌق الربحإن 

هناك نقص فً قٌمة موجودات الشركة عن قٌمة رأسمالها,و فً هذه الحالة ٌمنع علٌها توزٌعا لأرباح على 

ة العامة بعد المصادقة المساهمٌن لذلك قٌل أن للمساهم مجرد احتمال فالربح ,لا  ٌتأكد إلا أذا قررت الجمعٌ

 على الحسابات وجود مبالػ قابلة لتوزٌع على الشركاء تحت شكل أرباح .

أما بالنسبة  لكونه حقا جماعٌا .ذلك انه ٌتخذ بموجب قرار من طرؾ الجمعٌة العامة العادٌة السنوٌة والتً 

 .(3)ج من أرباح بصورة فردٌة فلا ٌجوز للمساهم احذ ما ٌنت,تعتبر هٌبة جماعٌة تتكون أصلا من المساهمٌن 

 انفزع  انثاًَ: ذذذٌذ الأرتاح

فتحدٌد الأرباح تشكل الخطوة  , تتنوع الأرباح بتنوع الحقوق المكتسبة للمساهم فً شركة المساهمة

أرباح قابلة , ثم الا(اولا) فٌجب تحدٌدها على أساس أن هناك أرباح صافٌة,الربٌسٌة والواجبة قبل توزٌعها 

 .( ثالثالا بد من تبٌان كٌفٌة توزٌع الأرباح )اخٌرا و, (انٌاثللتوزٌع )

  ألا: ذذذٌذ  الأرتاح انظافٍح

من القانون التجاري  مفادها أن  720اشار التشرٌع الجزابري للأرباح الصافٌة من خلال المواد 

لأخرى  الناتج الصافً لسنة المالٌة ٌكون  بعد طرح كل المصارٌؾ  العامة  وتكالٌؾ  الشركة  ا

                                                           
1
 يٍ ق.س.ػ. 724/02ثنًجهر  
2

دٕيؼٌثف يٌُٛ ٔ دٕيؼٌثف آٚز, فمٕق ثنًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجًْز, ييكٌر يجّضٌ, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, ؽجيؼز 

 . 24, ص 23022يقًو مٛضٌ دْكٌر,  لْى ثنقمٕق , 
3

 .36دٍ ٌٔٚثه أًّجء, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
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من قانون الضرابب والرسوم المماثلة إلى الربح الصافً  140وكذلك المادة ,(1)ونات ؤوالاستهلاكات و الم

ٌكون الربح الصافً نتٌجة كل عملٌات المؤسسة مهما كانت طبٌعتها كما انه ٌتشكل من  140فً المادة 

من نفس القانون  141كما أشارت المادة ,الفرق فً قٌم الأصول الصافٌة عند اختتام السنة المالٌة المنصرمة

 .(2)والذي حددت الربح الصافً بعد خصم كل التكالٌؾ

وتتمثل الأرباح الصافٌة فً الناتج الصافً أو الأصول الصافٌة وكذا ٌستحق عندما ٌتم اقتطاع 

 المبالػ المخصومة.

 الناتج الصافً  -أ

تضاؾ إلى ذمة الشركة وٌكون المحصلة ٌقصد بالناتج الصافً مجموع المبالػ أو الأموال التً 

السلبٌة فً حالة الخسارة ونركز على  المحصلةكما قد ٌمثل ,الاٌجابٌة لنشاط الشركة خلال السنة المالٌة 

وٌشمل كل من أرباح الاستؽلال الناتجة عن ممارسة النشاط ,الأرباح  حسابالجانب الاٌجابً باعتباره أصل 

 .ٌة وأٌضا الإٌرادات الاستثنابٌة العادي للشركة الإٌرادات الفرع

 أرباح الاستغلال -1

وهً ناتجة عن مزاولة ها لشركة وهً الضامنة لاستمراررباح الاستؽلال العصب المحرك لاتعتبر 

وٌظهر هذا النوع من الأرباح فً حساب ,النشاط العادي بهدؾ تحقٌق الؽرض الذي أنشبت الشركة من اجله 

وتكمن ,طرؾ القابمٌن بالإدارة للجمعٌة للمصادقة علٌه ضمن الحسابات السنوٌةالاستؽلال العام المقدر من 

أرباح الاستؽلال فً الفرق بٌن الإٌرادات الاجمالٌة التً تتحصل علٌها الشركة من ممارسة الاستؽلال 

لفة العادي أي ثمن بٌع البضابع و المنتجات أو مقابل أداء الخدمات وبن الاستؽلال أي ثمن الشراء أو تك

 الإنتاج وأداء الخدمات .

من الفرق بٌن المبٌعات وثمن شراء  الناتجكما قد تكون أرباح الاستؽلال مكونة مثلا من الإٌراد 

السلع مع اخذ بعٌن الاعتبار تؽٌر المخزون أو الفرق بٌن إٌرادات الخدمات وتكالٌؾ القٌام بٌنها فً شركات 

فان أرباح الاستؽلال تنتج من طرؾ مصارٌؾ الإنتاج وأجور وإذا كانت الشركة تقوم بالتصنٌع  ,الخدمات

العمال من الإٌرادات الإجمالٌة. ونشٌر إلى انه قد ٌحدث تلاعب لتضخٌم المصارٌؾ مما ٌنقص من الأرباح 

 .(3)وٌضر المساهمٌن مباشرة

 

                                                           
1

ق.س.ػ :"ثلأًدجؿ ثنظجفٛز يٍ ثنُجصؼ ثنظجفٙ يٍ ثنُْز ثنًجنٛز دؼو طٌؿ ثنًظجًٚف ثنؼجيز ٔصكجنٛف  720ًجهر صُض ثن

 ثنشٌكز ثلأمٌ ىذجهًث ؽًٛؼج لاّضٓلاكجس ٔثنًؤَٔجس".
2
,ٚضضًٍ لجٌَٕ ثنضٌثةخ ثنًذجشٌر ٔثنٌّٕو 1976هًْٚذٌ  9يؤًك فٙ  101-76يٍ ثلايٌ ًلى  141- 140ثنًجهر  

 .1976هًْٚذٌ  22, ثنظجهًر 102ع  , ً.ًؼول ٔثنًضًى, ػ ثنًًجعهز ثن
3

 .25ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص لجّٙ ػذو الله ُْو, 
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 الإٌرادات الفرعٌة-2

رادات التً تحققها الشركات من الإٌرادات الفرعٌة او المسماة اٌضا بالإٌرادات الثانوٌة هً الإٌ

 .(1)مباشرة عملٌات لا تدخل فً نشاطها الربٌسً ,وان كانت لٌست منقطعة الصلة بذلك النشاط 

من قانون الضرابب  14حٌث جاءت هذه الإٌرادات فً سٌاق خضوعها للضرٌبة وفق المادة 

لصافً المحدد حسب نتٌجة مختلؾ والرسوم المماثلة والتً تنص : "..الربح الخاضع للضرٌبة , هو الربح ا

,والإٌرادات الفرعٌة هً إٌرادات تدخل فً مضمون ما ٌعنٌه  (2)العملٌات من اٌة طبٌعة لمؤسسة واحدة "

 المشرع بنتٌجة مختلؾ العملٌات من اٌة طبٌعة .

تتلقاه الشركة كمقابل عن عملٌة نزع الملكٌة  ذيضمن الإٌرادات الفرعٌة التعوٌض ال أٌضاتدخل 

عوٌضات أو الت,منفعة العمومٌة و التعوٌضات الناتجة عن فسخ العقود أو عدم تنفٌذها كما هو متفق علٌه لل

 .(3).وكذلك التعوٌضات المدفوعة للشركة من طرؾ الشركات التأمٌن  بٌا,قضا علٌها  حصلتالم

 الإٌرادات الاستثنائٌة-3 

ربح الالصافً للشركة أي  الناتجدخل ضمن بالإضافة إلى أرباح الاستؽلال و الأرباح الاستثنابٌة ٌ

فالفرق بٌن ثمن البٌع ,وكمثال عن ذلك بٌع عقار للشركة ,و تحقق نتٌجة للتصرؾ فً احد أصول الشركةأ

 .(4)والقٌمة المحاسبة للعقار ٌشكل إٌرادا مالٌا استثنابٌا ٌدخل فً إطار الناتج الصافً لها

 فًالمبالغ الواجب خصمها من الناتج الصا -ب 

لاستحقاق الناتج الصافً لابد من خصم مبالػ تجعل من الأرباح صافٌة وتتمثل هذه المبالػ فً  

 الأعباء والاستهلاكات و المؤونات.

 الأعباء-1

التكالٌؾ أو المصارٌؾ التً تتحملها الشركة لتحقٌق الؽرض الذي وجدت من اجله وضمان   تمثل

علٌه وتؤثر هذه الأعباء على خزٌنة الشركة و تنقص من  استمرارها والحصول على الربح أو المحافظة 

 أموالها.

بٌل المثال على س ق.ت.جمن  141/3حٌث أورد المشرع مجموعة المصارٌؾ العامة فً المادة 

ونفقات المستخدمة والٌد العاملة والمصارٌؾ المالٌة كالقروض الموجهة لاحتٌاجات  ومنها إٌجار العقارات

                                                           
1

, 2009, كهٛز ثنقمٕق ,ؽجيؼز ثنؾَثةٌ أطٌٔفز نُٛم شٓجهر ثنًجؽْٛضجً, كًٌٚز ػًجًر, ثنٌدـ فٙ ؽذجٚز ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز, 

 .114ص 
2

 .جٌَٕ ثنضٌثةخ ٔثنٌّٕو ثنًًجعهزيٍ ل 14ثنًجهر 
3

 .115, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص كًٌٚز ػًجًر
4

 .116ثنًٌؽغ ىثصّ, ص 
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 فعها الشركة بسبب نشاطها التجاريهً الضرابب والرسوم المهنٌة التً تد,وقارٌةوالمصارٌؾ الع,الشركة

الضرٌبة على , لضرٌبة على الدخل الإجمالًلالرسم العقاري  ,ى النشاط المهنًالصناعً كالرسم علو أ

 أخرى. وؼٌرها من المصارٌؾ التً لا ٌمكن حصرها فهً تتنوع من شركة إلى,أرباح الشركات 

لٌؾ وجعلها قابلة للخصم من الناتج الصافً ٌجب أن تندرج ضمن الدفاتر المحاسبٌة التكبا ٌعتدحتى 

على كل التجار والشركات التجارٌة اعتماد  18إلى  9للشركة,فقد فرض القانون التجاري من المواد 

 .(1)محاسبة نظامٌة من خلال مسك الدفاتر التجارٌة التً تعكس كل إٌرادات الشركة و نفقاتها

 :لاستهلاكاتا-2

قصد به  التعبٌر عن و .ق. ت.ج من 718نص المشرع الجزابري على الاستهلاكات فً المادة 

 ؼٌر المصطلح شكلٌا ولكن ٌهدؾ إلى نفس الؽاٌةقانون الضرابب والرسوم المماثلة  إلا انه فًتناقض القٌم 

 منه. 141الاستهلاك فً نص المادة وأطلق علٌه ب

إعطاء صورة حقٌقٌة عن أصول الشركة فله أهمٌة من حٌث تحدٌد القٌمة كما ٌهدؾ الاستهلاك إلى 

 الأمر الذي ٌثٌر مدى ضرورة تجدٌدها. بالاستعمال والمدة,صول الثابتة التً تتأثر لأالحقٌقة ل

 دخل فً الذمة المالٌة لشركة لابد من توافر الشروط التالٌة:تلتطبٌق الاستهلاك على الأملاك التً 

الأملاك المستهلكة مخصصة للبقاء مدة طوٌلة فً الشركة وذك ٌخص الأصول الثابتة أي ٌجب ان تكون -

 التثبٌتات المادٌة والمعنوٌة مثل العقارات والمنقولات المادٌة والمعنوٌة.

 المٌزانٌة . ل أصول ٌجب ان تكون الأموال المستهلكة  مدرجة  فً كام– 

 .(2)مضً الزمن  أولانتقاص بفعل الاستعمال كما ٌجب ان تكون الأملاك المستهلكة معرضة ل-

ن أول استهلاك تقوم به الشركة ٌخص استهلاك مصارٌؾ تأسٌسها حسب أوتجدر الإشارة إلى 

نات الاستهلاكات و جمع المؤ , وحتى تكون مٌزانٌة الشركة صحٌحة لابد من تطبٌقق.ت.ج من  79المادة 

 .(3)ق.ت.ج من 718اٌتها طبقا للفقرة الاولى من المادة الضرورٌة حتى فً حال انعدام الأرباح أو عدم كف

 المؤونات-3

ٌتم تكوٌنها لمقابلة النقص فً قٌم بعض ,هً عبارة عن إٌرادات الشركة تقتطع كل سنة مالٌة 

حداث الجارٌة أنها محتملة الحدوث الأصولأو لمواجهة الخسارة المؤكدة أو لمواجهة خسابر ٌتضح من الأ

قٌمة القٌم المنقولة وارتفاع أسعار  انخفاضرقم الأعمال والأرباح وكذا  ,انخفاضلال مثل إخطار الاستؽ

                                                           
1

 .17دٕشٕثًح صٓجَٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك ٔ ص 
2

 . 32لجّٙ ػذوالله ُْو, نًٌؽغ ثنْجدك, ص
3

 يٍ ق.س.ػ. 718ثَظٌ ثنًجهر 
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فالمؤونات تعتبر الزامٌة وواجبة التكوٌن قبل الوصول إلى  الناتج الصافً حتى ٌكون النتٌجة ,المواد الأولٌة 

 718المادة  وقد ورد فً الفقرة الثانٌة من,المتحصل علٌها من طرؾ الشركة محددة قدر الإمكان 

وهً , ٌكون النقص فً أصول الشركة نتٌجة الخسابر والتكالٌؾ محل المؤونات  أنانه لابد من  .ق.ت.جمن

حد أدنى من القٌمة الحقٌقة من خلال خصم كلأرباح اٌر قٌمة رلٌست نفقات وإنما تقوم على مبدأ الحذر بتق

 .(1)المؤونات تفادٌا للوقوع فً الخسارة 

 . رتاح انماتهح نهرٕسٌغثاٍَا  :ذذذٌذ الأ

تعرؾ الأرباح القابلة للتوزٌع هً تلك الأرباح الناشبة عن مٌزانٌة صادقة بعد خصم المصروفات  

وعلٌه لفهم أكثر , واستقطاع بعض المبالػ لتكوٌن الاحتٌاطات اللازمة لضمان السٌر العادي للشركة 

لشركة  ثم الى المبالػ الواجب خصمها من الأرباح القابلة للتوزٌع سنتطرق إلى تقدٌر أصول وخصوم ا

 .الأرباح

 تقدٌر أصول وخصوم الشركة -ا

تمثل اصول الشركة جمٌع الأموال التً تمتلكها الشركة من عقارات وؼٌرها من معدات ومواد 

 وبضابع مخزنة وما تملكه من أموال نقدٌة و حسابات بنكٌة ومالها من دٌون فً ذمة الؽٌر .

الشركة بحسب قٌمتها وقت الجرد وعند نهاٌة السنة المالٌة ولٌس وقت تأسٌس الشركة ٌجب أن تقدر أصول 

 وذلك لاعتبارٌن مهمٌن :

 .صول بفعل تقادم الزمن والاستعمال لذا ٌجب حساب نسبة الاستهلاك قٌمة الا صناقتت -

 .لقوة الشرابٌة للنقد لالانخفاض المستمر  -

 لإجمالٌةواجب خصمها من الأرباح االالمبالغ  -ب

الربح والحق فً الحق فً  هًالذي ٌتمتع به المساهم هو على ثلاثة أنواع و الربح الحق فً 

الإجمالً الذي ٌظهر فً المٌزانٌة لا ٌكون قابلا للتوزٌع إلا  فالربح,فابدة التصفٌة الحق فً  الاحتٌاطات و

ضرٌبة الدخل وحصة العمال المقررة وتتمثل هذه المبالػ فً ,بعد خصم بعض المبالػ التً ٌحددها القانون 

 . (2)فً قانون التقاعد والضمان  الاجتماعً 

 الاقتطاعات الواجب خصمها قبل توزٌع الأرباح  -ج 

 تتمثل الاقتطاعات الواجب خصمها فً الاقتطاع القانونً, النظامً, الاختٌاري, المستتر.

                                                           
1

 .33ص ثنًٌؽغ ثنْجدك, , لجّٙ ػذو الله ُْو
2

 .50فجًٔق ثدٌثْٛى ؽجّى , ثنًٌؽغ ثنْجدك , ص 
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 /الاحتٌاطً القانونً:1

ون استقطاعه من صافً الأرباح السنوٌة وقد حدد القانون نسبة هو ذلك الاحتٌاطً الذي ٌلزم القان

وٌلزم ,ٌجب استقطاعها لتكوٌن احتٌاطً قبل توزعً الأرباح على المساهمٌن بحٌث معٌنة من أرباح الشركة

المشرع شركة المساهمة على تكوٌن احتٌاطً قانونً وٌجب على مجلس الإدارة عند إعداد المٌزانٌة 

رباح أن ٌقتطع نصؾ العشر على الأقل من الأرباح  وتطرح منها عند الاقتضاء وحساب الخسابر والأ

من  721نصت علٌه المادة  و هذا ما(1)الخسابر السابقة وذلك تحت طابلة البطلان كل مداولة مخالفة 

 . (2)ذا بلػ الاحتٌاطً عشر رأس المال  وٌصبح اقتطاع نصؾ العشر ؼٌر إلزامٌإ ق.ت.ج ,

 نظامً :/الاحتٌاطً ال2

وهو الاحتٌاط الذي ٌنص علٌه تكوٌنه نظام الشركة للجمعٌة العامة إن تقرر اقتطاع نسبة من 

وهو ادخار ٌفرضه نظام الشركة لمواجهة الاضطرابات المالٌة , (3)الأرباح كل سنة لرصدها كاحتٌاطً

صص لأؼراض معٌنة وإذا لم ٌكن الاحتٌاطً النظامً مخ, والمستقبلٌة او لأؼراض ٌحددها هذا النظام 

نفع على الشركة أو على ٌجوز للجمعٌة العامة بناءا على اقتراح مجلس الإدارة  استخدامه بما ٌعود بال

صصة لها  بموافقة الجمعٌة فلا ٌجوز التصرؾ فً الاحتٌاطات إلا فً الأؼراض المخ, المساهمٌن

م المخطط الوطنً للمحاسبة أحكاالمشرع الجزابري نص على المال الاحتٌاطً النظامً ضمن ,(4)العامة

 .(5)من بٌن الحسابات المدٌنة التً تشكل الخصوم فً المٌزانٌةوٌعتبر

 /الاحتٌاطً الاختٌاري 3

هو الذي تقرره الجمعٌة العامة عند النظر فً مسالة تخصٌص وٌطلق علٌه أٌضا بالاحتٌاطً الحر

 .(6)الأرباح لسنة مالٌة معٌنة

نص صراحة على ٌلى ؼرار باقً التشرٌعات لم عع الجزابري ووتجدر الإشارة إلى ان المشر

مدى سلطة  وعلٌه فان التساؤل المطروح هو ما ,(7)فً تكوٌن المال الاحتٌاطً الاختٌاري ج.ع.عصلاحٌة 

 ؟سكوت المشرع الجزابري حول هذا الأمر مالجمعٌة العامة فً تكوٌن مثل هذه الاحتٌاطات أما

                                                           
1

دلال, ثنًٌكَ ثنمجََٕٙ نهشٌٚك ثنًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجًْز, ًّجنز نُٛم شٓجهر ثنوكضًٕثِ ػهٕو صنظض فجٌَٕ ػٌّلاٌ 

 .19,ص  2020أػًجل, كهٛز ثنقمٕق, ؽجيؼز ثنؾَثةٌ, 
2

 يٍ ق.س.ػ. 721ثَظٌ ثنًجهر 
3

 .59فجًٔق إدٌثْٛى ؽجّى, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
4

ًز, ييكٌر نُٛم شٓجهر ثنًجّضٌ, صنظض ثنمجٌَٕ ثننجص, كهٛز ثنقمٕق, ًثفغ ػَث نوٍٚ, فمٕق ثنًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجْ

 .19,  ص 2020ؽجيؼز ػذو ثنقًٛو دٍ دجهِٚ, يْضغجَى ,
5

 .58دٍ ٌٔٚثه ثًّجء, ثنًٌؽغ ثنْجدك,  ص 
6

 .21ػٌّلاٌ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
7

 .59دٍ ٌٔٚثه ثًّجء, ثنًٌؽغ ثنْجدك,  ص 
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مخاطر  جاه ٌرى عدم جواز تكوٌن مثل هذا الاحتٌاطً إلا فً حالة كانت هناكانقسم الفقه إلى اتجاهٌن ات

بٌنما ٌذهب الاتجاه الثانً وهو الراجح بجواز تكوٌنه إذا كان ٌستند على , وشٌكة الوقوع تبرر تكوٌنه

سلطة لها وبالرؼم من سكوت المشرع الجزابري فانه ٌمكن القول بان الجمعٌة العامة , .مبررات معقولة

كوٌن احتٌاطً اختٌاري وذلك وفق شروط معٌنة كتحقٌق أؼراض مشروعة وان تكون نسبة الاقتطاع ت

 .(1)معقولة

 /الاحتٌاطً المستتر4

وٌنقسم إلى نوعٌن فقد ٌكون ,دارة الشركة عند تقسٌم أصولها وخصومها اوهو الذي ٌنشا من طرؾ 

لشركة فً تكوٌن احتٌاطً مستتر إرادٌا وٌتم وتتعمد إدارة ا ,إرادٌا من طرؾ إرادة الشركة أو ؼٌر إرادي

الخصوم ومنحها قٌما أكثر من الحقٌقة أو المؽالاة فً  دقٌم بعالتكوٌنه أما عن طرٌق المؽالاة فً إظهار 

لم ٌدعم المركز المالً للشركة  بحٌث  ٌراه اٌجابٌا وهناك من الفقهاء ما, (2)تخفٌض قٌم بعض الأصول

 أو,ٌحمل فً طٌاته العدٌد من المساوئ أولها ٌخفً المركز المالً الحقٌقً للشركة إلا انه بها، تمانزٌز اوتع

إلى عدم استحقاق المساهمٌن لنصٌبهم من  كما ٌؤدي ,ث إلٌه مشروع كالتهرب من الضراببأن ٌكون الباع

فٌما لو  ًكما ٌلعب دورا فً تخفٌض قٌمة الأسهم عن سعرها الحقٌق,الأرباح الحقٌقٌة التً تحققها الشركة 

ونظرا لكل السلبٌات الأسهم , ظهرت الأرباح الحقٌقة التً حققتها الشركة مما ٌلحق ضررا محققا عند بٌع 

من الاحتٌاط اعتبره ؼالبٌة الفقه باطلا وؼٌر مشروع لمخالفته  عوالأضرار التً قد ٌتسبب فٌها هذا النو

ع حسابات بصفة منتظمة ودقٌقة حفاظا للنصوص التشرٌعٌة التً تفرض على أعضاء الهٌبة الإدارٌة وض

 . (3)على مصلحة الشركة والشركاء معا

 : كٍفٍح ذٕسٌغ الأرتاحثانثا

تطرح مسالة توزٌع أرباح الشركة على الجمعٌة العامة للمساهمٌن والقابمٌن بالإدارة بصفة دورٌة, 

لٌس هناك ما ٌمنع توزٌعها مثلا  والمعمول به فً الؽالب هو توزٌع الارباح عند نهاٌة السنة المالٌة,ؼٌر انه

 شهرٌا او فصلٌا وعلى كل, فان توزٌع الأرباح لابد ان  ٌتخذ بقرار وٌنفذ بإتباع إجراءات معٌنة. 

 اتخاذ قرار التوزٌع -أ 

للشركة هو ٌحدد كٌفٌة توزٌع الأرباح على المساهمٌن  ًالعقد التأسٌس فان استنادا للقواعد العامة 

تحدد الجمعٌة العامة بعد الموافقة على  .ق .ت.ج بنصها :"من1/ 723فٌذه وفق المادة تن ج.ع.عفٌما تتولى 

وكل ربح ,الحسابات والتحقق من وجود مبالػ قابلة للتوزٌع الحصة الممنوحة للشركاء تحت شكل أرباح 

                                                           
1

 .22ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص , ػٌّلاٌ دلال
2

 .36دٕيؼٌثف يٌُٛ ٔ دٕيؼٌثف ثٚز ,ثنًٌؽغ ثنْجدك , ص
3

 .61إدٌثْٛى ؽجّى, ثنًٌؽغ ثنْجدك , ص
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ٌن وعلٌه فالمشرع الجزابري ٌسمح فً حال وجود اتفاق ب, (1)...."ٌوزع خلافا لذلك ٌعد ربحا صورٌا

ح مع نسبة وان تتساوى نسبة الاشتراك فً الأرباباح الشركة و خسابرها بالتساوي ابان لا توزع أر الشركاء

ان ٌكون نصٌب كل من الشركاء من الأرباح والخسابر بنسبة الحصة فً رأسمال والاشتراك فً الخسارة ا

أما فً حالة , (2)لنصٌب أو كثر بل المهم ان ٌنال كل شرٌك نصٌب من الأرباح والخسابر قل هذا ا,الشركة

عدم النص فً عقد الشركة على قواعد توزٌع الأرباح والخسابر ٌجب إتباع القواعد الموجودة فً نص 

:" اذا لم ٌحدد عقد الشركة نصٌب كل واحد ممن الشركاء فً الأرباح بنصها على ج .م .من ق  425المادة 

 .(3)"ً رأسمالواحد منهم بنسبة حصته ف والخسابر كان نصٌب كل

أما بالنسبة لتحدٌد الأرباح وكٌفٌة توزٌعها من طرؾ الجمعٌة العامة فانه بعد الموافقة على 

شكل أرباح وكل  علىالحسابات والتحقق من وجود مبالػ قابلة للتوزٌع,فأنها تحدد الحصة الممنوحة للشركاء 

أرباح الشركة هو حق احتمالً ولا ً ف وحق المساهمٌن, فا لهذه القواعد ٌعد ربحا صورٌاربح ٌوزع خلا

ٌثبت هذا الحق إلا بعد صدور قرار من الجمعٌة العامة للشركة باعتماد مٌزانٌة التً ٌصدرها مجلس الإدارة 

أما قبل هذا التارٌخ فلا ٌكون للمساهم أو ؼٌره من ذوي الحقوق سوى مجرد حق ,وصور قرار بتوزٌعها 

 . احتمالً لا ٌبلػ مرتبته الحق الكامل

وانما و هً لٌست مرتبطة بهذا الشأن  ربحالهً التً تقرر وتحدد مبلػ ج.ع.ع ج مما سبق ان نستن

وبالتالً قد تكون هً , ارة او مجلس المدٌرٌنملتزمة بالاقتراحات المقدمة إلٌها من طرؾ مجلس الإد

تكون حسب السنة صاحبة اتخاذ القرار فً تحدٌد وتوزٌع الأرباح مادام هناك شرطٌٌن أساسٌن وهو ان 

مبالػ قابلة للتوزٌع تم التحقق ووجود  ٌري الشركة قد تمت المصادقة علٌهالمالٌة المقدمة من طرؾ مس

 .(4)هامن

 تنفٌذ قرار توزٌع الأرباح -ب

فاء جمٌع شروط ٌالأرباح عن طرٌق تحدٌدها وبعد است تخذ الجمعٌة العامة قرارا بتوزٌعبعد ان ت

لفابدة المساهم اتجاه الشركة لٌصبح دابنا لها من ذلك التارٌخ  دابنٌة حق  أنه ٌنشاتخاذ القرار بالتوزٌع فا

لا ٌمكن ووعلٌها ان تدفع له نصٌبه من الأرباح المقررة فً اجل أقصاه تسعة أٌام بعد إقفال السنة المالٌة 

 . (5)بقرار قضابً  الا  تمدٌده

                                                           
1
 يٍ ق.س.ػ . 723ثنًجهر  
2

 .18ّهًٛجَٙ ًًٚز ٔ طٌٓثٔ٘ فُجٌ ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
3
 78 ، ػوهً.ػ نمجٌَٕ ثنًوَٙ ,ثنًؼول ٔثنًضًى,ٚضضًٍ ث 1975ّذضًذٌ  26,ثنًؤًك فٙ  58- 75يٍ ثلايٌ ًلى  425ثنًجهر  

 . 1975ّذضًذٌ  30فٙ  ثنظجهً
4

ٌ فٙ ثنمجٌَٕ ٛهفٕ ينضجً ,طلافٛجس ثنؾًؼٛز ثنؼجيز ثنؼجهٚز فٙ شٌكز ثنًْجًْز ,ييكٌر يٍ ثؽم  َٛم شٓجهر ثنًجؽْٛض

 .46,ص,200ز ٌْٔثٌ,ُٛ, كهٛز ثنقمٕق ,ؽجيؼز ٌْٔثٌ ثنْٛصنظض لجٌَٕ ثلاػًجل 
5

 . 40دٍ ٌٔٚثه ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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ه لم ٌحدد المشرع الجزابري الطرٌقة التً كما تختلؾ طرق الدفع باختلاؾ أنصبة المساهمٌن ثم ان

هً التً تحددها و إذا لم تحددها الأخٌرة فللقابمٌن  العامة تدفع بها الأرباح المساهمٌن وترك الأمر للجمعٌة

:" إن  من ق.ت.ج بنصها 724الأرباح نقدا استنادا لنص المادة  بالإدارة العمل على ذلك .فقد ٌكون دفع

 , مجلس عند عدمهاو ه الجمعٌة أددها هذعلٌها من طرؾ الجمعٌة  العامة ت مصادقكٌفٌات دفع الأرباح ال

 .(1)الإدارة أو القابمون بالإدارة .حسب الأحوال ....."

هً الطرٌقة الاعتٌادٌة والأصٌلة وذلك لان حسابات الشركة و مٌزانٌتها  هقد ٌكون الدفع نقدا وهذ

م المادي للمبلػ أو بتحوٌله لحساب المساهم أو بمنحه شٌكا حٌث تكون بمبالػ نقدٌة وٌتحقق التوزٌع بالتسلٌ

تدفع الأرباح مرة واحدة فً السنة بعد اتخاذ قرار التوزٌع أو عدة مرات على شكل دفعات إذا لم ٌكن فً 

 . (2)القانون الأساسً ما ٌمنع ذلك

ط إعداد مٌزانٌة قبل بشر(3) 723/2تجدر الإشارة انه ٌمكن دفع تسبٌقات على الأرباح حسب المادة 

قفل السنة المالٌة للتأكد  من طرح الاستهلاكات و المؤونات والاحتٌاطات والخسابر السابقة أن وجدت لعدم 

 .(4)بالشركة بسبب هذا التوزٌع الاستثنابً  ضرارالإ

على سبٌل بضاعة أو عقارات أ واستثمار وهذا  رباحلأاكما قد ٌكون الدفع عٌنا بحٌث ٌكون توزٌعا 

عوضا عن التوزٌعات النقدٌة بحٌث ٌلجا المؤسسات لهذا النوع من التوزٌعات فً حالة العسر المالً و عدم 

على لم ٌنص المشرع الجزابري ان  الأرباح بمنح أسهم جدٌدة ولو ٌكون دفع . و(5)توفر السٌولة اللازمة

ومن شان هذه الطرٌقة زٌادة ٌن, ه بترك حرٌة الخٌار للمساهممثل هذا الدفع ؼٌر ان المشرع الفرنسً أجاز

مالً للمساهم فٌها بتوفٌر الشركة و تعزٌز التدخل للمال ال زٌادة فً رأسالعدد الأسهم الذي ٌنعكس على 

وعلٌه ٌستحسن تدخل المشرع الجزابري من اجل النص على  ,بعض المدخرات النقدٌة فً صندوق الشركة

 . (6)هذه الطرٌقة كوسٌلة لدفع الأرباح

فً الأخٌر بأنه لا ٌجوز بأي حال من الأحوال طلب استرداد أي ربح من المساهمٌن او حاملً نشٌر 

لان هذا المبدأ  ق.ت.جمن  725و  724الأسهم ماعدا حالة التوزٌع الجاري خلافا لأحكام المادتٌن  

لاٌجوز  المعمول به هو أن الأرباح الموزعة على المساهمٌن متى كانت حقٌقٌة أصبحت حقا مكتسبا لهم

 منٌت الشركة بعد ذلك بخسابر .  ومنهم ولحرمانه 

                                                           
1

 يٍ ق.و.ػ. 723 ثنًجهر
2

 . 40دٕيؼٌثف ثٚز ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص دٕيؼٌثف يٌُٛ ٔ
3

ز ثنًجنٛز ثنًمفهز ثٔ :".....غٌٛ ثَّ لا صؼو أًدجفج طًٕٚز ثنوفؼجس ثنًْذمز صقش ثنقْجح يٍ ثًدجؿ ثن723/2ُْصُض ثنًجهر 

 .".ثنؾجًٚز..
4

 .41دٕيؼٌثف يٌُٛ ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص  دٕيؼٌثف ثٚز ٔ
5

صنظض لجٌَٕ أػًجل كهٛز ,  ُفٕه ْذز ,ثنُظجو ثنمجََٕٙ نلاًدجؿ فٙ شٌكز ثنًْجًْز ,ؽجيؼز ٚقٛٗ فجًُ ثنًوٚزغٌفز ثيٌٛر ٔ ل

 .73, ص2022ثنقمٕق, 
6

 .49دٍ ٌٔٚثه ثًّجء, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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سنوات من تارٌخ توزٌعها عندما لا تمثل هده  3ٌمكن طلب استرداد الأرباح الصورٌة فً اجل  ؼٌر انه

 . (1)مكتسبة حقٌقٌة صورة الأرباح

  حنفزع انثانث:الأطُاف انًذظٕرج ػُذ ذٕسٌغ الأرتاا

تكون الأرباح المشروعة  وٌجب أن ٌحصل المساهم على أرباح صحٌحة ٌشترط فً القانون أن           

حتى ٌتم تحقٌق الؽاٌة التً انضم الٌها بشكل صحٌح وإلا تفقد الشركة مصداقٌتها وشرعٌتها نتٌجة انتهاج 

ومن أمثلة الأرباح ؼٌر المشروعة نجد تلك الإرباح المقترنة بشرط الأسد )أولا( ,سبل ؼٌر مشروعة 

 ثالثا (.ٌا (وكذلك نجد الأرباح الصورٌة )دة الثابتة )ثانوشرط الفاب

  أٔلا: شزط الأسذ

ٌتمٌز عقد الشركة باجتماع ثلاثة أركان خاصة إضافة للأركان العامة وهً تقدٌم الحصص ونٌة 

وقد ٌدخل فً إطار اتفاقٌات ذات صلة بتوزٌع الأرباح  ,المشاركة إضافة إلى اقتسام الأرباح والخسابر 

اؼلب التشرٌعات لم تتطرق الى تعرٌفه بحٌث ,ءات على اقتسام الأرباح والخسابر ألا وهو شرط الأسد استثنا

ومن التعرٌفات انه ذلك الاتفاق الذي ,ولكن هناك تعرٌفات فقهٌة واشارات تشرٌعٌة علٌه  تعرٌفا صرٌحا ,

 .(2)حمل أي جزء من الخسابرٌكون بٌن الشركاء والذي ٌقضً بإعفاء الشرٌك  الذي ستفٌد من الأرباح من ت

والتً  ق.م.ج من  426الشرط وإنما أشار ألٌه بموجب المادة  هذا لتشرٌع الجزابري الم ٌعرؾ 

فً خسابرها كان الاتفاق باطلا  احد الشركاء لا ٌسهم فً أرباح الشركة ولا ان على الاتفاق تنص " إذا وقع 

ك من وم إلا باجتماع عنصرٌن اثنٌن وهما حرمان الشرٌوعلٌه فشرط الأسد وفق نص هذه المادة لا ٌق,(3)" 

من القانون المدنً الفرنسً نجد هناك  1884/1وبالرجوع إلى نص المادة , الأرباح وإعفاءه من الخسابر

تعتبر لاؼٌه الاتفاقات  "ط الأسد وتنص المادة على ما ٌلً:اختلافا حول  الاعتبارات الذي ٌقوم علٌها شر

وٌستشؾ " اء من كل حق فً نصٌب من الأرباح لشركاء جمٌع الأرباح وتحرم احد الشركالتً تستند لأحد ا

 : أنواع البنود المحظورة  1884/1ة من نص الماد

 كلٌا الشرٌك من الأرباح . بعدالبند الذي ٌست-

 .ٌضع  عبا جمٌع الخسابر على عاتق شرٌك واحد  أنالبند الذي من شانه -

 .تحمل لخسابر البند الذي ٌعفً الشرٌك من-

 البند الذي من شانه ان ٌنسب  جمٌع الأرباح الى شرٌك واحد .-

                                                           
1

 . 60هفٕ ينضجً ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
2

ق ثنًجنٛز , هثةٌر ثنذقٕط ٔ ثنوًثّجس ثنمجََٕٛز ثنًؾهو فؤو نٛهٗ, شٌط ثلأّو دٍٛ فًجٚز ثنشٌٚك ٔيضطهذجس ثنًؼجيلاس  دجلأًٔث

 .415,ص  11/07/2022,ثنؾَثةٌ , 1,كهٛز ثنقمٕق ؽجيؼز ثنؾَثةٌ  02, ثنؼوه 06
3

 يٍ ق.و.ػ. 426ثنًجهر 
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 كما ٌتحقق شرط الأسد أٌضا فً حالة النص على مساهمة الشرٌك بنصٌب تافه من الأرباح أو

وذلك بموجب تأكٌد الؽرفة التجارٌة لمحكمة النقض الفرنسٌة فً حكم  الشركة  الخسابر

(societeharpaxًالصادر ف ) وجاء فٌه ان الشرط الذي ٌنص على المشاركة  2003أكتوبر  29

السخٌفة او عدم المشاركة فً الأرباح او الخسابر ٌفسر على انه شرط أسد .فالمشاركة الهزٌلة او المساهمة 

والجدٌر بالذكر أن هذا الشرط لا ٌؤثر ,(1)الرمزٌة على الأرباح او الخسابر هً بمثابة الإعفاء المطلق منها 

..كما أن هذا البطلان لا ٌحصل من :".ق.ت.ج بنصها على من  733لى بطلان الشركة وفق المادة ع

علٌه إذا وجد مثل . و(2)من القانون المدنً " 426بطلان الشروط المحظورة بالفقرة الاولى من نص المادة 

نه من شانه المساس م فانه ٌبطل الشرط ولا تبطل الشركة لأ.م  .ذ .هذا الشرط فً شركة المساهمة او ش

فً عقد لاحق على شكل اتفاقٌة بٌن د فً القانون الأساسً للشركة أو بحق أساسً للمساهم سواء ور

 المساهمٌن .

  ثاٍَا  : شزط انفائذج انثاترح

لشركة على إعفاء الشرٌك من لٌقصد بهذا البند تلك الموافقة التً تدرج ضمن القانون الأساسً 

وٌعد هذا ,ٌنة او ٌسمع بإعطاء الشرٌك فابدة إضافٌة عن الربح المحصل علٌه الخسابر بمنحه فابدة مع

ولكن هذا الحضر جزبً ٌطبق ,العام وبمبدأ ثبات رأس المال  نامالشرط باطلا لا ٌؤدي  الى المساس بالض

على بعض الشركات دون ؼٌرها لان المشرع اعتبر إدراج هذا الشرط فً القانون الأساسً للشركات ٌقسم 

أس مالها الى أسهم شرطا صحٌحا إذا منحت للأسهم ضمان  ربح أدنى وذلك قصد تشجٌع الجمهور على ر

من  725و هذا عملا بنص المادة  (3)اس المال للانضمام إلى هذا النوع من الشركاترالاكتتاب فً 

 .(4)ق.ت.ج

  ثانثا : الأرتاح انظٕرٌح

مال  الشركة ذلك ان رأسمال تبات رأس بدأ جوهري ألا هو مبدأ ٌحكم عمل شركة المساهمة م

ضرار بحقوق الشركة هو الضمان الربٌسً لدابنها وٌترتب على ذلك عدم جواز المساس برأس المال ا

الدابنٌن ,وتفرٌؽا لذلك لا ٌجوز للشركة توزٌع الأرباح الصورٌة على المساهمٌن.وهً التً لا تكون نتٌجة 

 ماإلإدارة إلى توزٌع أرباح صورٌة اوقد ٌعمد مجلس  , فعلٌة فً اصول الشركة عن خصومهاوزٌادة 

 لتسٌٌر الاكتتاب فً زٌادة رأسمال الشركة. ماإوللحصول على ابتمان بإظهار نجاح وهمً للشركة 

                                                           
1

 . 416فؤو نٛهٗ ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
2

 يٍ ق.س ػ. 733ثنًجهر 
3

 .19ّهًٛجَٙ ًًٚز ٔ طٌٓثٔ٘ فُجٌ, ثنًٌؽغ ثنْجدمٕ ص 
4

ضذٌ كم شٌط ينجنف يٍ ق.س.ػ ػهٗ يجٚهٙ :" ٚقظٌ ثشضٌثط فجةور عجدضز ثٔ إضجفٛز نظجنـ ثنشٌكجء ٔٚؼ 725ثنًجهر  صُض

 ..".نينك نى ٚكٍ .
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تحدد الجمعٌة ": ق. ت .ج من  723نص المشرع الجزابري على الأرباح الصورٌة بموجب المادة 

التحقق من وجود مبالػ قابلة للتوزٌع ,الحصة الممنوحة للشركاء تحت لعامة بعد الموافقة على الحسابات و ا

 .(1)"شكل ارباح وكل ربح ٌوزع خلافا لهذه القواعد ٌعد ربحا صورٌا

التً توزع على  من خلال التعرٌفات الفقهٌة نجد بان الارباح الصورٌة تم ادراجها ضمن الارباح

للتوزٌع أنتجتها الشركة فعلا فً سنتها المالٌة .أو تلك التً  المساهمٌن دون ان ٌقابلها أرباح حقٌقٌة وقابلة

الأرباح الناتجة عن :ٌؤدي توزٌعها إلى إهدار مبدأ ثبات رأس المال وعدم جواز المساس بٌه ومن أمثلتها 

تقدٌر خصوم الشركة بأقل من قٌمتها الحقٌقٌة .او عن المبالؽة فً تقدٌر أصول الشركة الناشبة عن حسم 

المخصصة للاستهلاك او الأرباح التً ٌتمك توزٌعها قبل اقتطاع النسبة التً حددها القانون او النظام النسبة 

 .(2)لتكوٌن الاحتٌاطً

من أو  ,الأرباح تكون صورٌة متى اقتطعت من رأسمال الشركةمن خلال ما سبق ان نستشؾ 

رٌة إذا ما تم توزٌعها بقرار م ن الجمعٌة والاحتٌاطٌة ولا ٌعد من قبٌل الأرباح الصو, الاقتطاعات القانونٌة 

العامة من الاحتٌاط الحر أو المستتر بشرط أن لا ٌكون قراراها مناقضا لمصلحة الشركة وذلك لان هذا 

وباعتبار ان هذه الأرباح  ,(3)الاحتٌاطً لا ٌعتبر مكملا لرأس المال  وبالتالً لا ضرر على دابنٌن الشركة 

رباح حتى ولو كانوا  ه ٌجوز مطالبة المساهمٌن برد ما قبضوه من هذه الأهً أرباح ؼٌر مشروعة فان

 لان مأتم الحصول علٌه من الأرباح الصورٌة إنما هو فً الحقٌقة جزء من حصته فً رأس,  حسنً النٌة

.و ما سار علٌه المشرع  (4)ولٌس للمساهم ان ٌسترد جزء من حصته أو كلها مادامت الشركة قابمة,مالال

لا ٌجوز طلب استرداد اي ربح من المساهمٌن او ق.ت.جبنصها على :"من  726بري فً نص المادة الجزا

 .(5)" 725و  724لة التوزٌع الجاري خلافا للحكام المادتٌن ااعدا حم حاملً الأسهم

نظرا لأهمٌة الأرباح وسط الؽاٌات التً تهدؾ إلٌها الشركة وان الأرباح الصورٌة منها تشكل 

أسمالها فان المشرع التجاري قد جرم هذا العمل وافرد له وصؾ الجنحة وعاقب مرتكبها ب خطرا على ر

بإحدى هاتٌن العقوبتٌن وفق و أ 200.00إلى  20000الحبس من سنة إلى خمسة سنوات وبؽرامة من 

 .1/ 811المادة 

                                                           
1

ْجَٙ هٔٚوثً ٔ ْجَٙ هٔٚوثً, ثنمجٌَٕ ثنضؾجً٘ ثنضُظٛى ثنمجََٕٙ نهضؾجًر, ثنطذؼز ثلأنٗ, يُشًٕثس ثنقهذٙ ثنقمٕلٛز, دٌٛٔس 

 .787, ص 2008نذُجٌ, 
2

 .288, ص  2004ثنٛجُ َجطٛف , يّٕٕػز ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز, ثنؾَء ثنغجيٍ , يُشًٕثس ثنقهذٙ ثنقمٕلٛز, 
3

 .14يمٌثٌ ًّجؿ ,ثنًٌؽغ ثنْجدك , ص 
4

 .27ػٌّلاٌ دلال ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
5

 يٍ ق.س.ػ. 726ثنًجهر 
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من جهة أخرى وهذه العقوبة تبٌن خطورة هذه الجنحة والتً تؤدي إلى تخفٌض أصول الشركة من جهة و

تكون تمهٌدا لمناورات تدلٌسٌة لؽرض ؼش بعض الشركاء وكذا الؽٌر فٌما ٌتعلق بالوضعٌة المالٌة 

 .(1)للشركة

 انًطهة  انثاًَ : انذك فً الرساو يٕجٕداخ انشزكح ػُذ انرظفٍح

ٌترتب على انقضاء الشركة اٌا كان سبب هذا الانقضاء ضرورة قسمة أموالها بٌن الشركاء. 

 كما ,عة الحال ٌتعٌن قبل إجراء هذه القسمة إتمام كافة الأعمال التً بدا فٌها  فٌها قبل انقضاء الشركةوبطبٌ

 نهاءً بانوٌقتض,ٌلزم خلال هذه المرحلة قبض ما للشركة من حقوق قبل الؽٌر ودفع ما علٌها من دٌون 

وتسمى هذه العملٌات كله , سابلة ها من عقار ومنقولا لنقود الشركة كذلك تحوٌل كل اصول الشركة وممتلكات

واذالم تكؾ جمٌع , صافً اموال الشركة بدقةً ة تهدؾ الى تعٌٌن حقوق الشركاء فبعملٌة ا لتصفٌة فالتصفٌ

حد ذاتها, لهذا سوؾ نعالج فً سؤولٌن عن سداد هذه الدٌون فً اموال الشركة لسداد الدٌون كان الشركاء م

 )الفرع الاول( , ثم الى تنفٌذ قسمة اموال الشركة )الفرع الثانً(. هذا المطلب الى مفهوم فاٌض التصفٌة

                                                         .انفزع الأل :يفٕٓو فائض انرظفٍح 

 وفً 777 إلى 765 المواد منج .ت.ق فً التصفٌة أحكام الجزابري المشرع نظم

 ضفاب تعرٌؾ سنعالج للتصفٌة المشرع تنظٌم سبٌللى وع 446 إلى 443 المواد من ج.م.ق

  (.ثانٌا) التصفٌة مرحلة اثناء للشركاء المعنوٌة الشخصٌة الى ثم(, اولا) التصفٌة

  ألا :ذؼزٌف فائض انرظفٍح

تعددت تعارٌؾ التصفٌة لكنها كلها تنصب فً معنى واحد, ان التصفٌة هً العملٌات الاحقة لانحلال 

صفً قصد تسوٌة المراكز القانونٌة للشركة وعلٌه سوؾ ٌتم التطرق الى تعرٌؾ الشركة ٌقوم بها الم

 التصفٌة, ثم الى انواعها.

 تعرٌف التصفٌة  -أ

متى انقضت شركة المساهمة بأحد الأسباب الواردة فً القانون التجاري تصبح الشركة معرضة 

وصفوة كل ,اء  وصفوا ومنه المصفى صفا ٌصفو صف كلمة  من بأنها مشتقة  :فتعرؾ التصفٌة لؽة’ للتصفٌة

شًء  خالصة من المال وصفوة الإخاء  فٌقال لهم صفوة  أمرهم  والصفوة خٌار الشًء وخلاصته  وما 

 . (2)صفا منه والصفاء مصدر الشًء الصافً 

                                                           
1

 .45دٕيؼٌثف ثٚز ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص  دٕيؼٌثف يٌُٛ ٔ
2

 .78,ص  2000ثنفضم  دٍ يكٌو  دٍ يُظًٕ ثلإفٌٚمٙ ثنًظٌ٘ ,نْجٌ ثنؼٌح., ثنًؾهو ثنغجيٍ ,ُّز ؽًجل ثنوٍٚ يقًو ثدٕ 
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الأعمال اللازمة لتحدٌد صافً أموال الشركة التً ٌتم  كما عرفت التصفٌة من قبل الفقهاء بأنها

سواء من لشركات التجارٌة ,التجارٌة واستفاء حقوق الشركة  الأعمال وتشمل هذه ,على الشركاء  تقسٌمها

او هً مجموع الأعمال  التً من شانها تحدٌد , (1)والوفاء بدٌون الشركة وبٌع موجوداتها ,او من الؽٌر 

ذا ما نتج عن هذه لعملٌات او, وكذلك دٌونها قبل الؽٌرالشركاء وقبل الؽٌر للمطالبة بها,حقوق الشركة قبل 

بقاء موجودات الشركة  فان مهمة المصفى تحدٌد موجودات وتحوٌلها الى مبالػ نقدٌة تمهٌدا لقسمتها  بٌن 

 . (2)الشركاء 

وما ٌنشا عنها  من استفاء حقوقها ,وع العملٌات الرامٌة إلى إنهاء أعمالها التجارٌةممج تعرؾ كذلك 

تحوٌل عناصر موجوداتها  إلى نقود  تسهٌلا لعملٌات  الدفع والتوصل الى ودفع الدٌون المترتبة علٌها و

ن الشركاء فً تكوٌن كتلة الموجودات التصفٌة  من اجل  إجراء عملٌات  القسمة وتحدٌد  حصة كل م

وماٌترتب  على كل منهم دفعة , وتحدٌد حصة كل من الشركاء  فً موجوداتها المتبقٌةموجوداتها المتبقٌة, 

 . (3)عذر علٌها التسدٌد من موجوداتها إذا ت

 ب_انواع التصفٌة

 هً على ثلاث انواع التصفٌة السرٌعة, البطٌبة, التصفٌة الكلٌة.

 التصفٌة السرٌعة  -1 

وفً مدة قصٌرة  ،لتصفٌة السرٌعة تحوٌل كل ممتلكات الشركة منقولا او عقارا دفعة واحدةٌقصد با

لمزاد العلنً او التراضً ٌتمٌز هذا النوع بسرعة الانتهاء من التصفٌة جدا إلى نقود وذلك عن طرٌق البٌع با

 .بحٌث تشهد عودة الحصص النقدٌة للشركاء حسب كل نصٌب منهم ونسبة مشاركتهم فً الشركة

 التصفٌة البطٌئة -2

فشًء فهنا نجد المصفى ٌتفادى عٌوب  هً التصفٌة التً ٌتم فٌها بٌع موجودات الشركة شًء 

بالبٌع بالترٌث والتمهل  لبعض الوقت  فهنا ٌترك المشروع لٌمارس ,لسرٌعة  والبٌع الإجمالًالتصفٌة ا

نشاطه لبعض الوقت وٌشرع فً تقسم الموجودات الواحد بعد الأخر حتى ٌتمكن من الحصول على أثمان 

 جٌدة وفقا لظروؾ السوق النوعٌة.

 

                                                           
1

 .611ص  ثنًٌؽغ ثنْجدك, ْجَٙ هٔٚوثً,
2

ص  ,2011شجًع ػذو ثننجنك عٌٔس, ثنمجٌْر  32 ٙ, ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز, ثنطذؼز ثننجيْز, هثً ثنُٓضز ثنؼٌدٛزدًّٕٛٛقز ثنمٛه

234. 
3

 .15ٌؽغ ثنْجدك, ص ثنٛجُ َجطٛف ,ثنً
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 التصفٌة الكلٌة -3

شركة عقارا كان او منقول اما بالمزاد العلنً  أو التراضً ان القانون ٌجٌز للمصفى بٌع مال ال

وإذا قام نزاع جدي على ملكٌة  عقار بٌن الشركة والشركاء فانه ٌجوز , .دفعة واجدة مالم ٌنص أمر تقٌده

 .(1)للمحكمة ان تقصر التصفٌة على المنقول  حتى ٌفصل نهابٌا فً العقار 

 .يزدهح انرظفٍحثاٍَا: انشخظٍح انًؼٌُٕح نهشزكح أثُاء 

ؼٌر ان هذا الاصل لا ٌمكن الأخذ به  ,الأصل ان الشخصٌة المعنوٌة للشركة تزول بمجرد انقضابها

ل الشركة ملكا تبار امواعاذ سٌترتب علٌه ا,على اطلاقه نظرا لما ٌؤدي الٌه من نتابج تستحٌل معها التصفٌة 

فضلا احمة دابنً الشركاء الشخصٌٌن لهم, مزوإلحاق الضرر بدابنً الشركة نتٌجة لشابعا بٌن الشركاء, 

رٌة إلا بموافقة جمٌع الشركاء ولهذا فقد اجتعن استحالة التصرؾ فً أموال الشركة او إنهاء الأعمال ال

 وهذا ماة فترة التصفٌة, وتنقضً بإقفالها اجمع الرأي على وجوب احتفاظ الشركة بالشخصٌة المنوٌة طٌل

 اخذ به المشرع الجزابر.

بالعدٌد من لان إجراء التصفٌة ٌستلزم القٌام ,قاء الشخصٌة المعنوٌة للشركة قاعدة منطقٌةان ب

وهذا الأمر ٌتفق مع بقت الشخصٌة المعنوٌة للشركة,  إذا ولا ٌمكن تصور ذلك إلاالتصرفات باسم الشركة, 

مالٌة مستقلة عن ذمم  له ذمةركة الذٌن تعاملوا مع شخص معنوي, مبدأ احترام الحقوق المكتسبة لدابنً الش

 . (2)الشركاء

ٌترتب على احتفاظ الشركة بالشخصٌة المعنوٌة أثناء التصفٌة استمرار النتابج المترتبة عن اكتساب 

الشركة هذه الضحٌة ابتداء فهً تحتفظ باسمها وان كان القانون ٌشترط إضافة عبارة قٌد التصفٌة إلى اسم 

 .(3)شركة تحت التصفٌةمما ٌسمح للؽٌر بمعرفة ان ال,الشركة 

مما ٌجعل اموالها ضمانا عاما لدابنً  ,كما تظل محتفظة بذمتها المالٌة المستقلة عن ذمم الشركاء

الشركة وحدهم دون دابنً الشركة. كما تحتفظ بموطنها وتحتفظ بحق التقاضً اثناء التصفٌة سواء بوصفها 

تحتفظ الشركة أثناء التصفٌة بالشخصٌة المعنوٌة الا  وتجدر الاشارة عموما انه لا, (4)مدعٌة أو مدعى علٌها 

مالم تكن هذه ,بالقدر اللازم للتصفٌة بحٌث لا ٌجوز للشركة البدء فً أعمال جدٌدة تدخل فً ؼرض الشركة

 .(5)الأعمال ضرورٌة لإنهاءأعمال قدٌمة 

 
                                                           

1
 .192,ص  2011,ؽجيؼز دشجً ,  07يٌثيٌٚز ُّجء, يجْٛز صظفٛز ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز ,يؾهز ثنذوً ,ثنؼوه 

2
 .342ص  ,ثنًٌؽغ ثنْجدك, يظطفجٔ٘ ثيُٛز

3
 .612ص  ثنًٌؽغ ثنْجدك, ْجَٙ هٔٚوثً,

4
 .343ص  ثنًٌؽغ ثنْجدك, ,يظطفجٔ٘ ثيُٛز

5
 .613ص  ثنًٌؽغ ثنْجدك,, وثًجَٙ هْٔٚ
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 انفزع انثاًَ: ذُفٍذ لسًح أيٕال انشزكح

ة وذلك لكً ٌستعٌد كل تنفٌذ قسمة موجودات الشركفٌة, للشركة عن التص ٌفرض الطابع الواقعً

وحق اقتسام موجودات الشركة هو حق مكتسب نتٌجة للعضوٌة فً الشركة وٌقتضً اكتساب ذي حق حقه 

على ؼرار   .(ثانٌاثم ٌسترد القٌمة الاسمٌة للسهم ),( اولاموجودات الشركة تحدٌد الأموال القابلة للقسمة ) 

 .(ثالثاالفابض من  التصفٌة )حقه فً الحصول على 

  أٔلا  : ذذذٌذ الأيٕال انماتهح نهمسًح

قبل تحدت الأموال القابلة للقسمة ٌجب استبعاد المنقولات والعقارات التً باعها لمصفً من اجل 

فتقدم مصلحة الدابن على  ,تسدٌد دٌون الشركة .حٌث ان حق المساهم على أموال الشركة هو حق احتمالً

اء فً اموال الشرك عند التصفٌة  باعتبار ان المشرع قد اقر بالصفٌة لحماٌة مصالح الدابنٌن مصلحة الشك

 فً استفاء حقوقهم .

انه لا تدخل ضمن الأموال القابلة للقسمة على الشركاء الدٌون ق. م.ج من  447من المادة  نستنتج

ا لا تدخل ضمن هذه الأموال الدٌون التً على الشركة اتجاه دابنٌها سواء حل اجلها أم لم ٌحن اجلها كم

فٌجب الوفاء بالدٌون التً حل اجلها وٌجب طرح المبالػ اللازمة لقضاء الدٌون التً لم ٌحل ,المتنازع فٌها 

كما لا تدخل ضمن الاموال القابلة للقسمة عل الشركاء ,اجلها والدٌون المتنازع علٌها قبل اجراء القسمة 

فٌجب رد هذه القروض إلى ,ن احد الشركاء قد قام بٌها لمصلحة الشركة المصارٌؾ او القروض التً ٌكو

 .  . (1)هذا الشرٌك قبل إجراء القسمة

 ثاٍَا : اسرزداد انًساْى نهمًٍح الاسًٍح نهسٓى

لما كان الشركاء دابنٌن للشركة بقٌمة حصصهم. فان لكل منهم مبلػ ٌعادل قٌمة الحصة التً قدمها 

قً العقد أو بما ٌعادل قٌمة هذه الحصة وقت تسلٌمها إذا لم تبٌن قٌمتها فً  فً رأسمال كما هً مبٌنة

وإذا كان الشرٌك قد قدم حصة عٌنٌة للشركة على سبٌل التملٌك كعقار او منقول فانه لا ٌستطٌع , (2)العقد

ٌجوز  تزال موجودة بالشركة .على انه المطالبة باستردادها بعٌنها وكل بقٌمتها فقط حتى ولو كانت لا

الاتفاق بٌن الشركاء على انه فً حالة التصفٌة ٌجوز لك شرٌك استرداد حصته بعٌنها إذا كانت موجودة 

وفً هذه الحالة تقدر حصة الشرٌك العٌنٌة وقت القسمة وٌلزم بالفرق بٌن قٌمتها الدفترٌة وقٌمتها الحقٌقٌة ,

 او دخول الشرٌك فً الشركة . ٌوم القسمة اذا زادت قٌمة الحصة عن قٌمتها وقت ابرام العقد

اما اذا كانت الحصة مما ٌقل قٌمتها بالاستعمال كالآلات والعدد فان الشرٌك ٌستحق قٌمة حصته 

اما الشرٌك الذي قدم ,وتلزم الشركة بسداد قٌمة الفرق,الدفترٌة وفً العقد او وقت انضمامه الى الشركة 
                                                           

1
 .369ص , ثنًٌؽغ ثنْجدك, يظطفجٔ٘ ثيُٛز

2
 .60ص , ثنًٌؽغ ثنْجدكػٌّلاٌ دلال,
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وتهلك هذه الحصة على تردها بعٌنها قبل القسمة,  له ان ٌسحصته للشركة للانتفاع بحق عٌنً علٌها ف

واذا كان الشرٌك (1), الشرٌك بمجرد تسلٌمها إٌاه نظرا لان احكام عقد البٌع هً التً تسري فً هذه الحالة

بحصته العٌنٌة قدمها للانتفاع بحق شخصً فقط فانه ٌستردها بعٌنها ولا ٌحصل الشرٌك مقابل تقدٌمه 

ة للشًء المقدم وذلك لان الأجرة هً التً تمثل قدر حصته فً الشركة أثناء لحصة للانتفاع على أجر

حٌاتها. ومما تجدر الإشارة إلٌه ان هلاك الحصة العٌنٌة التً تقدم على سبٌل الانتفاع بحق شخصً ٌكون 

ار على الشرٌك لان الشًء ٌهلك على صاحبه وذلك عندما تكون طبٌعة الحصة بما لا ٌهلك بالاستعمال كالعق

فان هذا الأخٌرة تلتزم برد قٌمتها عند نهاٌة الشركة ,وإذا حدث وهلكت باستعمالها من طرؾ الشركة ,مثلا

ذا كانت طبٌعة الشًء المقدم كحصة الانتفاع مما ٌهلك بالاستعمال كالبضابع فانه ٌقدم كأنه ملكتا وإ(2)

نصت  ما وهذ نهاٌة الشركة وتصفٌتهللشركة وتملك علٌه هذه الأخٌرة حق التصرؾ ولكنها ترد قٌمته عند 

 .ق.م.جمن  422علٌه لمادة 

ٌلاحظ أن اعتبار مقر الشركة فً حالة كونه مستأجرا باسم احد الشركاء قبل عقد الشركة احد 

أصول الشركة التً تخضع للتصفٌة والقسمة من الأمور التً تخضع لكامل تقدٌر قاضً الموضوع اذا لم 

ا إذا كان هذا المقر مقدما حصة فً الشركة سواء على سبٌل التملٌك او ٌكن واضحا من شروط العقد م

 .  (3)الانتفاع 

  ثانثا:الرساو فائض انرظفٍح

عٌنٌة المقدمة على سبٌل إذا نتج عن القسمة فابض بعد ان ٌسترد كل شرٌك قٌمة حصته النقدٌة و ال

وٌجب تقسٌم فابض التصفٌة بٌن الشركاء , ح التصفٌة او فابض التصفٌةبأربا التملٌك, فان هذا الباقً ٌسمى

اما فً حالة عدم وجود اتفاق بٌنهم فان فابض التصفٌة بٌن , بحسب النسب المتفق علٌها فً القانون الأساسً

أما فً حالة عدم وجود اتفاق بٌنهم فان فابض لمتفق علٌها قً القانون الأساسً ,الشركاء بحسب النسب ا

 .(4)متهم فً رأسمال الشركةالتصفٌة ٌقسم حسب نسبة مساه

فٌعتبر العقد صحٌح والشرط ,اذا كان الشرط الوارد فً القانون الأساسً للشركة ٌكتسً صفة الأسد 

وٌشمل فابض التصفٌة الأرباح .الاحتٌاطات .القٌم المضافة الناتجة عن ارتاع قٌمة المقدمات ,كأنه لم ٌكن 

 .(5)والموجودات عند إعادة تقٌمها

                                                           
1

 .265نًٌؽغ ثنْجدك, ص , ث ثنمٛهٕدًّٙٛقز 
2

 .60ص  ػٌّلاٌ دلال ,ثنًٌؽغ ثنْجدك,
3

 .266ص , ثنًٌؽغ ثنْجدك,ثنمٛهٕدًّٙٛقز 
4

 .371ص , ثنًٌؽغ ثنْجدك, يظطفجٔ٘ ثيُٛز
5

 .226ص, ثنًٌؽغ ثنْجدك, َجطٛفثنٛجُ 
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ٌكون  وؼالبا ما,(1)بعد سداد الأسهم لاسمٌةٌع فابض التصفٌة أولا, وإنما ٌتم توزٌعه وز توزٌج لا

 فابض التصفٌة عبارة عن نقود ولكن هذا لا ٌمنع من ان ٌكون هذا الفابض عبارة عن اعٌان فاذا كان ما

ا لقواعد قسمة فان قسمة هذه الاعٌان تتم وفق,تبقى من فابض التصفٌة اعٌانا لم ٌحولها المصفً الى نقود 

 .(2)من ق.م.ج  742الى  713من المال الشابع التً تضمنتها المواد 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1

 . 267ص ثنًٌؽغ ثنْجدك,, ًّٛقز ثنمهٕٛدٙ
2

 .379ص , ثنًٌؽغ ثنْجدك, يظطفجٔ٘ ثيُٛز



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 انفظم انثاًَ

 انذمٕق انًانٍح انًًارسح تظفح فزدٌح
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عند انضمام المساهم الى الشركة ٌكون التزامه الاول تقدٌم حصة كما هو الحال بالنسبة لؽٌره من  

وبذلك ٌحصل على صفة  الشركاء فً الشركات الاخرى, لٌكون مجموع التقدٌمات راس مال الشركة,

المساهم,  وله الحق فً الحصول على الارباح كما له اقتسام الخسابر, ومقابل هذا المركز ٌكون له حق اخر 

 هو حق البقاء فً الشركة مع امكانٌة الانسحاب من خلال التصرؾ فً اسهمه.

ٌكون محلا لكل انواع تمنح سلطة التصرؾ فً السهم للمساهم عدة حقوق, حٌث ٌجوز للسهم ان          

اما فً مجال شركات الاموال وبالاخص شركة المساهمة التصرؾ فً 1عقود التصرؾ المعروفة قانونا 

السهم ٌكوم اما بتداوله وهذا ما سوؾ نتطرق الٌه فً )المبحث الاول(, واما برهنه وهذا ما سوؾ نراه فً 

 )المبحث الثانً(.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1

 .95لجّٙ ػذوالله ُْو, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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 .ذأل الأسٓىانًثذث الأٔل: انذك فً ذ

إن مٌزة تداول الأسهم هً العامل الأساسً فً ازدهار شركات المساهمة, لأنها تتٌح لجمهور 

المستثمرٌن الدخول إلى الشركة بحرٌة والخروج منها بسهولة فكلما طرحت القٌم المنقولة للتداول كلما ساعد 

 ذلك على تشجٌع الاستثمار وترقٌة وتطوٌر الاقتصاد الوطنً .

السهم حق المساهم أو الشرٌك فً الشركة, ولتحدٌد مفهوم تداول الأسهم ٌستوجب التطرق ٌمثل 

 لمضمون مبدأ تداول الأسهم )المطلب الأول(,  ثم إلى طرق تداول الأسهم )المطلب الثانً(.

 .انًطهة الأٔل: يضًٌٕ يثذأ ذذأل الأسٓى

ة ٌتكون رأسمالها وهو ٌقابل ٌمثل السهم حصة الشرٌك فً رأس مال شركة الأموال ومن مجموع

:" بأنه سند قابل  40مكرر  715وعرفه المشرع الجزابري فً المادة  , (1)الحصة فً شركات الأشخاص

ركة كما ٌعرؾ بأنه" الصك الذي تمنحه الشللتداول  تصدره شركة المساهمة كتمثٌل  لجزء من رأسمالها ",

بٌن ما ٌنظر للسهم من الناحٌة الشكلٌة وهو الصك الذي ومن ذلك تأرجح  ,(2)للمساهم نتٌجة اكتتابه فٌها"

تقدمه الشركة للمساهم تثبت فٌه حقوقه, ومن ٌنظر إلٌه من ناحٌة موضوعٌة فٌعنً حق المساهم فً الشركة 

بما فٌه من منافع ٌخول لصاحبه ممارسة حقوقه فً الشركة لاسٌما حقه فً الإرباح وفً رقابة الشركة 

, وعند محاولة الجمع بٌن المفهومٌن ٌمكن تعرٌؾ السهم بأنه" حصة الشرٌك فً رأس والمشاركة فً حٌاتها

مال الشركة, وهذه الحصة أو الحق المثبت فً الصك ٌعطى إلى الشرٌك, كما ٌمثل أٌضا جزءا من رأسمال 

 .(3)"الشركة

القٌمة  للسهم خصابص تمٌزه فهو قابل للتداول, وؼٌر قابل للتجزبة كما تصدر الأسهم متساوٌة

 وٌتمٌز السهم عن الأوراق التجارٌة والأوراق النقدٌة والأوراق المالٌة كالسندات وحصص التأسٌس.

أنواع من حٌث طبٌعة الحصة المقدمة إلى أسهم نقدٌة واسهم عٌنٌة, ومن حٌث الى تنقسم الأسهم 

تً تخولها للمساهم فتتفرع الشكل تقسم إلى أسهم اسمٌة واسهم لأمر واسهم لحاملها, أما من حٌث الحقوق ال

إلى أسهم عادٌة واسهم ممتازة, ومن حٌث علاقتها برأسمال الشركة فتنقسم إلى أسهم رأس المال واسهم 

 التمتع. 

 .انفزع الأٔل: ذؼزٌف يثذأ دزٌح ذذأل الأسٓى

 ٌشكل رأس مال شركة المساهمة أهمٌة كبٌرة باعتباره الضمان العام للدابنٌن بحكم علاقتهم بها.

                                                           
1

ػوه  31نًؾهو ث نؾَثةٌ٘, يؾهز ثنؼهٕو ثلإَْجَٛز,فٌٚز صوثٔل ثلأّٓى فٙ شٌكجس ثنًْجًْز فٙ ثنضشٌٚغ ث, مهفجٔ٘ ػذو ثنذجلٙ

 .126, ص 2020, ثنؾَثةٌ, ؽٕثٌ 1ز ثلإمٕر يضًُٕ٘ لُْطُٛز ؽجيؼ, هٛز ثنقمٕق, ك2
2

 .242ًّٛقز ثنمهٕٛدٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
3

 .126مهفجٔ٘ ػذو ثنذجلٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
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أما بالنسبة للذمة المالٌة لأحد الشركاء فلا ٌجوز لأحد دابنً الشركة التنفٌذ علٌها, لان مسؤولٌتهم 

محدودة فً حدود الحصة المقدمة فً رأس المال, لذلك كل مساهم له الحق فً نقل حقه الذي خوله له السهم 

ا ٌستدعً تحدٌد تعرٌفه اللؽوي) لشخص أخر بكل حرٌة ما لم ٌقٌد بقٌود اتفاقٌة عن طرٌق التداول وهذا م

 أولا(,ثم التعرٌؾ القانونً)ثانٌا(.

  أٔلا: انرؼزٌف انهغٕي

التداول لؽة من الفعل, ٌتداول تداولت الأٌدي  الشًء: تعاقبته أي أخذته هذه مرة وهذه مرة أخرى, 

خر وٌطلق التداول والشًء المتداول علٌه عملٌا وحركٌا هو الٌوم فً حوزة هذا والٌوم الأخر فً حوزة الأ

 ٌطلقو (1)عادة على نقل المال والمركز والسلطة وعلى الؽلبة أٌضا إذ ٌقال: "الأٌام دول" و"المال دول"

 .( la négociabilité) اصطلاح الفرنسٌة باللؽة علٌه

,"...كً لاٌكون دولة بٌن (2)فً القران الكرٌم قوله عز وجل:"...وتلك الأٌام نداولها بٌن الناس..."

على هذا ٌتبٌن لنا أن الله عز وجل قد جعل من مبدأ التداول أساسا ترتكز علٌه مجرٌات الحٌاة , لأؼنٌاء منكما

الدنٌا, بما فً ذلك الأٌام وما ٌترتب علٌها من تتابع وانتقال لها بما ٌخدم مصالح الأفراد والمجتمع بصفة 

الرزق والؽنى وهو مصدر عٌش الإنسان عامة وٌتماشى مع مقتضٌات هذا الكون الواسع, كما منح الله 

 .(3)وجعل منه هبة تتداول وتنتقل بٌنهم مهما تعددت طبقاتهم وانتماءاتهم دون حصرها على الأؼنٌاء

 ثاٍَا: انرؼزٌف انمإًََ

عرٌفات, اجتهد الفقه القانونً فً وضع تعرٌؾ بٌن المقصود بتداول الأسهم وقد أثمر ذلك عدة ت

التنازل عن الأسهم للؽٌر دون إتباع إجراءات :"ول بان المقصود بتداول الأسهم هوذهب بعض الفقه إلى الق

 .(4)"حوالة الحق, ومما تتطلبه من قبول الشركة للحوالة أو إعلانها بها, حتى تكون نافذة قبلها

أو  ذهب جانب أخر إلى القول أن قابلٌة الأسهم للتداول تعنً انه ٌجوز لكل مساهم أن ٌنقل ملكٌة أسهمه,

 جزء منها للؽٌر أو احد المساهمٌن.

 كما عرؾ البعض الأخر تداول الأسهم هو قابلٌتها للتداول بكل حرٌة بالطرق التجارٌة.

                                                           
1

دٍ غجنٛز ًّٛز فجطًز ثنٌَْثء, فٌٚز ثنًْجْى فٙ ثنضُجٍل ػٍ ثلأّٓى, ييكٌر نُٛم شٓجهر ثنًجؽْضٌٛ فٙ ثنمجٌَٕ ثننجص,كهٛز 

 .14, ص 2007/2008جيؼز أدٕ دكٌ دهمجٚو صهًْجٌ,ثنؾَثةٌ, ثنقمٕق, ؽ
2

 ًّٕر آل ػًٌثٌ ., 140ثٜٚز 
3

 .15دٍ غجنٛز ًّٛز فجطًز ثنٌَْثء, ثنًٌؽغ ثنْجدك, 
4

, 2007ػذو ثلأٔل ػجدوٍٚ يقًو دَْٕٛٙ, يذوأ فٌٚز صوثٔل ثلأّٓى فٙ شٌكجس ثنًْجًْز, هثً ثنفكٌ ثنؾجيؼٙ, ثلإّكُوًٚز, 

 .58ص
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كما أن الطرق التجارٌة للتداول تختلؾ بحسب ما إذا كانت الأسهم اسمٌة أو للاذ ن أو للأمر, فإذا 

إتباع طرٌقة حوالة الحق المدنٌة وفقا للقواعد العامة أما إذا كانت اسمٌة فان الحقوق الواردة فٌها لا تنتقل إلا ب

 حامل فإنها تنتقل بالتسلٌم.ت لكانت للأذن أو للأمر فإنها تنتقل بالتظهٌر وأما إذا كان

 .(1)عرفه آخرون بأنه مجموع العقود والعملٌات التً ٌتبادل الناس من خلالها الأعٌان والمنافع

وكذا فً .ج من ق.ت 40مكرر 715سهم فً المادة أ تداول الأنص المشرع الجزابري على مبد

دون أن ٌعرؾ التداول تاركا ذلك للفقه. , (2)الأحكام المشتركة للقٌم المنقولةضمن  30مكرر  715المادة 

 من خلال ما سبق ٌمكن القول:

لثابت فٌها, وهذا _إن المقصود بالتداول هو حق المساهم فً التنازل عن ملكٌة أسهمه فً الشركة أي الحق ا

التنازل قد ٌكون بعوض كالبٌع أو المقاٌضة أو بؽٌر عوض كالهبة والوصٌة, وان هذا التداول لا ٌشترط 

 إتباع إجراءات الحوالة المعروفة فً القانون المدنً.

 _تعد صفة التداول من الخصابص الجوهرٌة الممٌزة للسهم, وفً حالة تخلفها ٌفقد السهم ماهٌته وٌنتقل إلى

 مجرد دلٌل إثبات كتابً.

ٌتفق مبدأ التداول مع طبٌعة شركات المساهمة, حٌث لا قٌمة للاعتبار الشخصً للشركاء فٌها خلافا 

لما هو علٌه الحال فً شركات الأشخاص التً لا ٌمكن للشرٌك فٌها أن ٌتنازل عن حصته بكل حرٌة 

لشركة لتبدي رأٌها بالموافقة أو بالرفض, فالأصل فٌها التقٌٌد, إذ لا بد أن تعرض إحالة الحصص على ا

وعادة ٌشترط إجماع الشركاء لذلك, أما فً شركة المساهمة فالشرٌك حر فً بٌع أسهمه أو التنازل عنها, 

 ذلك أن شركة المساهمة تقوم على الأموال المستثمرة من الشركاء لا على أشخاصهم.

شركات الأموال لدرجة اعتبار أن شركة المساهمة _إن التداول هو معٌار التفرقة بٌن شركات الأشخاص و

التً ٌنص قانونها الأساسً على أن أسهمها ؼٌر قابلة للتداول مطلقا فإنها تفقد صفتها كشركة مساهمة 

وتعتبر شركة أشخاص تكونت بصفة ؼٌر قانونٌة, كما تعتبر شركة الأشخاص بأنها شركة مساهمة إذ 

ركاء فٌها قابلة للتداول دون قٌد أو شرط فتعتبر بذلك شركة تضمن قانونها أو عقدها بان حصص الش

 .(3)مساهمة تأسست بصورة ؼٌر قانونٌة

 

 

                                                           
1

ْجًٌٔ, أفكجو ثلإّٔثق ثنًجنٛز)ثلأّٓى ٔ ثنُْوثس(, ضٕثدظ ثلاَضفجع ٔثنضظٌف دٓج فٙ ثنفمّ ثلإّلايٙ, هثً يقًو طذٌ٘ 

 . 76ص 2006ثنؾجيؼز ثنؾوٚور, هٌٔ طذؼز, ثلإّكُوًٚز, 
2
 يٍ ق.س.ػ. 30يكًٌ  715ٔثنًجهر  40يكًٌ  715ثنًجهصٍٛ  
3

 .128مهفجٔ٘ ػذو ثنذجلٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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 انفزع انثاًَ: ذًٍٍش ذذأل الأسٓى ػٍ تؼض انًفاٍْى انًشاتٓح

إن التداول هو انتقال الحقوق الثابتة على السند من شخص إلى أخر, مما ٌستتبع بالضرورة تمٌٌز 

ٌم أو الأنظمة الأخرى الناقلة للحقوق أو الملكٌة منها إحالة الحصص )أولا(, ثم حوالة التداول عن المفاه

 الحق )ثانٌا(, وأخٌرا إصدار الأسهم )ثالثا(.

 أٔلا: ذذأل الأسٓى ٔإدانح انذظض

للمساهم الحق فً التنازل عن أسهمه ولا ٌمكن حرمانه منه, لتعلق ذلك بالنظام العام, ولا ٌمنع تقٌٌد 

حق شرٌطة أن لا تصل هذه القٌود إلى المصادرة الكلٌة له, وٌتم التصرؾ فً الأسهم فً شركات هذا ال

ص فً المساهمة بالإرادة المنفردة للمساهم دون تدخل رضا المساهمٌن فً الشركة, خلافا لتداول الحص

 الشركاء فٌها وفً حالات استثنابٌة. رضاشركات الأشخاص الذي ٌتم ب

قال الحق هو نقطة الاشتراك بٌن التداول والإحالة فان نقاط الاختلاؾ تظهر فً جوانب على أن إذا كان انت

 (1)متعددة كما ٌلً:

 ا_من حٌث التنظٌم

, باعتبار شركة المساهمة بصفة خاصةٌعتبر مبدأ تداول الأسهم مبدأ عام ٌسود شركات الأموال و

, فعملٌة تداول الأسهم مقررة لمصلحة المساهم (2)رأس مالها مقسم إلى أسهم قابلة للتداول بالطرق التجارٌة

 حماٌة لحقه فً التصرؾ فً أسهمه.

على خلافا إحالة الحصص فً شركات الأشخاص, إذ أن الاعتبار الشخصً فٌها ٌجعل من مصلحة   

الشركة تؽطً على مصلحة الشركاء وعملٌة الإحالة فً هذه العملٌة لا تتم إلا بوجود نص قانونً وعلى 

صاب معٌن, ففً شركة التضامن لا مجال لتداول الحصص تحت طابلة الحظر مع الإبقاء على بلوغ ن

 .(3)إمكانٌة إحالتها برضا جمٌع الشركاء ونفس الأحكام تنطبق على المتضامنٌن فً شركة التوصٌة البسٌطة

شتراك بٌنهما وعلٌه فإذا كانت عملٌة الإحالة والتداول نقل الحق الثابت فً متن السند وهً نقطة الا 

 فان وجوب نص قانونً لإمكانٌة نفاذ الإحالة هو نقطة التفرقة بٌنهما.

 

 

                                                           
1

 . 48ٔ دٕيؼٌثف يٌُٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك , ص دٕيؼٌثف أٚز 
2

يمٌثٌ ًّجؿ, فًجٚز ثنًْجْى فٙ شٌكز ثنًْجًْز, ييكٌر يمويز نُٛم شٓجهر ثنًجّضٌثكجهًٚٙ, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕو 

 .22, ص 2016/2017جنًْٛهز,دثنْٛجّٛز,ؽجيؼز يقًو دٕضٛجف 
3

 .20ص, دٍ غجنٛز, ثنًٌؽغ ثنْجدك ثنيكٌ ًّٛز فجطًز ثنٌَْثء
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 ب_من حٌث النظام الأساسً للشركة

ففً شركة المساهمة ٌعتبر التداول مبدأ أساسً لا ٌمكن التنازل عنه وهو صفة لصٌقة وذاتٌة فً 

البسٌطة إذ لا مجال لإحالة الحصص  السهم والتً تمٌزه عن حصة الشرٌك فً شركة التضامن أو التوصٌة

إلا بموافقة جمٌع الشركاء واستثناءا إمكانٌة تضمٌن القانون الأساسً إحالة الحصص بٌن الشركاء وهذا ما 

 .7مكرر 563ذهبت إلٌه المادة 

 ثاٍَا ذذأل الأسٓى ٔدٕانح انذك

نتقال فً الأمور إن تداول أسهم شركات المساهمة ٌتم بطرق مبسطة وسرٌعة تختلؾ عن طرق الا

المدنٌة, وٌظهر ذلك من خلال مقارنة انتقال الأسهم بالتداول وانتقال الحق بموجب حوالة الحق التً نص 

 .(1)علٌها القانون المدنً وتكمن أهم الفروق بٌن هاتٌن الطرٌقتٌن

الأسهم فلا  _فً الحوالة لا بد من رضا المحٌل والمحال علٌه والمحال له لصحة الحوالة, أما فً انتقال

حاجة لرضا الشركة )المحال علٌه( وإنما انتقال الأسهم ٌكون بالاتفاق بٌن البابع المساهم)المحٌل( والمشتري 

 المساهم)المحال له(.

_فً الحوالة ٌمكن للمحال علٌه أن ٌتمسك قبل المحال له بكافة الدفوع التً لدٌه ضد المحٌل, أما فً تداول 

أن تتمسك تجاه المالك الجدٌد للأسهم)المشتري( بتلك الدفوع المبنٌة على  الأسهم فلا تستطٌع الشركة

 علاقاتها مع المالك القدٌم للأسهم)البابع(.

 .(2)_لا ٌحتج تجاه الشركة بانتقال الأسهم إلا بعد تسجٌلها فً سجل المساهمٌن الموجود فً الشركة

 ثانثا: ذذأل الأسٓى ٔإطذار الأسٓى

سها بإصدار الأسهم التً اكتتب بها المكتتبون والمؤسسون بحصولهم على تقوم الشركة بعد تأسٌ

الأسهم ٌعتبرون أعضاء فً الشركة وٌطلق علٌه اسم"المساهمون", ومن حقوق المساهم حق حصوله على 

الأسهم التً اكتتب بها والتً خصصت له نتٌجة الاكتتاب ولهذا لابد للشركة بعد تأسٌسها أن تقوم بإصدار 

 وتسلٌمها إلى المساهمٌن.الأسهم 

مهما ٌكن فان عملٌة إصدار الأسهم تعتبر حقا للمساهم للحصول على الأسهم وتداولها, إلى أن 

 من حٌث:(3)عملٌة الإصدار تختلؾ عن عملٌة تداول الأسهم 

                                                           
1

٘ يقًو ّجيٙ, ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز ثلأفكجو ثنؼجيز ٔثننجطز )هًثّز يمجًَز(, هثً ثنغمجفز نهُشٌ ٔثنضٍٕٚغ, ػًجٌ, فٍٕ

 .370/371, ص2006ط,1
2

 .23يمٌثٌ ًّجؿ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
3

 . 25/26ًّٛز فجطًز ثنٌَْثء, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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_ٌعتبر التداول حقا للمساهم لا ٌجوز حرمانه من هذا تحت طابلة البطلان, فً حٌن تعتبر عملٌة إصدار 

لأسهم واجبا والتزاما على الشركة فهو مقابل الحصص العٌنٌة والنقدٌة التً التزم المساهم بتقدٌمها وتعتبر ا

 حقا له.

_صلاحٌة تداول الأسهم مقصورة على أصحاب الأسهم كنتٌجة لما ٌخوله سهمه من صلاحٌة التنازل عنه 

عتبارها ملتزمة بأداء مقابل التزام بكل حرٌة فً حٌن تبقى عملٌة إصدار الأسهم قاصرة على الشركة با

 المساهم بالمساهمة فً تكوٌن رأس المال.

_التداول قاصر على صاحب السهم لما ٌخوله له من صلاحٌة التنازل عنه فً حٌن تقتصر عملٌة إصدار 

 . (1)الأسهم على الشركة الملتزمة بتقدٌم مقابل التزام المساهم فً تكوٌن رأس مال مشروعها الاقتصادي

 انفزع انثانث: انطثٍؼح انمإٍََح نرذأل الأسٓى

اختلؾ الفقه حول الطبٌعة القانونٌة لتداول الأسهم وحول وضع تكٌٌؾ قانونً مناسب له فذهب 

البعض بالقول أن التنازل عن الأسهم ٌعتبر تجدٌد للدٌن)أولا(, وٌرى البعض الأخر انه حوالة حق)ثانٌا(, 

 نً)ثالثا(.وٌرجح الرأي الثالث انه عقد مد

 نهذٌٍ ذجذٌذ تاػرثارِأٔلا: انرذأل 

من ق.م.ج نستنتج أن التجدٌد هو اتفاق على استبدال دٌن جدٌد بدٌن قدٌم  287عند استقرابنا للمادة 

ما فً محله أو مصدره, الدٌن الجدٌد مقابل للدٌن القدٌم فٌترتب علٌه انقضاء دٌن وإنشاء التزام أخر وٌكون ا

, وٌجوز تداول الأسهم بطرٌق التفرغ العادي)الحوالة (2)شخاص سواء الدابن أو المدٌنأو بتجدٌد احد الأ

المدنٌة( ؼٌر أن هذه الحوالة لا تكون نافذة اتجاه الشركة أو الؽٌر إلا عند إبلاغ الشركة بالحوالة أو قبولها 

 .(3)فً وثٌقة بتارٌخ صحٌح

ن للتجدٌد اشا مكانه التزام جدٌد, مؤدي ذلك وٌنٌترتب على التجدٌد انقضاء الالتزام الأصلً بتوابعه 

اثر مزدوج احدهما مسقط والمتمثل فً انقضاء الالتزام القدٌم, والأخر منشا وٌتمثل فً نشوء دٌن جدٌد له 

خصابصه الذاتٌة, فً حٌن ٌرتبط الأثران وجودا وعدما, ولا ٌنفصل احدهما عن الأخر, فلا ٌتحقق احدهما 

نشا الالتزام الجدٌد إلا بانقضاء الالتزام القدٌم, ٌترتب على ذلك سقوط التأمٌنات التً دون تحقق الأخر فلا ٌ

                                                           
1

 .23/24يمٌثٌ ًّجؿ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
2
 ق.و.ػ.يٍ  278ثنًجهر,  
3

 .303, ص2002يُشًٕثس ثنقهذٙ ثنقمٕلٛز, نذُجٌ  ,1نفمٙ, يذجها ثنمجٌَٕ ثنضؾجً٘, طثنْٛو أيقًو 
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كانت تضمن الالتزام القدٌم سواء كانت كالكفالة او عٌنٌة كالرهن او الامتٌاز, فلا تنتقل إلى الالتزام الجدٌد 

 (1)إلا بنص القانون أو بالاتفاق.

من ق.م.ج لذوي الشأن الاتفاق على انتقال التأمٌنات التً  292لقد أجاز المشرع الجزابري طبقا للمادة 

 .(2)كانت تضمن الوفاء بالالتزام القدٌم إلى الالتزام الجدٌد

إن التنازل عن الأسهم ما هو إلا تجدٌدا للدٌن وذلك بتؽٌٌر شخص الدابن أو تفوٌضا من المساهم 

ى الدابن الجدٌد)المتنازل إلٌه(, وٌترتب على ذلك أن الأصلً)المتنازل( إلى مدٌنه وهو الشركة, بدفع الدٌن إل

ٌسقط الدٌن القدٌم بما ٌلحق به من عٌوب, وٌنشنا دٌن جدٌد بٌن الشركة والمتنازل إلٌه, فتنشا علاقة مباشرة 

 .(3)بٌنهما تمكن الشركة من مطالبته مباشرة بالمتبقً علٌه من قٌمة السهم

اتفاق المدٌن والدابن القدٌم والدابن الجدٌد, وٌختلؾ هذا عن وتجدر الإشارة أن تجدٌد الدابن ٌكون ب

حوالة الحق, أي أن المدٌن لٌس طرفا فً حوالة الحق ولان الحق ذاته بخصابصه وتوابعه وضماناته هو 

, ولذلك فحوالة الحق أفضل من التجدٌد بتؽٌٌر الدابن, (4)الذي ٌنتقل فً الحوالة من المحٌل إلى المحال إلٌه

ٌة, وبالتالً ٌمكننا القول أن عملٌة التداول هً اقرب منها لحوالة عملس للتجدٌد أهمٌة من الناحٌة اللٌلذلك ف

الحق أكثر من التجدٌد, وهناك من ٌرى أن عملٌة التداول صفة تلحق ببعض السندات الممثلة لحق تسمح 

 بنقله فً مواجهة الؽٌر دون إتباع الإجراءات المنصوص علٌها فً ق.م.ج.

صة القول فً الموضوع هً إذا كان الؽرض من تداول الأسهم هو المضاربة وتحقٌق الربح خلا

فهنا التداول عمل تجاري بٌنما إذا كان الهدؾ من التداول هو جذب الاستثمار وتوظٌؾ الأموال فهنا ٌعتبر 

 .(5)التداول عملا مدنٌا إلا إذا اقترن بعمل تجاري أو كان تابعا له أو فرعا فٌه

 دٕانح دك تاػرثارِا: انرذأل ثاٍَ

ذهب جانب من الفقه إلى اعتبار بان التنازل عن الأسهم هو فً حقٌقته حوالة حق المساهم على 

الشركة المصدرة للأسهم إلى الؽٌر, مستندٌن على جوهر عملٌة التداول التً تتم بٌن ثلاثة أطراؾ )دابن 

                                                           
1

ضٌ, كهٛز ييكٌر يكًهز نُٛم شٓجهر ثنًجّ, ضوثٔل ثلأّٓى  فٙ شٌكز ثنًْجًْزثنُظجو ثنمجََٕٙ ن, ٍُٚخطلاح  ٔ  فجٚو شًٛجء

 . 20/21ص , 2022, ْٛهزدٕضٛجف دجنً يقًو ؽجيؼزثنقمٕق صنظض لجٌَٕ ثلاػًجل,
2
 يٍ ق.و.ػ.   292ثنًجهر  
3

 .21فجٚو شًٛجء ٔ طلاح ٍُٚخ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
4

صوثٔل ثلأّٓى ٔثنضظٌف فٛٓج فٙ شٌكجس ثلأيٕثل, أطٌٔفز نُٛم شٓجهر ثنوكضًٕثِ فٙ ثنمجٌَٕ, كهٛز ثنقمٕق , دٍ دؼذٛش ٔهثه

 .83, ص 2007ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, ؽجيؼز يٕنٕه  يؼًٌ٘ صَٛ٘ ٍٔٔ, 
5

 .21/22فجٚو شًٛجء ٔطلاح ٍُٚخ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 



 الحقوق المالٌة الممارسة بصفة فردٌة الفصل الثانً ........................................ 

 
58 

نفس آلٌة حوالة الحق بنقل الحقوق من شخص لأخر على أصلً, دابن جدٌد ومدٌن( حٌث تتم العلاقة بٌنهما ب

 .(1)شخص ثالث

بر و الذي ع (2)من القانون التجاري الفرنسً 228/23لمشرع الفرنسً فً المادة ا علىكما استندوا كذلك  

ؼٌر انه لا ٌمكن التسلٌم بهذا الرأي لوجود أوجه اختلاؾ جوهرٌة  _الحوالة( cession)بلفظ عن التنازل 

قد الحوالة وعملٌة تداول الأسهم باعتباره تقنٌة تجارٌة محضة كما أن إسقاط مفهوم حوالة الحق على بٌن ع

 .(3)التداول ٌشكل عابقا أمام تطور وازدهار شركات المساهمة عموما

 يذًَ ػمذ تاػرثارِ ثانثا: انرذأل

تم شفاهة أو كتابة عقد  ٌذهب الرأي الراجح فً الفقه إلى اعتبار تداول الأسهم من حٌث المبدأ سواء

 ,ركان العقد من رضا ومحل وسبب كما ٌجب لصحته تحدٌد ثمن التداولر جمٌع امدنً ٌلزم لانعقاده تواف

 .(4)وعدد الاسهم المراد تداولها والمحاكم المدنٌة هً التً تختص بالفصل فً اي نزاع ٌنشا بصدد هذا العقد

الات معٌنة, كاقترانه بعمل تجاري ا وان ٌكون تابعا لعمل وقد تضفى على هذا العقد الصفة التجارٌة فً ح

تجاري إعمالا لقاعدة الفرع ٌتبع الأصل, كما ٌعتبر تجارٌا إذا كان نزاع تجاري بٌن تجار فتكون مبررات 

 قوٌة تسمح بإضفاء الصفة التجارٌة على عملٌة التنازل وإخضاعها للقانون التجاري.

فة تجارٌة إذا كان بهدؾ تؽٌٌر الرقابة فً الشركة وأٌضا ٌكون كما ٌمكن أن ٌعتبر التنازل ذا ص

كذلك إذا توافرت لدى المساهم المستثمر نٌة الشراء لأجل البٌع والمضاربة فً الأسواق المالٌة على وجع 

 الاعتٌاد وصارت المضاربة مهنة معتادة له.

قصد إعادة بٌعها بعد فترة  استثمار أمواله فً شراء الأسهم دون على ٌقتصرؼٌر أن المدخر الذي 

قصٌرة فٌقوم بتوظٌؾ أمواله ذات الطبٌعة المدنٌة, فذلك لا ٌعد مضاربا وهو ٌضفً على عمله وتعامله 

 .(5)بالأسهم الصفة المدنٌة

 انًطهة انثاًَ: طزق ذذأل الأسٓى

صادٌة و تمتاز عملٌة التداول بالبساطة و السرعة و هو ما ٌجعلها تتماشى مع ظروؾ الحٌاة الاقت

المعاملات التجارٌة وما تتطلبه من سرعة و ابتمان وهذه المٌزات جعلت عملٌة التداول الطرٌق الأحسن و 

                                                           
1

 .15مهفجٔ٘ ػذو ثنذجلٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
2

 يٍ ق.س.ػ. 56يكًٌ  715ٚمجدهٓج ثنًجهر 
3

 .15مهفجٔ٘ ػذو ثنذجلٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
4

, هثً ثننهؤَٛز نهُشٌ ٔثنضٍٕٚغ ز, هًثّز يمجًَ ٘,فضجفٙ يقًو, فٌٚز صوثٔل ثلأّٓى فٙ شٌكز ثنًْجًْز فٙ ثنمجٌَٕ ثنؾَثةٌ

 . 97, ص  2013نؾَثةٌ,ث
5

 .16مهفجٔ٘ ػذو  ثنذجلٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك , ص
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المفضل للمساهمٌن الذٌن ٌجدون فٌه الاطمبنان و السهولة التً ٌحتاجونها من اجل المضً قدما على 

 أعمالهم  واستثماراتهم.

ق تجارٌة تختلؾ باختلاؾ شكل السهم و نوعه, بل ٌتم تداول الأسهم فً شركة المساهمة وفق طر

أن هذه الطرق تتطور و تتماشى مع متطلبات العصر ومتؽٌرات السوق, فأصبح التداول عن طرٌق القٌد فً 

الحساب الجاري وأصبحت الأسهم تتداول فً أسواق منظمة وهو سوق البورصة, لذلك سوؾ نتطرق إلى 

 إلى الأسالٌب الحدٌثة )الفرع الثانً(. الأسباب التقلٌدٌة )الفرع الأول( ثم

 انفزع الأٔل: انطزق انرمهٍذٌح

و كثٌرا ما تكون شخصٌاتهم مجهولة,فً هذه الحالة فان  اعادة ما ٌكون عدد المساهمٌن كبٌر

مصلحة الشركة تكون فً إمكانٌة تداول الأسهم حتى ٌقبل الجمهور على شرابها وفً ذلك تعزٌز لانتماء 

رها, هذا الأخٌر تدعمه وسابل تجارٌة متبعة تسهل عملٌات تداول و انتقال الأسهم كالتسلٌم  الشركة و ازدها

 فً حالة السهم لحامله )أولا(,و التحوٌل فً حالة السهم الاسمً )ثانٌا( ,وهو ما سنبٌنه كالأتً:

 أٔلا: انرذأل ػٍ طزٌك انرسهٍى

ص معٌن بل تصدر لحاملها فٌعتبر حامل تسمح هذه العملٌة بتداول الأسهم التً لا تصدر باسم شخ

 .(2), وتنتقل ملكٌة هذه الأسهم بمجرد التسلٌم(1)السهم مالكا لها

الأسهم لحاملها تلك الأسهم التً لا تصدر باسم شخص معٌن, وإنما ٌمكن لأي شخص أن تعتبر 

م من ٌد إلى أخرى دون ٌمتلكها عن طرٌق شرابه لها من مالكها الأصلً, و ٌتم تداولها بالمناولة أو التسلٌ

الحاجة لأي إجراء أخر, وبانتقال الأسهم لحاملها إلى المالك الجدٌد عن طرٌق عن طرٌق التسلٌم أصبح 

 .(3)مالكا لها لاندماج الحق فً الصك المثبت لملكٌته

زة فً المنقول لهذا ٌعتبر السهم لحامله من قبٌل المنقولات المادٌة التً ٌسري فً شانها قاعدة "الحٌا

سند الملكٌة متى كان الحابز حسن النٌة", على هذا فان لهذه الطرٌقة اٌجابٌات فً تسهٌل عملٌة التداول ؼٌر 

أنها تشكل فً ذات الوقت تهدٌدا أو خطرا بسبب السرقة لان قرنٌة الحٌازة" حٌازة السهم" باعتباره منقولا 

ل دون إمكانٌة الاحتجاج بهذا السهم فً هذه الحالات قبل قد تنتفً فٌه قرٌنة الرضا و حسن النٌة مما ٌحو

 . (4)الشركة و الؽٌر مما دعى لإٌجاد طرٌقة أخرى لتداول الأسهم وهً طرٌقة التحوٌل

 

                                                           
1

 .294يقًو ثنْٛو ثنفمٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك ثنيكٌ, 
2
 يٍ ق.س.ػ. 38/1يكًٌ  715ثنًجهر  
3

 .100دٍ ٚؼٛش ٔهثه, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
4

 .55ص دٕيؼٌثف يٌُٛٔ دٕيؼٌثف أٚز, ثنًٌؽغ ثنْجدك ,



 الحقوق المالٌة الممارسة بصفة فردٌة الفصل الثانً ........................................ 

 
60 

 ثاٍَا: انرذأل ػٍ طزٌك انرذٌٕم

تسمح هذه العملٌة بتداول الأسهم التً تصدر باسم معٌن)الأسهم الاسمٌة( والتً تثبت ملكٌتها بقٌد 

,فعند تداولها تنتقل ملكٌتها بإصدار سند جدٌد ٌحمل اسم المحال إلٌه (1)م المساهم فً دفاتر الشركةاس

من ق.ت.ج بنصها:"  2الفقرة  38مكرر  715وتسجٌله فً سجل التحولات, وقد أقرت هذه الطرٌقة المادة 

السجلات التً تمسكها  وٌحول السند الاسمً إزاء الؽٌر وإزاء الشخص المعنوي المصدر عن طرٌق نقله فً

رٌق التنظٌم". وقد نظم المشرع طه السجلات عن الشركة لهذا الؽرض, وتحدد الشروط التً تمسك وفقها هذ

فعلا كٌفٌة تداول الاسمٌة ذلك عن طرٌق إمساك الشركة فً مقرها سجلات أو دفاتر تعدها لهذا الؽرض 

:" أٌة شركة تصدر سجلات السندات الاسمٌة منه على انه 15بموجب المرسوم التنفٌذٌحٌث نصت المادة 

من ق.ت.ج هً نفسها التً تعد هذه السجلات ٌمكن تكوٌنها  38مكرر  715المنصوص علٌها فً المادة 

حسب الترتٌب الزمنً لتارٌخ إعدادها بجمع أوراق متشابهة تستعمل فً وجه واحد, وتخصص كل ورقة 

ٌن بسبب ملكٌتهم المشتركة أو ملكٌتهم الرقبة أو حقهم فً منها لصاحب سند واحد بسب ملكٌته أو عدة مالك

. وعلاوة على ذلك, ٌمكن مسك بطاقات تتضمن حسب الترتٌب الأبجدي (2)الانتفاع بالسندات المذكورة

أسماء أصحاب السندات وعناوٌنهم والعدد والصنؾ وأرقام سندات كل مالك ملاكها عند الاقتضاء ولا ٌمكن 

 البطاقات دلٌلا ٌناقض البٌانات التً تتضمنها السجلات".ان تشكل بٌانات هذه 

إذن, فالشركة التً تصدر أسهمها علٌها إمساك السجلات حسب الترتٌب الزمنً وتستعمل أوراق 

هذه السجلات وعلى وجه واحد وتخصص كل ورقة لمساهم واحد أو لعدة مساهمٌن ٌشتركون فً ملكٌة 

ن فً حق الانتفاع وفضلا عن ذلك تستطٌع الشركة أن تمسك بطاقات الأسهم أو فً ملكٌة الرقبة أو ٌشتركو

حسب الترتٌب الأبجدي للمساهمٌن مع ذكر جمٌع البٌانات المتعلقة بهم, إما البٌانات التً تتضمنها هذه 

 فأوردتها كالتالً: (3)البطاقات فٌجب أن تكون مطابقة لتلك التً تتضمنها السجلات

المادة السابعة البٌانات المتعلقة بعملٌات تحوٌل السندات وتؽٌٌرها لاسٌما ما  "تتضمن السجلات المذكورة فً

 ٌأتً:

 _تارٌخ العملٌة.1

 _اسم صاحب السندات القدٌم والجدٌد ولقبه وموطنه فً حالة التحوٌل.2

 _ أسماء أصحاب السندات وألقابهم ومواطنهم فً حالة تحوٌل السندات إلى حاملها فً شكل سندات اسمٌة.3

                                                           
1 Voire, Dominique liégeais, Droit commercial et des affaires ,14 éme édition ,armand 

colin, paris, p213. 
2

 .33دٍ غجنٛز ًّٛز فجطًز ثنٌَْثء, ثنًٌؽغ ثنْجدك,ص 
3

 . 34دٍ غجنٛز ًّٛز فجطًز ثنٌَْثء, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
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 _القٌمة الاسمٌة وعدد السندات المحولة أو المؽٌرة.4

_إذا أصدرت الشركة أسهمها من أصناؾ مختلفة أو إذا لم ٌمسك سوى سجل واحد من الأسهم الاسمٌة, 5

 تتضمن تلك السجلات صنؾ الأسهم المحولة أو المؽٌرة وخصابصها عند الاقتضاء.

 _تخصٌص رقم ترتٌبً للعملٌة.6

كن تعوٌض اسم صاحب السندات القدٌم برقم ترتٌبً ٌسمح بإٌجاد الاسم فً فً حالة التكوٌن ٌم

 السجلات".

ٌمتاز هذا النوع من طرق التداول بمزاٌا تتلخص فً انه ٌضمن للمساهم تأمٌنه من خطر ضٌاع السهم أو 

مكنوا سرقته حٌث ٌظل حقه مثبتا فً دفاتر الشركة, كما ٌسمح للمسٌرٌن من مراقبة تداول الأسهم حتى ٌت

 .(1)من تطبٌق شرط الموافقة خصوصا إذا اشترط فً القانون الأساسً الشكل الاسمً

لقد طرح تساؤل فقهً بخصوص هذه الطرٌقة, والذي كان ٌدور حول كٌفٌة انتقال الحق من محٌل إلى 

 محال إلٌه دون أن ٌكون هناك عقد بٌنهما؟

بره اشتراط لمصلحة الؽٌر, فً حٌن فسره لقد تضاربت الآراء الفقهٌة بهذا الشأن, فمنهم من اعت

 آخرون على انه عبارة عن تفوٌض, وذهب آخرون إلى اعتباره تعهد اٌجابً من جانب الشركة.

حٌث ٌري أن هدا الحق لا ٌنتقل ولا (, Ripert ٌه )ما ما ذهب إلٌه الفقولعل الرأي الراجح بٌنه

هذا الحق من  ا للسند القدٌم, والمحال إلٌه لا ٌمسكٌحول ولكن ٌستند فً ذلك إلى سند جدٌد له نفس الحق كم

السند لصالحه. إذن ٌستمد حقه من هذا السند الجدٌد وهذا الأخٌر ٌمنحه الحق كما هو  انشاالمحٌل وإنما من 

 الحال بالنسبة للقدٌم.

من  لما كانت الطرق التجارٌة المتبعة)التسلٌم والتحوٌل( فً تداول الأسهم طرقا تنفرد بشكل معٌن

الأسهم, فان عالم التجارة بما ٌتطلبه من السرعة فً المعاملات والسهولة فً إجراءات تداول الأسهم صار 

ٌتطلب توافر وسٌلة حدٌثة تساٌر هذه المٌزة وتسري على كل الأسهم باختلاؾ أشكال صدورها.)حرٌة 

 . (2)المساهم فً التنازل عن الأسهم(

 انفزع انثاًَ: انطزق انذذٌثح

ث المشرع آلٌة جدٌدة لتداول الأسهم فً شركات المساهمة والتً ٌصطلح علٌها القٌد فً استحد

الحساب الجاري جاء لتدارك النقابص الموجودة فً الطرق التجارٌة التقلٌدٌة للتداول, والتً لم تكن كافٌة 

                                                           
1
 يٍ ق.س.ػ. 34/2يكًٌ  715ثنًجهر  
2

 .35ًّٛز فجطًز ثنٌَْثء, نًٌؽغ ثنْجدك, ص دٍ غجنٛز 
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ن طرٌق القٌد لمواكبة متطلبات الحٌاة الاقتصادٌة الحدٌثة فظهرت طرق أسرع وهً ما ٌصطلح التداول ع

 )ثانٌا(.البورصة فً الأسهم تداولالحساب)أولا(وفً 

 انجاري أٔلا: انرذأل ػٍ طزٌك انمٍذ فً انذساب

الحساب الجاري هو عقد ٌلتزم بمقتضاه شخصان بتحوٌل الحقوق و الدٌون الناشبة عن العملٌات 

رصٌد النهابً عند إقفال ٌكون ال الأصلٌة التً تتم بٌنهما إلى قٌود فً الحساب تتقاضى فٌما بٌنهما بحٌث

 .(1)ده دٌنا مستحقا الأداءحالحساب و

جارٌة بٌن الطرفٌن وإنما هو تلذلك لا ٌمكن اعتبار الحساب الجاري مجرد وسٌلة للقٌام بالعملٌات ال

 شرط الأهلٌة اللازمة للقٌام بهذا التصرؾٌشترط لصحته توافر عقد ٌرتب آثار قانونٌة فً ؼاٌة الأهمٌة,الذي

 .(2)وكذا خلو الرضا من العٌوب,وقد ٌكون هذا صرٌحا كما ٌمكن أن ٌكون ضمنٌا

تجدر الإشارة هنا إلى أن التداول عن طرٌق الحساب الجاري من الطرق الحدٌثة التً تبناها 

اقتداء (3) 37مكرر  715المشرع الجزابري عندما أجاز ذلك فً القانون التجاري المعدل فً المادة 

نسً الذي كان سباقا فً هذا المجال لٌلتحق بعد ذلك المشرع المصري بهذا النهج بموجب بالمشرع الفر

 قانون الإٌداع المركزي للأوراق المالٌة.

إن تداول الأسهم عن طرٌق القٌد فً الحسابات ٌنقل ملكٌتها إلى المتنازل إلٌه من تارٌخ قٌد الأسهم 

حتج على الشركة بهذا التداول إلا من ٌوم قٌد التصرؾ فً ولكن لا ٌ, جانب الدابن لحساب المتنازل إلٌهمن 

السجلات الممسوكة من قبلها وٌمكن كذلك لدابنً المساهم الحجز على الأسهم باعتبارها جزء من الضمان 

, كما ان تداول الاسهم بالقٌد فً الحساب الجاري بعد العام مادام أن قٌد الأسهم فً حساب المتنازل إلٌه لم ٌتم

 مصارٌؾ وإعفابها منفً تسهٌل عملٌة التداول وٌجنب الشركة مشقة كتابة البٌانات على السندات  ٌساهم 

مخاطر ضٌاع أسهمه أو  بالإضافة الى  انه ٌحمً المساهم منإعداد صكوك الأسهم, طابلة للطباعة و

 سرقتها.

ر أسواق جدٌدة منظمة ما أدى إلى ظهوم ،كل هذه المزاٌا حاجٌات الحٌاة الاقتصادٌة الحدٌثةلم تلبً 

 .(4)ٌعرؾ بالبورصة ٌتم فٌها التداول بطرق أسرع وضمان اكبر وهو ما

 

                                                           
1

يقفٕظ ثنؼشخ, ثنمجٌَٕ ثنًظٌفٙ, ثنُظٌٚز ثنؼجيز نهمجٌَٕ ثنًظٌفٙ ثنؾَثةٌ٘, ثنؼمٕه  ٔثنًْؤٔنٛز ثنًظٌفٛز, ثنًطذؼز 

 .61,ص2001ثنقوٚغز نهفٌُٕ ثنًطذؼٛز 
2

 . 56/57دٕيؼٌثف يٌُٛ ٔ دٕيٌثف أٚز, نًٌؽغ ثنْجدك, ص 
3
 يٍ ق.س.ػ. 37يكًٌ  715 ثنًجهر 
4

 . 58ثنًٌؽغ ثنْجدك ,ص دٕيؼٌثف يٌُٛ ٕٔٚيؼٌثف أٚز,
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 ثاٍَا: ذذأل الأسٓى فً انثٕرطح

البورصة هً سوق منظمة, تتم فٌها عملٌة التفاوض بٌن المستثمرٌن من اجل بٌع وشراء الأسهم 

الأسهم فً البورصة من أهم واحدث  ومكان تحدٌد سعر الأسهم حسب قوى العرض والطلب, وٌعتبر تداول

 .(1)الأسالٌب لتداول الأسهم لما فٌها من حداثة وشفافٌة

,  1993ماي  23المؤرخ فً  93/10وأول قانون صدر فً الجزابر لتنظٌم عملٌات البورصة القانون رقم 

 03/04رقم وعدل هذا الأخٌر بالقانون  1996جانفً  10المؤرخ فً  96/10المعدل والمتمم بالأمر رقم 

حٌث تم الاعتراؾ للبورصة الجزابر بالشخصٌة المعنوٌة والنتابج القانونٌة  17/12/2003المؤرخ فً 

, ولتداول الأسهم فً البورصة عدة شروط منها شروط تتعلق بالأسهم أو شروط متعلقة (2)المترتبة عنها

 ٌادة عن ذلك ضرورة تعٌٌن الوسٌط.بالشركة ز

 سهمالشروط المتعلقة بالأ -ا

ٌمكن لشركة المساهمة إصدار أسهم مسعرة فً البورصة, حٌث ٌجب على الشركة التً ترؼب فً 

قٌد أسهمها للتداول فً البورصة أن تقدم طلب قبول لدى لجنة تنظٌم عملٌات البورصة ومراقبتها بمشروع 

وما قبل تارٌخ ٌ 60مذكرة إعلامٌة لتؤشر اللجنة علٌها, وٌجب أن ٌتم طلب القبول فً اجل لا ٌتعدى 

 .(3)التسعٌرة وٌجب أن تكون هذه الأسهم مدفوعة بكاملها وإلا تم رفضها فً التداول

 الشروط المتعلقة بالشركة-ب

ٌجب أن ٌكون التداول فً البورصة إلا فً القٌم المنقولة )الأسهم( التً تصدر عن الشركات 

للتداول فً البورصة أن تقوم بنشر  بالأسهم, كما ٌجب على الشركة التً ترؼب فً طلب قبول أسهمها

الكشوؾ المالٌة المصادق علٌها للسنتٌن المالٌتٌن السابقتٌن السنة التً تم خلالها تقدٌم طلب القبول ما لم 

تقرر لجنة تنظٌم عملٌات البورصة ومراقبتها ؼٌر ذلك, كما ٌتعٌن على الشركة أن ترسل إلى اللجنة كل 

ع المالً والنشرات التً تتولى الشركة توزٌعها وٌجب علٌها أٌضا تقدٌم البلاؼات والإعلانات ذات الطاب

تقرٌر تقٌٌمً لأصولها ٌنجزه عضو من اللجنة الوطنٌة للخبراء المحاسبٌن ؼٌر مندوب الحسابات 

 .(4)للشركة

 

                                                           
1

 .79دٍ ٌٔٚثه أًّجء, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
2

 .176/177يقًو فضجفٙ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
3

ثنوٍٚ دٍ مهٛفز, صوثٔل ثلأّٓى طلاؿ فٙ ثنذًٕطز, ثنًؾهز ثنؾَثةٌٚزنهقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, ؽجيؼز صهًْجٌ, ثنؾَثةٌ, ثنؼوه 

 .218, ص 2017, 3
4

 .37فجٚو شًٛجء ٔ طلاح ٍُٚخ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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 ضرورة وجود وسٌط فً عملٌات البورصة-ج

ة تعٌٌن وسٌط فً عملٌات عند رؼبة الشركة فً طرح أسهمها فً البورصة ٌتعٌن على الشرك

البورصة ٌكلؾ بمتابعة إجراءات القبول والادخار فً التداول, وٌعتبر الوسٌط فً القٌم المنقولة تاجرا لأنه 

ٌقوم بالتعاقد نٌابة وباسمه الشخصً ولحساب عمٌله فهو بذلك ٌصبح وكٌل بالعمولة وٌمكن أٌضا أن ٌكون 

ر على شخص أخر ٌرؼب فً التعاقد, وتجدر الإشارة أن مجرد سمسار عادي إذا كان دوره مجرد العثو

 04_03نه القانون الوساطة تمارس فقط فً شركات تجارٌة التً تأخذ شكل شركة المساهمة وهذا ماتضم

 .(1)ه الذي سبق ذكر

 انًطهة انثانث : انمٍٕد انٕاردج ػهى ذذأل الاسٓى

لكن  ,وأهمٌته تبرز عندما ٌتم تداوله وقٌمة السهم, ول الأسهم ممارسا تحت سقؾ الحرٌةٌكون تدا

وهذه القٌود قد تكون , من استؽلال المساهم لهذا المبدأ هذه  الحرٌة لٌست مطلقة وإنما ٌرد علٌها قٌود تحد

 .الثانً (  الفرع اتفاقٌة ) قد تكون و, الاول( الفرعقانونٌة ) 

 انفزع الأٔل: انمٍٕد انمإٍََح انٕاردج ػهى ذذأل الأسٓى

المشرع الجزابري بعض القٌود القانونٌة  على حرٌة تداول الاسهم من اجل حماٌة مصالح وحقوق فرض 

الشركة والمساهمٌن, ٌمكن حصرها فً حظر تداول الاسهم الا بعد القٌد فً السجل التجاري )اولا(, تداول 

عٌنٌة )رابعا(, كما حظر  اسهم المدٌرٌن )ثانٌا(, حظر تداول الوعود بالأسهم )ثالثا(, حظر تداول الاسهم ال

 تداول اسهم المؤسسٌن ) خامسا (.

 الا تؼذ انمٍذ فً انسجم انرجاريألا : ػذو جٕاس انرذأل 

من ق.ت.ج بنصها على :"لا تكون  51مكرر  715فً الفقرة الاولى من المادة  ما وردوهذا حسب 

وتبٌن هذه المادة ان المشرع الزم الشركة .(2)الاسهم قابلة للتداول الا بعد قٌد الشركة فً السجل التجاري "

 ان تقٌد فً السجل التجاري حتى تكون اسهمها قابل للتداول .

 ثاٍَا : ػذو جٕاس ذذأل اسٓى انضًاٌ 

الاسهم التً الزم المشرع الجزابري على اعضاء مجلس الادارة واعضاء مجلس تلك ٌقصد بها 

ا عبارة عن مجموعة هوتعرؾ أٌضا بان,(3)إدارة الشركةتقدٌمها ضمانا لجدٌته وحرصه على حسن المراقبة 

                                                           
1

 .81دٍ ٌٔٚثه أًّجء, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
2

 يٍ ق.س.ػ. 51يكًٌ  715ثنًجهر 
3

 . 727ْجَٙ هٔٚوثً, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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فً شركة واعضاء مجلس المراقبة مجلس الإدارة   اءعضاعلى هم الاسمٌة التً ٌفرضها القانون من الأس

 .على الأقل من رأس مال شركة المساهمة℅ 20وهً  امتلاكها,المساهمة 

: "ٌجب علىمجلس الإدارة ان  من ق.ت.ج بنصها 619نص المشرع على هذا الحظر فً المادة 

وٌحدد القانون الأساسً العدد , من رأس مال الشركة℅ 20على الأقل الأسهم ٌمثل ٌكون مالكا لعدد من 

 .(1)" التً ٌحوزها  كل قابم بالإدارة  الأدنى من الأسهم

ن احد ضمان جمٌع أعمال الإدارة ولو كانت صادرة علبالتالً بان هذه الاسهم مخصصة بأكملها نستشؾ 

 وهً ؼٌر قابلة للتصرؾ فٌها . ,أعضاء مجلس الإدارة أو مجلس المراقبة بصورة منفردة 

شخصٌة فً حسن إدارة الشركة  ةٌقوم بالإدارة الا من كان له مصلح انالؽرض من تقدٌمها إن 

سهم هً بالإضافة  إلى ذلك ان تكون تلك الأ,حتى تكون مصلحته هً الدافع فً توجٌه إدارتها إلى الأحسن 

والدافع لاستقامة تصرفات , همٌن عن سوء إدارة مجلس الإدارةالضمان لحقوق الشركة والدابنٌن المسا

القانون أن تكون الأسهم المذكورة ؼٌر الزم لهذا ,اللزوم لجبر الضرر  دالعضو حتى ٌمكن التنفٌذ علٌها عن

 .(3), وانها ؼٌر قابلة للإحالة (2)اقبةاو مجلس المر الإدارة قابلة للتداول طٌلة مدة العضوٌة فً مجلس 

  ثانثا : ػذو جٕاس ذذأل انٕػٕد الاسٓى

من ق  3/ 51مكرر  715ذا ما كرسته المادة المشرع الجزابري تداول الوعود بالأسهم وهحظر 

بمناسبة الزٌادة فً  .. وٌحظر التداول فً الوعود ماعدا إذا كانت أسهما تنشأ.ه ,"حٌث نصت على أن.ت.ج 

 ."س مال الشركة كانت أسهمها القدٌمة قد سجلت فً تسعٌرة بورصة القٌمرأ

ٌن نصت علٌهم شرطٌن أساسٌ بتوافرلوعود بالأسهم إلا وٌلاحظ من هذه المادة انه ٌحظر قانونا تداول ا

والشرط الثانً ٌكمن  .زٌادة فً رأس مال شركات المساهمةال : اذا كانت اسهما تنشا بمناسبةالمادة السابقة

 . (4)فً القٌد فً بورصة القٌم المنقولة

 

 

 

 

                                                           
1

 يٍ ق.س.ػ . 619ثنًجهر 
2

ل كهٛز ثنقمٕق صنظض لجٌَٕ ثػًج, جّضٌ ثكجهيٙيكٌر نُٛم شٓجهر ثنًي, مٕٛه ثنٕثًهر ػهٗ صوثٔل ثلآّى ثن, يٚخفًَر دٍ ثن

 .10ص ,  2018, ؽجيؼز يقًو دٕضٛجف ثنًْٛهز, فٌع ثنقمٕق, ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز 
3M.R SIANT-ALARY,juridiques sur valeurs mobilières, négociations, saisie, depot et 

nantissement, ed, jurisc , fasc. , soc ,112 , 1953 p 6. 
4

 .50ص ,نًٌؽغ ثنْجدك, ثو شًٛج ٔ طلاح ٍُٚخفجٚ
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 راتؼا : يُغ ذذأل الاسٓى انؼٍٍُح ٔالاسٓى ػُذ سٌادج راص انًال

 لعٌنٌة و منها ما ٌرد عند زٌادة رأس المال.ا بالأسهمٌتعلق  ٌرد على الاسهم قٌودا قانونٌة اخرى منها ما

 يُغ ذذأل الاسٓى انؼٍٍُح -أ

ًأُ  ثلأّٓى ثنضٙ صؼطٛٓج ثنشٌكز فٙ يمجدم ثنقظض ثنؼُٛٛز ثنضٙ صؼو ؽَءث يٍثلأّٓى ثنؼُٛٛز ْٙ 

صضًَٛ دأَٓج يوفٕػز ثنمًٛز دجنكجيم دطذٛؼضٓج, ثنًجل
(1)

لا صكٌٕ ثلآّى ثنؼُٛٛز لجدهز نهضوثٔل ثلا دؼو ُّضٍٛ كًج , 

ثنًؼول ثعٌ ٍٚجهر ًثُ ثنًجل ثنضأشٌٛيٍ لٛو ثنشٌكز دجنْؾم ثنضؾجً٘ ثٔ لٛو 
(2)

. 

 وط التالٌة :رتجدر الاشارة الى ان المساهمات العٌنٌة ٌجب ان تقوم على الشو 

 .ان تكون العٌن التً تقدم بها موجودة-

 .ن تكون العٌن ذات قٌمة ا -

 .مهٕ ثنؼٍٛ يٍ ثلاػذجء ثنضٙ صُمض يٍ لًٛضٓج ,كجنوٍٚ ثٔ ثنٌٍْ ثني٘ صفٕق لًٛضّ  ثٔ  ثنؼٍٛ ثنًْجْى دٓج-

 ذ سٌادج رأسًال يُغ ذذأل الاسٓى ػُ -ب

بتوسٌع نشاطها او لسداد  الى زٌادة رأس مالها عندما تقوم ةمساهمالهناك أسباب عدٌدة تدفع شركه 

 ما عن الشروط الواجب توافرها لزٌادة رأس مال الشركة هً:ادٌونها 

 .لزٌادة رأس المالجزع.غ.ع  صدور قرار من -

 .كاملهجواز زٌادة رأس المال إلا بعد تسدٌد رأس المال ب-

 .لعامةاٌجب أن تتحقق الزٌادة فً اجل خمس سنوات ابتداء من تارٌخ انعقاد الجمعٌة -

فطالما , تحرٌرها النهابًبلمساهمه االصادرة بمناسبة رأس المال شركه ربط المشرع بداٌة تداول الأسهم 

من  2/ 51مكرر  715مادة أنها لم تحرر هذه الأسهم كلٌا فإنها لا تكون قابله للتداول وهذا استنادا لنص ال

من نص المادة بالصٌاؼة العربٌة ٌتضح  ذهرهالفقولكن بالرجوع الى نفس , فً صٌاؼتها الفرنسٌة ق.ت.ج

 أن المشرع قد ربط تارٌخ تداول الأسهم حتى وان كانت محرره بالكامل وإذا كانت باقً الأسهم لم تحرر

تصحٌح وذلك بالقول وفً حاله زٌادة رأس المال تكون تدارك هذه العبارات بال علذا فانه على المشر بعد, 

 (3)الأسهم قابله للتداول ابتداء من تارٌخ تسدٌدها بالكامل.

 

                                                           
1

 يٍ ق.و.ػ. 596ثنًجهر 
2

 .76ثنًٌؽغ ثنْجدك , ص ًّٛز فجطًز ثنٌَْثء, دٍ غجنٛز 
3
 , 02ثنؼوه ,  06ثنًؾهو , نوًثّجسيؾهز ثنَٛث نهذقٕط ٔث, نَٚجهر ًثُ ثنًجل شٌكز ثنًْجًْزنُظجو ثنمجََٕٙ , ثثنؼًٌ٘ مجنو 

 .309, ص 15/12/2021 ,ثنؾَثةٌ, ل ثيٕه دٍ ينضجً ثٚهَٛ٘جٔو ثنشٛثنًٌكَ ثنؾجيؼٙ ثنًم
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 جزاءاخ الافلاص ٔانرسٌٕح انمضائٍحانًذٌزٌٍ فً دانح خضٕع انشزكح لإ اسٓىػهى خايسا : انمٍذ انٕارد 

سٌن والمدٌرٌن من الهروب من لخوؾ وتجنب المؤسحظر المشرع الجزابري تداول أسهم المؤسسٌن 

خدمتهم عند وقوع التسوٌة القضابٌة والإفلاس للشركة وهذا لأن المدٌرون لا ٌكتسبون صفة التاجر مثل 

لحماٌة مصالح الدابنٌن. فً  تحفظٌاأعضاء مجلس الإدارة وكان لازما حظر هذه الأسهم باعتباره إجراءا 

فً حالة التسوٌة القضابٌة لشخص "قانون التجاري على :من ال 224حٌن نص المشرع الجزابري فً المادة 

انه ٌجوز إشهار ذلك شخصٌا سواء كان المدٌرٌن قانونٌٌن أو واقعٌٌن ظاهرٌن أو  وجب ،معنوي أو إفلاسه 

 (1)".مبطنٌن

لا ٌجوز للمدٌرٌن سواء بحكم القانون أو الواقع تحوٌل الحصص أو الأسهم التً تتكون منها كما 

شركة إلا بإذن من طرؾ القاضً المنتدب وهذا اعتبارا من حكم القاضً بالتسوٌة القضابٌة أو حقوقهم فً ال

 (2)شهر الإفلاس للشخص المعنوي.

 انفزع انثاًَ :انمٍٕد انُظايٍح انٕاردج ػهى ذذأل الاسٓى )الاذفالٍح(

شروعة ٌجوز لنظام شركة المساهمة فرض بعض القٌود على تداول الاسهم, وتعد هذه القٌود م

بشرط الا تؤدي الى حرمان المساهم من حق التصرؾ فً الاسهم المملوكة له  وتتمثل هذه القٌود فً شرط 

 .(3)الموافقة )اولا(, وشرط الشفعة أي الاسترداد )ثانٌا( 

  ألا شزط انًٕافمح

ها رتاذلك الشرط الذي ٌلزم الحصول على موافقة الشركة ممثلة فً مجلس اد ٌعرؾ شرط الموافقة 

وقبول دخول سهمه, بخصوص تنازل المساهم عن ا الأساسًاو جمعٌاتها العامة بحسب ما ٌقرره نظامها 

 .(4)المتنازل الٌه مساهم فً الشركة

فٌما بٌن المؤسسٌن او بٌنهم وبٌن المساهمٌن  , انه اتفاق مكتوب فً نظام الشركةب آخرعرفه فرٌق 

او الجمعٌة العامة للشركة  الإدارةالا اذا وافق مجلس  ,لى الؽٌرا أسهمهل المساهم عن زٌقضً بان لا ٌتم تنا

ٌحتج على الشركة بالتنازل التً ترفضه الهٌبة المختصة بالموافقة كما جاء  مثل هذا التنازل ولا ىا علمسبق

 فً نظام الشركة .

                                                           
 يٍ ق.س.ػ  224ثنًجهر 1
 51طلاح ٍُٚخ، ثنًٌؽغ ثنْجدك، صء ٔفجٚو شًٛج 2
3

 .828ص , ثنًٌؽغ ثنْجدكً, ْجَٙ هٔٚوث
4

هٛز ك,ِ فٙ ثنقمٕق صنظض  لجٌَٕ ثنشٌكجسثطٌٔفز نُٛم شٓجهر ثنوكضًٕث, شٌط ثنًٕثفمز فٙ شٌكز ثنًْجًْز, شٌٚظ َْٛى

 .30ص  2020ؽجيؼز يظطفٗ ثّطًذٕنٙ يؼْكٌ,, ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز
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رٌة تداول ن هذا الشرط هو استثناء من الاصل العام الا وهو حأمن خلال هذه التعارٌؾ لنا كد أٌت

 . (1)الاسهم  الى الؽٌر

والتً  .ق.ت من 56مكرر  715التداول بموجب بمناسبة تشرٌع الجزابري شرط الموافقة ال كرس

جاء فٌها : "إذا وقع اشتراط الموافقة فً  القانون الأساسً للشركة ٌتعٌن إبلاغ الشركة بطلب الاعتماد عن 

المساهم مع ذكر اسم المحال الٌه ولقبه وعنوانه وعدد  طرٌق رسالة موصى علٌها بوصل الاستلام ٌرسلها

الأسهم المقرر احالتها والثمن المعروض .وتنتج الموافقة سواء من تبلٌػ طلب الاعتماد او من عدم جواب 

 . (2)"ل شهرٌن اعتبارا من تارٌخ الطلب فً اج

الى الشركة دخول الؼٌر المرؼوب فٌهم من  الأشخاصاستبعاد ان الهدؾ من ادراج هذا الشرط هو 

منع دخول  الشرط من هذا  اٌضا  ٌكمن الهدؾ و ضمان التوازن بٌن فبات المساهمٌن فً الشركةو الخاصة

 . (3)الذٌن ٌنافسون الشركة  الافراد او الجماعات

ٚمٕو شٌط ثنًٕثفمز ػهٗ شٌٔط شكهٛز ٔثمٌٖ ٔيٕضٕػٛز, فذجنُْذز نهشٌٔط ثنشكهٛز ٚشضٌط ثٌ 

دقٛظ ٚؾخ ثٌ ُٚضؼ شٌطج طٌٚقج دينك فٙ ثنمجٌَٕ فٙ ثنمجٌَٕ ثلاّجّٙ نهشٌكز ٚكٌٕ يُظٕطج ػهّٛ 

ثلاّجّٙ نهشٌكز ٔثٌ ٚهقك دٓج ثعُجء فٛجصٓج 
(4)  ,

دقٛظ ظٌٓ ملاف دٍٛ ثنفمٓجء فٕل يوٖ ؽٕثٍ فٌع ْيث 

 ثنشٌط ػهٗ ثنًْجًٍْٛ ٔيوٖ ثنَثيٛز ثنُض ػهّٛ ففٌٚك ىْخ ثنٗ ثنمٕل دجٌ ثنؾًؼٛز ثنؼجيز يهَيز دفٌع

أنه لا ٌجوز  ْيث ثنشٌط فضٗ ٔنٕ كجٌ غٌٛ يُظٕص ػهّٛ فٙ ثنمجٌَٕ ثلاّجّٙ دًُٛج ٌٖٚ ثنفٌٚك ثلامٌ

، أو اءنظام الأساسً لأنه ٌخل بحق الشركفً ال ٌها لم ٌكن منصوصا علتقرٌر هذا القٌد مامة للجمعٌة الع

المجال  تصاصها فً هذالحرٌة فً ذلك، واخا، فهً لٌست كاملة لاحقفً وقت  ج.ع.غ.ع صرٌح به للالت

 من طرفها. ٌفترض لٌه فً النظام الاساسً للشركة ولٌسع ٌكون منصوصأن 

استقر القضاء الفرنسً على إمكانٌة إدخال قٌد شرط الموافقة فً نظام الشركة أثناء حٌاتها، وأن هذا 

رض ، ومع ذلك قد ٌتعلحقوقهم فً الشركةا وإنما ٌعتبر إنقاص ,ر زٌادة فً أعباء المساهمٌنالقٌد لا ٌعتب

إذا شابه تعسؾ فً استعمال الحق، أي اتخذ بؽرض إلؽاء حق التداول ,قرار الجمعٌة العامة للبطلان

لمساهمً الأقلٌة بؽٌة الاحتفاظ بالأسهم المتنازل عنها بثمن بخس للشركة أو لأحد الشركاء على سبٌل 

ٌكون الشكل الاسمً إجبارٌا سهم اسمٌة بحٌث اما الشرط الثانً من الشروط الشكلٌة ان تكون الا(5)المثال

                                                           
1

ثنًؾهو   ,يؾهز ثنوًثّجس ثنمجََٕٛز ثنًمجًَز, ثٔل ثلآّى فٙ ثنضشٌٚغ ثنؾَثةٌ٘ثنمٕٛه ثنُظجيٛز ثنٕثًهر ػهٗ يذوث صو ,لهٛهٙ دُؼًٌ

 .1766ص ,  28/06/2021, نًٌكَ ثنؾجيؼٙ يغُٛز, ثيؼٓو ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, 01, ثنؼوه 07
2

 يٍ ق.س.ػ . 56يكًٌ  715ثنًجهر 
5 

فٌٚز صوثٔل ثلآّى فٙ شٌكز ثنًْجًْز  فٙ ثنمجٌَٕ ثنؾَثةٌ٘,هًثّز يمجًَز ,هثً ثننهؤَٛز  نهُشٌ ٔثنضٍٕٚغ فضجفٙ يقًو, 

 .282,ص . 2013,ثنؾَثةٌ ,
4A ,BURLAUD ,V,GOMEZ-BASSAC et F.ROUAIX DCG, droit des societes et autres 

groupemets d’affaires .LMD collection , Sup ‘Foucher ,2008-2009 p 26. 
5

 .85ص , نًٌؽغ ثنْجدك, ثدٍ غجنٛز فجطًز ثنٌَْثء
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بقوة القانون كالأسهم النقدٌة ؼٌر المحررة بالكامل ، و أسهم الضمان التً ٌجب أن ٌحوزها أعضاء مجلس 

الإدارة و أعضاء مجلس المراقبة و كذا الأسهم التً تتمتع بحق التصوٌت ٌفوق عدد الأصوات التً 

كما ٌمكن , تتاب لأسهم وسندات استحقاق جدٌدةٌاز الأولوٌة فً الاكبحوزتها و الأسهم التً تتمتع بامت

 للشركة أن تفرض بموجب القانون الأساسً الشكل الاسمً للأسهم.

ق.ت.ج من  3/ 55مكرر  715دة لقد كرس المشرع الجزابري هذا الشرط بموجب نص الما

بصفة استثنابٌة الشكل الاسمً بموجب :" لا ٌمكن النص على هذا الشرط إلا إذا اكتسبت هذه الأسهم  هاصنب

 . (1)القانون او القانون الاساسً" 

هو  صعوبة إخضاع  للأسهمتجدر الإشارة إلى أن ، اشتراط المشرع الجزابري الشكل الاسمً 

 .(2)الأسهم لحاملها للمراقبة والقٌد و هذا إن لم نقل استحالة ذلك 

لصحة شرط الموافقة ٌجب ك مصلحة مشتركة ن تكون هناأبالنسبة للشروط الموضوعٌة ٌشترط  

لتعسؾ من استعمال شرط ل أن ٌكون للشركة مصلحة فً تقرٌره فً القانون الأساسً، والهدؾ من هذا منعا

الموافقة، وبعبارة أخرى فإنه إذا لم تكن للشركة مصلحة من تقرٌر شرط الموافقة فً حالة تنازل المساهم 

رفض القبول مبنٌا على أسباب مشروعة، لكن ٌبقى التساؤل، هل عن أسهمه بطل الشرط، أي أن ٌكون 

ٌجب عند تحدٌد هذه الشرعٌة أن تؤخذ مصلحة الشركة بعٌن الاعتبار أم ٌمكن الاكتفاء بمراعاة مصلحة 

المساهم الذي ٌمنح القبول؟ والأصح أنه تبطل تلك الشروط إذا كان القصد منها تحقٌق مصلحة شخصٌة 

ة أو مجلس المدٌرٌن أو ٌكون الؽرض منها إلحاق الضرر بالمساهم الذي ٌرٌد تداول لأعضاء مجلس الإدار

 .أسهمه

هذا الشرط ٌعنً إلزام زام بالشراء عند رفض موافقة تكما أن هناك شرط موضوعً اخر وهو الال

لموافقة الجهة المخولة بإقرار القبول بأن تشتري أو على الأقل أن تؤمن مشترٌا للأسهم إذا ما قررت رفض ا

على هذه الأسهم، لأن ذلك لن ٌترك للمساهم الملتزم بهذا الشرط حرٌة اتخاذ القرار، بل سٌجد نفسه عاجزا 

ٌعادل الأسهم المتنازل عنها وذلك بحٌث  على الثمن العادل, كما ٌشترط للمساهم حصوله (3)عن بٌع أسهمه

نظرا لما بٌنه شرط الموافقة للموافقة إجراءات  ثم ، .(4)ٌكون بكافة الطرق التً ٌتم من خلالها تحدٌد الثمن

فً عمل الشركة بٌن المشرع وأهتم بكٌفٌة تنظٌم هذا الشرط بواسطة الإجراءات فً طلب الموافقة، وكٌفٌة 

 الطلب. تقدٌمها والجهة المختصة بالفصل فً هذا

                                                           
1

 ػ .. س.يٍ ق 55يكًٌ  715ثنًجهر 
2
 .1768ص, ثنًٌؽغ ثنْجدكػًٌ, لهٛهٙ دٍ  
3

 2008نذُجٌ,, ثنًؤّْز ثنقوٚغز  نهكضجح, ثنطذؼز ثلأنٗ, ثنًْجًٍْٛ  فٙ ثنشٌكجس ثنًْجًْزثلاصفجلٛجس دٍٛ , غجهر ثفًو ػْٛٗ

 . 51ص 
4

 .1769ص , ثنًٌؽغ ىثصّ
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ه الموافقة على المشرع الجزابري لم ٌترك للشركة الحرٌة المطلقة فً تحدٌد الوقت الذي تبث فٌ

طلب التنازل عن الأسهم، حٌث ألزم الشركة بالرد عن طلب الموافقة فً مدة زمنٌة محددة ورتب على ذلك 

ؼالبا ما تكون الهٌبة المختصة و,  ى الطلب الذي قدم لها بالموافقةجزاء فً حالة عدم رد الشركة عل

اء أو المدٌرون بحسب الأحوال وقد تكون الموافقة هً مجلس الإدارة أو الشرٌك أو الشرك المسؤولة عن 

وٌجب على المساهم حٌنها إبلاغ  ,(1)أٌضا الجمعٌة العامة العادٌة فً حالة إذا كان عدد الشركاء محدودا

الشركة بواسطة طلب الاعتماد بواسطة رسالة موصى علٌها مع وصل الاستلام وعلٌه أن ٌذكر فٌها اسم 

الأسهم التً ٌود إحالتها والثمن المعروض وتصدر الموافقة بطلب المتنازل إلٌه ولقبه وعنوانه وعدد 

مكرر  715الاعتماد أو عدم الجواب فً مدة زمنٌة أجلها شهرٌن من تارٌخ الطلب وهذا حسب نص المادة 

 من ق.ت.ج. ٌلٌها وما 56

  ثاٍَا : شزط انشفؼح

  بمعنى الضم ، علىن الشفع بضم الشٌن و إسكان الفاء ، مأخوذة مٌقصد بشرط الشفعة لؽة 

 .(2)، أي ضد الوتررالأشه

ان ٌخطر  أجنبًشخص  إلى أسهمهٌتعٌن على المساهم الذي ٌرؼب فً بٌع  بأنهاصطلاحا  عرؾ

 الأسهماسترداد هذه  ,الشركة على حسب الاحوال  إدارةمساهم او لمجلس  لأيالشركة بذلك حتى ٌتسنى 

(3) ,عادل حلول محل المشتري نظٌر ثمنخلال مدة معٌنة وال
ثنٌغذز فٙ ْٙ يٍ صمٌٌٚ ثنشفؼز  ثنقكًزصكًٍ ٔ

هفغ ثنضًٌ ثنًضٕلغ نهشفٛغ فمظ لًٌس ثنشفؼز دٍٛ ثنشٌكجء نضقو  ثنضًٌ ػُٓى فجنشٌكز غجنذج يج صكٌٕ يُشأ 

فجٌ ثنشٌكز ْٙ يٍ صقم صضموو دًٍ ٚشضٌ٘ ثلآّى دول ثنشٌٚك ثنضًٌ ٔيٍ عى فئىث أًثه ثنشٌٚك دٛغ َظٛذّ 

مٕو دوفغ ثنؼٕع ٔٚقم يقهّ فٙ ثنذٛغ ْٕ َٚٔل ػُّ دينك ضًٌ ثنشٌكز ٔٚضفجهٖ يشجًكضّ ص فٛظ ثلاؽُذٙ 

نشنض غٌٚخ لا صؤيٍ ػٕثلذّ لا ٚضضًٌ ثنذجةغ لأَّ ٚظم إنٗ فمّ يٍ ثنغًٍ
(4),

ٔصمٕو ثنشفؼز ػهٗ شٌٔط 

 هشفٛغن ٚكٌٕ أٌٔ  يذجشٌث ثصظجلا دٓج مٔيج ٚضظ لأًع ػُٛجث ػمجً فّٛ ٕعفنًشث ٚكٌٕ أٌدقٛظ ٚشضٌط 

 ثنًور صكٌٕ ٚؾخ ثنؼمو فٙ ػهّٛ ٔلغ ثني٘ ثنغًٍ موً٘ دنهًشضٌ ثنشفٛغ ٚوفغٔٚؾخ ثٌ  فّٛ يشفٕػج شٌٚكج

ٔ ٔٚمٕو شٌط ثنشفؼز ػهٗ إؽٌثءثس ْٙ َفْٓج ثنًطذمز ػهٗ  ًقٛمهن ػجهل ثنغًٍ ٚكٌٕ ثٌ ٔٚؾخ لظٌٛر

ج فٙ يْجنز ٔثفوِ فمظ ْٔٙ ثٌ نشفؼّ صنضهف ػُٓثإٌ إؽٌثءثس شٌط دقٛظ  ّجنفز ثنيكٌ  إؽٌثءثس ثنًٕثفمز

                                                           
1

 .44ص , ثنًٌؽغ ثنْجدك فجٚو شًٛج ٔ طلاح ٍُٚخ,
2

جهر نْٛجَِ ,صنظض ثنمجٌَٕ ثنشفؼز فٙ ثنُظجو ثنمجََٕٙ ثنؾَثةٌ٘, ييكٌر يموو لاّضكًجل  يضطهذجس شٓ, كٌٔه فطًٛز 

 .02ص , 2013,ؽجيؼز لجطو٘ يٌدجؿ ًٔلهز, ؼهٕو ثنْجّٛز كهٛز ثنقمٕق ٔ ثن, ثننجص
3

 .1774ص , ثنًٌؽغ ثنْجدك, لهٛهٙ دُؼًٌ
4

ؽجيؼز ثنقجػ  ,12يؾهز ثنًفكٌ,ثنؼوه , ثنًظٌ٘ ٔثنهذُجَٙثنُظجو ثنمجََٕٙ ثنشفؼز : هًثّز يمجًَز فٙ ثنضشٌٚغ , يملاصٙ يُٗ

 . 544ننضٌ دجصُز,ص
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ًٚكٍ نهًْجْى ثنًضُجٍل ّقخ ػٌع ثنذٛغ ًدطش ثنشٌكز ثنًقجل إنٛٓج ثنًمضٌؿ لا ًٚهك فك  زشٌط ثنًٕثفم

ز ثنؼؤل ػُّ إىث يج ثّضؼجه  ثفوْى فمٓى فٙ ثنشفؼ
(1)

. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1

 .550ص , يملاصٙ يُٗ، ثنًٌؽغ ثنْجدك ثنيكٌ
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 أسًّٓ: دك انًساْى فً رٍْ  انًثذث انثاًَ

 على ما 1مٌن عٌنًأبٌن الأطراؾ مما ٌدفع المساهم باللجوء إلى ت اتفاقٌٌشكل عقد الرهن ضمان ا

 شركة المساهمة وبالتالً ٌنشا له حق رهن السهم. فًلصدد نجد أن المساهم ٌملك أسهم ٌملك وفً هذا ا

أوسع فً إطار القٌم  قلم تعد ظاهرة رهن الأسهم من التصرفات النادرة بل انتشرت على نطا

وفً هذا الإطار ٌترتب  ,هذا الرهن ٌشكل حقا مالٌا من الحقوق المالٌة المكتسبة للمساهم نأالمنقولة بٌد 

ففً بعض الحالات ٌحبذ المساهم ترتٌب تامٌن  ,علٌها حق للرهن ضمانا لأداء دٌونه دون التنازل لها للؽٌر

هم الراهن مالكا لها, عٌنً على أسهمه بدلا من التنازل  على ملكٌتها, فٌلجا إلى رهن أسهمه وٌبقى المسا

شانه شان التصرفات القابمة عل ملكٌة الأسهم أخضعه المشرع بأحكام خاصة, فنص على إمكانٌة رهن 

, كما نص على أثاره 2ت .ق.من 31ظم كٌفٌة إثباته فً المادة كما ت 58مكرر  715الأسهم بموجب المادة 

 من ق.م.ج. 963إلى  951فً المواد من 

مفهوم حق رهن الأسهم )المطلب الأول(, ثم إنشاء عقد رهن الأسهم  سنوضح فً هذا المبحث

 ر هذا الرهن )المطلب الثالث(.ا)المطلب الثانً(, وأخٌرا اث

 انًطهة الأٔل: يفٕٓو دك رٍْ الأسٓى

ٌقوم رهن الأسهم على أساس القٌمة المالٌة التً ٌحوز علٌها السهم على ؼرار قٌمته المادٌة فً 

ذه المٌزة الفرٌدة تجرنا إلى البحث على مفهوم هذا الحق من خلال تعرٌفه )اولا( وتبٌان شركة  المساهمة وه

 الطبٌعة القانونٌة لعقد رهن الأسهم ) ثانٌا( . 

 انفزع الأٔل: ذؼزٌف دك رٍْ الأسٓى

قبل الخوض فً تبٌان المقصود برهن الأسهم ٌستلزم الوقوؾ على المقصود بالرهن لؽة واصطلاحا 

 (.ثالثارهن الأسهم ) ,ثم أخٌرا إلى تعرٌؾ حق ذا المقصود بالرهن التجاري)ثانٌا()أولا(, وك

 أٔلا: ذؼزٌف انزٍْ

 ٌتطلب منا لتبٌان تعرٌؾ الرهن الوقوؾ على تعرٌفه لؽة ،ثم اصطلاحا.

 

 

                                                           
1

 .69فًٛور َجهٚز, ثنًٌؽغ ثنْجدك ثنيكٌ, ص 
2

, ؽجيؼز يظطفٗ  03, ثنؼوه  07ينهٕف ينهٕف , ثعٌ ًٍْ ثلأّٓى ػهٗ فمٕق يجنكٛٓج , يؾهز طٕس ثنمجٌَٕ , ثنًؾهو 

 .27, ص  05/2021يؼْكٌ, / ذٕنٙثّطُ
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 ا_ الرهن لغة

مطلق الحبس, وفً الشرع حبس الشًء بحق ٌمكن أخذه منه كالدٌن وٌطلق على المرهون باسم 

 .(1)فعول باسم المصدر الم

كما  ٌدخل فً معناه الاستقرار فكل من احتبس بٌه شًء  فرهٌنة ومرتهنة , والرهان  مثله  وقٌل 

 .2والرهن فً الرهن أكثر, والرهن فً الخٌال أكثر  المخاطر وهً المسابقة على الخٌر الرهان والمراهنة

 ب_اصطلاحا 

مع : نظام قانونً ٌكفل الدابن بمقتضى  عقد ابرمه كما عرفه  الدكتور شمس الدٌن الوكٌل بأنه 

ان ٌحبس مال المرهون  وان ٌتقدم للدابنٌن العادٌٌن, والدابنٌن التالٌٌن له فً المرتبة, فً استفاء , الراهن

 .3حقه  من المقابل النقدي للمال المرهون, فً اي ٌد ٌكون 

  ثاٍَا : انًمظٕد تانزٍْ انرجاري

بما ٌلً : "ٌثبت الرهن التجاري من  .جت.منق 31/01فً نص المادة  لجزابريعرفه المشرع ا

وبالنسبة للمتعاقدٌن  طبقا لأحكام المادة  جاه الؽٌرتاجر اوؼٌر تاجر  لاجل عمل من الأعمال   التجارٌة  ت

 .4اعلاه " 30

تاجر وحسب الٌر تاجر او ؼقوم بهال تج ان الرهن التجاري عقد, قدمن خلال استقرابنا للفقرة السابقة نستن

ج ٌعد عملا تجارٌا بالتبعٌة الاعمال التً ٌقوم بها التاجر والمتعلقة بممارسة تجارته او .ت.منق04المادة 

 . 5حاجات متجره والمعاملات بٌن التجار

  ثانثا: ذؼزٌف دك رٍْ الأسٓى

م الى دابن ٌعرؾ عقد رهن الأسهم بانه عقد ٌلتزم به شخص ضمانا لدٌن علٌه او على ؼٌره, ان ٌسل

او أجنبً ٌعٌنه المتعاقدان, أوراق مالٌة لحٌن استفاء الدٌن وان ٌتقدم الدابنٌن العادٌٌن او الدابنٌن التالٌٌن له 

 فً المرتبة فً اقتضاء حقه من ثمن هذه الأوراق فً اي ٌد ٌكون.

                                                           
1

 . 98ٚغ, دؤٌ طذؼز, ص ػهٙ دٍ يقًو ثنْٛو شٌٚف ثنؾٌؽجَٙ, يؼؾى ثنضؼٌٚفجس, هثً ثنفضٛهز نهُشٌ ٔثنضٍٕ
2

نٌٍْ ثنًٌّٙ فٙ ثنمجٌَٕ ثنًوَٙ, ييكٌر َٓجٚز ثنوًثّز لاّضكًجل  يضطهذجس شٓجهر ثنًجّضٌ فٙ ثنقمٕق ثثنًٕفك ٍٔك, 

 .8صنظض لجٌَٕ ػمجً٘, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, ؽجيؼز ٍٚجٌ ػجشًٕ دجنؾهفز,  ص 
3

هًثّز  يٕثٍَز دٍٛ ثنضشٌٚؼجس ثنٕضؼٛز ٔثنشٌٚؼز ثلاّلايٛز, هثً ثنغمجفز ّٕٚف ًؽٛخ دٛجٌ, هًٔ ثنقٛجٍر فٙ ثنٌٍْ ثنقٛجٍ٘, 

 .  36, ص 2010نهُشٌ ٔثنضٍٕٚغ, ػًجٌ ثلاًهٌ 
4
 يٍ ق.س.ػ. 31ثنًجهر  
5

ًكجدٙ ٍدٌٛ, ًٍْ ثلآّى فٙ ثنشٌكجس ثنضؾجًٚز, ييكٌر يجّضٌ صنظض لجٌَٕ ثػًجل, كهٛز ثنقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز لْى 

 . 56ص  2020ًو هًثٚز ثهًثً, ثنقمٕق, ؽجيؼز ثف
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 .1ن"ٌعرؾ اٌضا :"عقد بمقتضاه منشا الرهن ٌخصص اوراقا مالٌة لضمان دٌن الدابن المرته 

  انفزع انثاًَ : انطثٍؼح انمإٍََح نهذك فً رٍْ الأسٓى

لم ٌنص المشرع الجزابري كثٌرا على أحكام رهن الأسهم ولم بنص على طبٌعتها ووضعها القانونً 

 03مكرر   715ماعدا ؼً بعض الحالات لها صلة بأعمال الشركة, ومن هذه النصوص نجد نص المادة 

لى الشركة رهن اسهمها الخاصة مباشرة وبواسطة شخص ٌتصرؾ من ق.ت.ج التً تنص: "ٌحظر ع

من نفس القانون  والتً تتعلق بشرط الموافقة  58مكرر  715. والمادة 2باسمه الخاص لحساب الشركة "

الاتفاقً بنصها على: "اذا أعطت الشركة موافقتها على مشروع رهن حٌازي للأسهم حسب الشروط 

اعلاه, فانه ٌترتب على هذه الموافقة قبول المحال الٌه فً حالة  56مكرر  715المنصوص علٌها فً المادة 

من ق. م. ج, الا اذا فضلت الشركة بعد الاحالة  981البٌع الجبري للاسهم المرهونة طبقا لاحكام المادة 

 . 3استرجاع الاسهم بالشراء من دون تاخٌر قصد خفض رأسمالها "

ضعها فً التقسٌمات المالٌة من وٌجب تبٌان مركز الأسهم و ذا الحقلمعرفة الطبٌعة القانونٌة له

 حٌث انها منقولات واستنباط أي أنواع الرهن المطابق على حق رهن الأسهم. 

 لاخٕأٔلا: الأسٓى تاػرثارْا يُم

من.ق.م .ت : "كل شٌا مستقر  بحٌزه وثابت فٌه  ولاٌمكن نقله دون تلؾ فهو  683/1تنص المادة 

, وبما ان الأسهم تخرج من هذا التعرٌؾ فإنها منقولات بؽض 4ذلك فهو شًء منقول " عقار, وكل ماعدى 

 النظر عن نوع التقدٌمات  التً قدمها المساهم  للمشاركة  فً تكوٌن راسمال الشركة .

ان السندات الصادرة عن شركات المساهمة قد تكون اسهم اسمٌة, او اسهم  ج ت اقر المشرع فً ق

, وقد تتخذ شكلا مادٌا او تكون موضوع تسجٌل الحساب  طبقا 5 34مكرر  715المادة للحامل طبقا لنص 

كما قد تكون  ,6من ق.ت.ج, وعلٌه ٌجب تحدٌد  طبٌعة الأسهم  حسب هذه الأشكال 37مكرر 715للمادة 

                                                           
1

, ثنؼوه 07ػجشًٕ٘ ْٔٛذز, ثلآّى ثنًٌَْٕز فٙ ّٕق ثلأًثق ثنًجنٛز, ثنًؾهز ثنؾَثةٌٚز نهقمٕق ٔثنؼهٕو ثنْٛجّٛز, ثنًؾهو 

 0, ؽجيؼز ّطٛف 01

 01/06/202الجزابر   

2
 يٍ ق.س.ػ. 03يكًٌ 715ثنًجهر  
3
 يٍ ق.س.ػ. 58يكًٌ  715ثنًجهر  
4
 يٍ ق.و.ػ. 683/1نًجهر ث 
5

ػهٗ يجٚهٙ :"صكضْٙ ثنمٛى ثنًُمٕنز, ثنضٙ صظوًْج شٌكجس ثنًْجًْز شكم ُّوثس نهقجيم ثٔ  34يكًٌ  715صُض ثنًجهر 

 ُّوثس ثًّٛز ".
6

 .59ًكجدٙ ثنَدٌٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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ها منقولات معنوٌة إذا كانت موضوع قٌد فً الحساب سواء كانت لحاملها او اسمٌة  او إذا كانت اسمٌة ول

 .1شكل مادي 

  ثاٍَا : انُٕع انًطثك ػهى رٍْ الاسٓى

 بالرجوع الى القوانٌن الجزابرٌة نجد أن المشرع قد نص على رهن الأسهم فً ماٌلً :

من ق.ت.ج بنصها :"ٌجب ان ٌثبت الرهن بعقد رسمً  وٌجب ان تقٌد عملٌة الرهن  31/04فً المادة 

من ق.ت.ج بنصها: " ...وتحصل  31/06كذلك  فً المادة , و2على سبٌل الضمان فً الدفاتر المذكورة"

 .3السندات التجارٌة  المسلمة كرهن, من طرؾ الدابن المرتهن "

من ق.ت.ج بنصها :" حق التصوٌت فً الجمعٌات العامة ٌكون من طرؾ   679/03فً المادة 

 .4مالك الاسهم المرهونة, ولٌس من طرؾ  الدابن المرتهن "

من.ق ت.ج :" ...اذا أعطت الشركة موافقتها على مشروع رهن  58ررمك 715تنص المادة 

. وعلٌه من خلال هذه المواد نستنتج ان رهن الأسهم هو رهن حٌازي , وبرجوعنا  5حٌازي للاسهم ..ز" 

 948للقانون المدنً نجد ان المشرع قد افرد للرهن الحٌازي أحكاما عامة ,فٌعرؾ من خلال نص المادة 

رهن الحٌازي  عقد ٌلتزم به شخص ضمانا لدٌن علٌه  و على ؼٌره, ان ٌسلم الى الدابن  او : "الجمن ق.م.

الى اجنبً  ٌعٌنه المتعاقدٌن شٌبا ٌرتب علٌه للدابن حقا عٌنٌنا ٌخوله حبس الشٌا الى ان ٌستوفً الدٌن وان 

ه  من ثمن هذا الشا  فً اي ٌد ٌتقدم  لدابنٌن العادٌٌن ولدابنٌن التالٌٌن له  فً المرتبة  فً ان ٌتقاضى حق

 .6ٌكون " 

 لأيوعلٌه من اثار هذا الرهن  حبس الشًء المرهون من طرؾ  الدابن المرتهن اي تسلٌمه له او  

شخص اخر متفق علٌه بحٌث ٌكون التسلٌم من الراهن, ونجد ان احكام التسلٌم المطبقة على الرهن الحٌازي 

من ق.م.ج وعلٌه فالبنسبة  لرهن الاسهم   367/1والمادة  951/2د هً احكام التسلٌم فً البٌع وفق الموا

الاسمٌة ولو كان لها شكل مادي وكذا  بالأسهملحامله ذات الشكل المادي فلا إشكال, اما اذا  تعلق الامر 

وٌنعقد الرهن  الاسهم المقٌدة  فً الحساب كل هذه الاسهم تعد منقولات معنوٌة لا تخضع لقواعد الحٌازة.

 .7ق الارادتٌن وافراغ العقد  فً محرر رسمً, اما عن انتقال  الحٌازة هنا فلا مجال  لها بنسبة لها بتطابال

                                                           
1

 .131نًٌؽغ ثنْجدك, ص ثدٍ ٌٔٚثه ثًّجء, 
2
 ق.س.ػ.يٍ  31/04نًجهر ث 
3
 ق.س.ػ.يٍ  31/06ًجهر ثن 
4
 ق.س.ػ.يٍ  679/03نًجهرث
5

 .ق.س.ح يٍ 58يكًٌ 715ر ثنًجه
6

 ق.و.ػ. يٍ 948 ثنًجهر
7

 . 61, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص ثنَٔدٌٛ ًكجدٙ
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  انًطهة انثاًَ: اَشاء ػمذ رٍْ الاسٓى

تقوم عملٌة رهن السهم بناءا على عقد, وكما هو معروؾ هذا الأخٌر لا ٌكون صحٌحا الى بتوافر 

الا بتوافرها, وعلى هذا الأساس فان عقد رهن الأسهم شانه شان  الأركان التً لا ٌقوم ولا ٌحوز قٌمته

العقود الأخرى فانه ٌقوم على أركان موضوعٌة وأخرى شكلٌة )الفرع الاول (, كما ٌرد على إنشاء وإبرام 

 هذا العقد قٌود ترد علٌه باعتباره تصرفا قانونٌا ) الفرع الثانً (.

  انفزع الأل: اركاٌ ػمذ رٍْ الاسٓى

 وم عقد الرهن كباقً العقود الاخرى على اركان موضوعٌة  )اولا(, واخرى شكلٌة )ثانٌا(.ٌق

  ألا: الأركاٌ انًٕضٕػٍح نؼمذ رٍْ الاسٓى

لم ٌنص المشرع بصفة خاصة على أركان هذا العقد وباعتباره عقد رهن ٌحال بنا الأمر الى 

 الرجوع للقواعد العامة لأركان العقد .

 الأهلٌة -أ 

قدرة الشخص على الأداء  وتحمل  الواجب .فٌلزم لصحة العقد ان تصدر من شخص اهلا  هً  

لمباشرة تصرفاته, وٌعتبر الرهن تصرفا من التصرفات الدابرة بٌن النفع والضرر, وعلٌه فً عقد الرهن 

نفع والضرر, فاذا كان المدٌن الراهن بالنسبة له من الأعمال الدابرة بٌن ال 1ٌجب ان تتوافر اهلٌة التصرؾ

فان كانذ قد حصل على ابتمان معٌن, او قد حصل ما اجل الالتزام فانه بذلك ٌكون قد حصل على مقابل  

معٌن, وفً هذا النوع ٌستلزم كمال الأهلٌة, ثم انه اذا كان قاصرا فٌستوجب اجازة ولٌه او الوصً علٌه  

م ملكٌة تامة لا ٌشاركه فٌه احد بالنسبة لصحة عملٌة الرهن, وٌجب ان ٌكون المساهم الراهن مالك للأسه

 2لرهن الأسهم .

 التراضً-ب

ٌشكل التراضً الركن الجوهري فً عقد رهن الأسهم ولا ٌقوم الا بوجود إرادة سلٌمة بٌن الراهن  

و الدابن المرتهن وٌجب ان ٌكون فً حدود ما نص علٌه التشرٌع, وٌكون خالٌا من العٌوب القانونٌة, وما 

ته انه قد ٌقترن عقد رهن الأسهم بشروط مثل شرط الموافقة, وبالتالً ٌطرح السؤال ماهو الوضع ٌمكن إثار

 ؟  .القانونً لرهن الاسهم امام شرط موافقة الشركة, وهل ٌنعقد رهن الأسهم دون شرط موافقة الشركة

حالة رهن اجاز المشرع الجزابري ادراج شرط فً القانون الأساسً ٌخول للشركة حق الموافقة فً 

من.ق.ت.ج والمتمثلة فً ضرورة  56مكرر715الاسهم رهنا حٌازٌا, حسب الشروط المنصوص علٌها فً 

                                                           
1

 .  37خ ػذو ثنذجّظ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص ٚثنؼج ٔ ثنؼجٚخ نٌَْ
2
 يٍ ق.و.ػ. 674ثنًجهر  



 الحقوق المالٌة الممارسة بصفة فردٌة الفصل الثانً ........................................ 

 
77 

تبلٌػ الشركة بمشروع الرهن عن طرٌق رسالة موصى علٌها مع وصل الاستلام ٌوضح  فٌها المساهم 

مساهم, على ان تصدر بٌانات الدابن المرتهن, وللشركة مهلة شهرٌن اعتبارا من تاربخ اطلب للرد على ال

الموافقة فً حالة مرور الأجل المحدد قانونا دون اي جواب, هذه الحالة  لا ٌكؾ  رضا المدٌن الراهن 

 .1ورضا الدابن المرتهن ولكن لا بد من رضا الشركة حتى ٌنعقد عقد الرهن 

 المحل-ج

ه الاخٌرة تشكل محل وهذ ٌحق للمساهم رهن اسهمه مهما كان شكلها سواء كانت اسمٌة او لحاملها 

 .2بري حظر التعامل بالوعود بالأسهمعقد الرهن, الذي ٌشترط فٌه ان ٌكون موجودا,حٌث ان المشرع الجزا

 د/السبب 

ٌتمثل السبب فً ضمان دٌن سابق ٌحمل المساهم رهن اسهمه, لذا ٌجب ان ٌكون الدٌن المضمون 

ٌصح بصحة سببه, اي الدٌن المضمون, وٌبطل اذا قد نشأ صحٌحا لان عقد رهن الأسهم من العقود التبعٌة, 

 .3كان الدٌن نشا لأجله تطبٌقا للقواعد العامة الواردة فً ق.م.ج

 ثاٍَا : الاركاٌ انشكهٍح  نؼمذ رٍْ الاسٓى

اقر المشرع الجزابري افراغ الاسهم المرهونة فً عقد رسمً, إضافة الى قٌدها فً دفاتر الشركة 

 المتعلقة بالأسهم الاسمٌة والأسهم لحمالها.وعلٌه ٌجب تبٌان إجراءات 

 رهن الاسهم الاسمٌة -أ

من ق.ت.ج السالفة الذكر, نجد نص خاص ٌتعلق باجراءات رهن  31/3بالرجوع الى المادة  

, وهذا القٌد 4الاسهم الاسمٌة بحٌث الزم المشرع افراؼه فً عقد رسمً كما ٌجب تقٌٌده فً دفاتر الشركة

الاسمٌة, ٌعرؾ العقد الرسمً بانه ذلك العقد الذي ٌحرره الموظؾ العمومً او شخص ٌتعلق فقط بالاسهم 

مكلؾ بخدمة عامة ٌثبت فٌه ما تم لدٌه او ماتلقاه عن ذوي الشان وذلك طبقا للأشكال القانونٌة وفً حدود 

وحق التقدم  سلطته واختصاصاته ومن مزاٌا رسمٌة الاسهم المرهونة انها  تمنح للدابن المرتهن  امتٌازا 

على جمٌع الدابنٌن العادٌٌن للمساهم هذا من جهة ومن جهة اخرى فان الرسمٌة تتقرر لمصلحة المساهم  

                                                           
1

, ؽجيؼز ػذو ثنقًٛو دٍ  01, ثنؼوه 10ٛتز, ثنًؾهو فًٛور َجهٚز, ًٍْ ثّٓى شٌكز ثنًْجًْز,  يؾهز ثنمجٌَٕ ثنؼمجً٘ ٔثنذ

 . 71, ص 01/2022/ 21دجهِٚ,يْضغجَى, 
2
 .51يكًٌ 715ثنًجهر  
3

 .72ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص, فًٛور َجهٚز
4
 يٍ ق.س.ػ.  30/03ثنًجهر  
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اٌضا, كون ان الرهن  قد ٌؤدي الى التنفٌذ فً حالة ما اذا تخلؾ  المساهم عن الدفع ٌوم الاستحقاق مما قد 

 .1ٌؤدي الى فقدن ملكٌة السهم وحتى العضوٌة فً الشركة 

اما بالنسبة لقٌد العملٌة فً الدفاتر التجارٌة للشركة فانها  تفٌد ان الاسهم الموضوعة على سبٌل 

الضمان بالرؼم من المشرع لم ٌقرن هذا بجزاء  لضمان تنفٌذ هذا القٌد,  فً حٌن ٌعد الرهن باطلا  فً 

 .2عقد حالة  عدم افراؼه  فً عقد رسمً, لان الرسمٌة  هنا تشكل  ركنا من اركان ال

 هاحاملب_رهن الاسهم ل

لم ٌنص التشرٌع التجاري على اجراءات وكٌفٌات رهن الاسهم لحاملها وعلٌه بالرجوع الى القواعد 

ع لنفس الاثار المترتبة على حٌازة المنقولات  المادٌة ضٌخ فً ق.م.ج اعتبر بموجبه انه منقولالعامة 

لحامل ٌتم  بنفس رهن الاموال المنقولة المادٌة, فٌنتقل والسندات  لحاملها,واعتبر الفقه ان رهن الاسهم ل

الحق بموجب التسلٌم كما اشرنا سابقا, وذلك على اساس ان الحق الثابت فً السهم ٌندمج فً السند ذاته  لذا 

لا ٌنشا الرهن الى بالمناولة الٌدوٌة, على ان ٌدون العقد  فً ورقة ثابتة التارٌخ ٌبٌن فٌها المبلػ المضمون 

 .3العٌن المرهونة بٌانا كافٌا, وٌحدد هذا التارٌخ  الثابت مرتبة الدابن المرتهن و

  انفزع انثاًَ : انمٍٕد انٕاردج ػهى دك رٍْ الاسٓى

ٌخضع عقد رهن الاسهم كؽٌره من العقود بقٌود منها قانونٌة, واتفاقٌة وهذه القٌود مرتبطة بمدى 

 حرٌة تداول الأسهم .

  ٍحألا: انمٍٕد انمإََ

المشرع نصوصا قانونٌة ٌترتب على مخالفتها بطلان العقد على ؼرار العقوبات الجزابٌة, وهذا  أقٌر

 للحد من تداول الاسهم ولحماٌة اطراؾ اخرى, من بٌن القٌود القانونٌة نجد : 

لتجاري _لا ٌمكن تداول الاسهم والأوراق المالٌة التً تصدرها شركة المساهمة قبل قٌد الشركة فً السجل ا

وخلال فترة التأسٌس, كما منع تداول التصرؾ بالأسهم فً حالة زٌادة راس المال بحٌث تكون قابلة للتداول 

 متى تم التسدٌد الكامل لراس المال.

_حضر التصرؾ فً اسهم الضمان لانها تلك الاسم التً ألزم بها المشرع أعضاء مجلس الإدارة وأعضاء 

بالمابة من رأس المال الشركة على ان ٌحدد  القانون  20ب ان تمثل مجلس المراقبة بامتلاكها, وٌج

                                                           
1

 .76فًٛور َجهٚز, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
2

ثنذطلاٌ, ثعذجس ثنؼمٕه ثنًؤّْز ثٔ ثنًؼونز نهشٌكز دؼمو  ػهٗ يجٚهٙ :".....كًج ٚؾخ صقش طجةهز 1/1يكًٌ 324صُض ثنًجهر 

 ًًّٙ, ٔصٕهع ثلايٕثل ثنُجصؾز ػٍ ْيِ ثنؼًهٛجس نوٖ ثنضجدظ ثنؼًٕيٙ ثني٘ فًٌ ثنؼمو ".
3

 .77فًٛور َجهٚز,  ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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الأساسً العدد الأدنى من الأسهم التً ٌحوزها كل قابم بالإدارة او كل عضو فً مجلس المراقبة حسب 

 .1الحالة او التً تم انتهاجها عند تأسٌس الشركة 

من ق.ت.ج على  262س, حٌث تنص المادة _حظر تدول  اسهم المدٌرٌن  فً التسوٌة القضابٌة  او الإفلا

هذا الشان ففً اطار التسوٌة القضابٌة والافلاس لا ٌمكن التدوال والتنازل عن أسهم  مدٌري الاشخاص 

المعنوٌة, بحٌث ٌنطبق هذا القول على اعظاء مجلس الادارة او ربٌسها او أعضاء مجلس المراقبة او 

 القاضً المنتدب.ربٌسها, وٌكون التنازل برخصة او اذن من 

  ثاٍَا :انمٍٕد الاذفالٍح

حٌث نص المشرع فً نص  ،ٌتمثل شرط الموافقة من القٌود الاتفاقٌة التً ترد على رهن الأسهم

ومن هذه الشروط نجد  56مكرر  715وان ٌخضع الى الشروط الموجودة فً المادة  58مكرر 715المادة 

ه فً القانون الأساسً للشركة, وعلٌه على المساهم شرط موافقة الشركة, حٌث هذا الاخٌر منصوص علٌ

إبلاغ الشركة عند القٌام بهذا التصرؾ حسب الأشكال  المقررة قانونا بذكر لقبه,  وعنوانه, وعدد الاسهم  

 .2المقرر احالتها ,الثمن المعروض 

  انًطهة انثانث : اثار دك انًساْى فً رٍْ اسًّٓ

من   963الى  951هن الحٌازة  فً المنقول فً المواد قد نص المشرع الجزابري على اثار ر

ق.م.ج,نستنتج منها ان عقد الرهن ٌنشا حقا عٌنٌا لصالح المرتهن وٌنشا عدة التزامات, تخضع علاقة 

المساهم الراهن بالدابن المرتهن للقاعدة العامة, فً حالة عدم وجود نص خاص بالتشرٌعات والاعراؾ 

 فٌن من شرط ٌنظم ذلك  .التجارٌة  وخلو اتفاق الطر

   انفزع الأل: دمٕق ٔانرشاياخ انًذٌٍ انزاٍْ

ٌعتبر عقد رهن الاسهم من العقود الملزمة لجانبٌن فانه ٌترتب فور انعقاده حقوق والتزامات بٌن 

الاطراؾ تجسد المعنى المادي والواقعً لعملٌة الرهن وفً هذا الاطار سنعالج حقوق والتزامات المدٌن 

 ) اولا  ( كما سنتطرق الى حقوق والتزامات الدابن المرتهن )ثانٌا ( .الراهن 

 ألا: انرشاياخ انًذٌٍ انزاٍْ

 تتمثل التزامات المدٌن الراهن فً : 

 

                                                           
1

 .68ًكجدٙ ٍٔدٌٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
ث

 69نًٌؽغ ىثصّ ،ص
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 تسلٌم الاسهم محل الرهن -أ

ٌلتزم المدٌن الراهن بتسلٌم الأسهم المرهونة الى الدابن المرتهن, او الى الشخص الذي عٌنه 

سلمها, وٌسري على الالتزام بتسلٌم الشٌا المرهون احكام الاتزام بتسلٌم الشًء المبٌع, كما المتعاقدان لت

ٌجب ان ٌكون هذا التسلٌم ظاهرا واضح الدلالة, حتى ٌعلم الؽٌر ان ملكٌة الراهن للشٌا المرهون أصبحت 

 مثقلة بحق الدابن المرتهن.

هن, هذا الانتقال ٌكون حقٌقٌا اوفعلٌا فً حالة انتقال الحٌازة من المدٌن الراهن الى الدابن المرت 

رهن منقول مادي او سندات لحاملها, وقد ٌكون حكمٌا او رمزٌا من خلال وسابل حدده القانون, فنقل حٌازة 

السندات الاسمٌة ٌتم بحوالة على سبٌل الرهن تقٌد فً سندات المساهمٌن لدى الشركة المصدرة, ونقل حٌازة 

بنظام الاٌداع والقٌد المركزي ٌتم عن طرٌق قٌد الرهن فً حساب هذه الاوراق  لدى اوراق مالٌة مودعة 

 .1هٌبة الاٌداع المركزي 

 ب_الالتزام بضمان سلامة الرهن 

ضرارالدابن المرتهن والمساس بسوء نٌة العٌن المرهونة, كبٌع ألا ٌمكن جواز تصرفات تتعلق ب

قٌمة الضمان لان الأسهم المرهونة ضمان تعتبر ضمانا الاسهم بسعر منخفض, والتً تؤدي الى انخفاض 

للدٌن, كما ٌحق للدابن فً حالة اكتشاؾ قٌام المدٌن بتصرؾ ٌنقص من قٌمة الاسهم المرهونة ان ٌتخذ على 

 .2ن طرٌق رفع دعوى عدم نفاذ التصرؾوجه الاستعجال  الإجراءات القانونٌة للمحافظة علٌها .وذلك ع

  انزاٍْثاٍَا : دمٕق انًذٌٍ 

 :تتمثل حقوق المدٌن الراهن فً

 حق المساهم فً الارباح  -ا

ان حق المساهم فً الارباح هو من الحقوق الاساسٌة التً انضم من اجلها المساهم الى الشركة, كما 

اشرنا سابقا فً المبحث الأول دون تبٌان بتفصٌل هذا الحق, وما ٌهمنا هو الارباح التً ٌتم توزٌعها بعد 

 سهم, وبالتالً السؤال المطروح لمن تؤول هذه الارباح فً حالة رهن المساهم اسهمه ؟رهن الا

لم ٌنظم المشرع الجزابري مسالة من له الحق فً الارباح والعوابد الناتجة عن الاسهم فً حالة رهنها, على 

ٌقضً بخلاؾ  عكس التشرٌع الفرنسً الذي ابقى على الحق فً الارباح لصالح المدٌن الا اذ وجد اتفاق

                                                           
1

 . 317ػجشًٕ٘ ْٔٛذز, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
2

يٍ ق.و.ػ : "ٚضًٍ ثنٌثٍْ ّلايز ثنٌٍْ َٔفجىِ, ٔنِٛ نّ ثٌ ٚجصٙ ػًلا ُٚمض يٍ لًٛز ثنشٛب ثنًٌٌْٕ  953صُض ثنًجهر 

ثٔ ٚقٕل هٌٔ ثّضؼًجل ثنوثةٍ نقمٕلّ ثنًْضًور يٍ ثنؼمو ٔثنوثةٍ ثنًٌصٍٓ فٙ فجنز ثلاّضؼؾجل ثٌ ٚضني ػهٗ َفمز ثنٌثٍْ كم 

 ثنشٛب ثنًٌٌْٕ ".ثنّٕجةم ثنضٙ صهَو نهًقجفظز ػهٗ 
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ذلك, والمشرع المصري اقر عكس ذلك بحٌث ٌتم صرؾ العوابد و الارباح للدابن المرتهن طوال فترة 

 الرهن, فً حٌن ان المشرع نص على ضرورة تحدد مصٌر الارباح المستحقة خلال فترة الرهن .

ن الحقوق العضوٌة وعلٌه استنادا لهذا الخلاؾ التشرٌعً نستنتج بان المساهم الراهن لاٌفقد شٌبا م

المتصلة باسهمه ولا سٌما الحق فً الارباح بالرؼم من حٌازة الاسهم فً ٌد الدابن المرتهن, ؼٌر انه ٌمكن 

 .1الاتفاق على ؼٌر ذلك, وهذا اعملا بالقواعد العامة المتعلقة بالرهن الحٌازي للمنقول 

 حق المساهم  فً التصوٌت  -ب

ان حق التصوٌت ٌرجع لمالك الاسهم المرهونة فقط دون  من ق.ت.ج على 679/032تنص المادة 

الدابن المرتهن فً ج.ع.ع  و ج.ع .غ اي ان رهن الاسهم رهنا حٌازٌا وتسلٌم الاسهم المرهونة الى الدابن 

من ق.م.ج : " لٌس للدابن ان  956/01نصت علٌه المادة  المرتهن لا ٌحول له حق الانتفاع بها وهو ما

, اذن فالدابن المرتهن لا ٌتمتع بحقوق الانتفاع على الاسهم المرهونة, 3هون دون مقابل " المر ًءٌنتفع بالش

 .4ولان انتقال الاسهم ٌتم من اجل حبسها كضمان للدٌن الى ؼاٌة استفابه 

تجدر الاشارة ان المشرع الفرنسً قد الحق فً التصوٌت لمالك الاسهم المرهونة وحده دون ؼٌره 

و كٌؾ ٌتم ممارسة هذا الحق والاسهم هً مرهونة حٌازٌا لدى الدابن المرهون وان ولكن ٌطرح السؤال ه

عن حٌازة الاسهم ٌجب ان تودع لدى مقر الشركة .وفً مواجهة الدابن المرتهن الذي ٌخشى ان ٌتخلى 

 الامر الذي قد ٌفقد امتٌازه على الأسهم المرهونة.قتا, الصكوك مؤ

ونص صراحة على ان حق التصوٌت ٌمارس عن طرٌق  تصدى المشرع الفرنسً لهذا المشكل

وٌجب على الدابن المرتهن بناءا على طلب من مدٌنه اٌداع الاسهم التً ٌحوزها على سبٌل ,مالك السهم 

وقصد الموازنة بٌن المصالح ومراعاة لمصلحة الدابن ,الراهن لتمكٌنه من ممارسة حقه فً التصوٌت

مدٌن الراهن فً أثناء حضوره للمناقشات الجمعٌة العامة ومباشرة حقه كما الزم من جهة أخرى ال,المرتهن 

  5.فً التصوٌت بان ٌمتنع عن الأعمال التً من شانها الأضرار بمصالح الدابن المرتهن

 

 

 

                                                           
1

, ؽجيؼز يظطفٗ 03, ثنؼوه 07ينهٕف ينهٕف , ثعٌ ًٍْ ثلآّى ػهٗ فمٕق يجنكٛٓج, يؾهز طٕس ثنمجٌَٕ, ثنًؾهو 

 .29, ص 2/05/2021طُذٕنٙ, يؼْكٌ, ثّ
2
 يٍ ق.س.ػ :"ًٔٚجًُ فك ثنضظٕٚش يٍ يجنك ثلآّى ثنًٌَْٕز ".679/03ثنًجهر  
3
 يٍ ق.و.ػ. 956/01ثنًجهر  
4

 دٌٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص ًكجدٙ ٍٔ
5

 .36ينهٕف يل نٕف, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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  انفزع انثاًَ : دمٕق ٔ انرشاياخ انذائٍ انًزذٍٓ

او حسب اتفاق المتعاقدان  ٌرد على رهن الاسهم نقل حٌازة الاسهم المرهونة الى الدابن المرتهن

ضمانا لحقوق المرتهن)اولا(, كما ٌترتب على وجود الاسهم التً بٌد المرتهن التزامات تقع على عاتقه 

 )ثانٌا(. 

  أٔلا: انرشاياخ انذائٍ انًزذٍٓ

 ٌلً : تتمثل التزامات الدابن المرتهن فً ما

 المحافظة على الاسهم المرهونة  -أ

من ق.م.ج  فان الالتزام الاساسً للدابن المرتهن هو المحافظة على  955استنادا لنص المادة 

الاسهم المرهونة وصٌانتها لانها فً حوزته, وٌقع علٌه الالتزلم ببذل عناٌة الرجل المعتاد وهوالمسؤول عن 

 تلفها او فقدانها الا اذا تلفت بسبب اجنبً لا ٌد له فٌه.

الاسهم المرهونة كما ٌفرض علٌه مراقبة سعرها فً  ٌفرض التزام الدابن المرتهن المحافظة على

البورصة, فاذا لاحظ انخفاض السعر اصبح ؼٌر كاؾ لضمان الدٌن جاز له ان ٌضع للمدٌن مٌعاد مناسبا 

لتكملة الضمان, فاذا رفض المدٌن او انقضى المٌعاد المحدد دون تكملة الضمان, جاز للدابن المرتهن ان 

ة وٌنقل الرهن الى الثمن الناتج عن البٌع, وبالمثل اذا كان حفظ الأسهم ٌستلزم ٌنفذ على الأسهم المرهون

نفقات باهظة او كانت معرضة للهلاك والتلؾ, ولم ٌشأ المدٌن تقدٌم شٌبا اخر بدلا منها, جاز لكل من الدابن 

ي طرٌقة المرتهن والمدٌن ان ٌرفع بامر على عرٌضة من القاضً المختص الترخٌص له ببٌعها فورا با

 .1ٌعٌنه القاضً وٌنتقل الرهن الى الثمن الناتج من المبٌع 

 إخطار الدائن المرتهن للشركة بسرقة او ضٌاع الاسهم -ب

بحٌث ٌجب على الدابن عند فقدانه للأسهم نتٌجة تعرضه للسرقة او بسبب الضٌاع إخطار الشركة 

سمٌة جاز للمرتهن ان ٌطلب من الشركة اصدار فورا حتى تمتنع عن دفع الارباح لحابز الاسهم, فاذا كانت ا

سندات بدل السند المفقود استنادا للبٌانات المدونة بسجلات الشركة, اما اذا كانت لحاملها فهنا تكمن 

حصول المرتهن على حق التتبع الخطورة, لان قاعدة الحٌازة فً المنقول سند للمالك تقؾ حابلا دون 

 .2للصك

 

 

                                                           
1

 ػجشًٕ٘ ْٔٛذز, ثنًٌؽغ ثنْجدك,  ص 
2

 .341ثنْٛو ًيضجٌ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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 هلاك الاسهم المرهونة مسؤولٌة الدائن عن  -ج

وفقا للقواعد العامة فً الرهن فان الدابن المرتهن الذي تسلم الأسهم المرهونة ٌكون مسؤولا عن 

 فٌه,  هلاكها او تلفها مالم ٌثبت ان ذلك ٌرجع لسبب أجنبً لا ٌد له

قة استؽلال الاسهم ذلك بان ٌبذل عناٌة الرجل العادي فً تولً ادارة الاسهم المرهونة وعلٌه عدم تؽٌٌر طرٌ

 المرهونة, واخطار الراهن عن كل امر ٌقتضً تدخله.

فإذا أساء الدابن استعمال هذا الحق, كان للراهن الحق فً ان ٌطلب وضع الشٌا تحت الحراسة  وان ٌسترده 

 .1مقابل دفع ماعلٌه 

 دمٕق انذائٍ انًزذٍٓ -ثاٍَا

 حقوق الدابن المرتهن فً ما ٌلً : تتمثل

 ع وحق الأفضلٌةا_حق التتب

ٌخص هذا الحق للجانب القانونً للاسهم ولٌس الجانب المادي, اي ان الدابن المرتهن ٌتبع اي حق 

له فً الأسهم المرهونة لدى الؽٌر, وفً نفس الوقت ٌعرقل أٌة عملٌة من قبل المدٌن الراهن بالتصرؾ فً 

الاسهم والتً ٌرهنها تتحول حٌازتها المادٌة  الا ان هذا الحق لا ٌنسجم وطبٌعة رهن,حقوقه الى ان ٌدفع دٌنه

اي انتقال الاسهم والحٌازة القانونٌة لصالح الدابن المرتهن, وبالتالً فان الراهن لا ٌستطٌع باي شكل من 

الأشكال التصرؾ فٌها سواء برهنها او بٌعها, لان ذلك التصرؾ ٌستوجب ضرورة القٌام باجراء قٌد الرهن 

كة المصدرة و كذلك تسلٌمها للدابن الثانً, واذا امر حدوثه ؼٌر ممكن ورود هذا الثانً فً سجلات الشر

 الحق فً القانون المدنً الفرنسً, واقتصاره على المنقول المادي .

كما ٌمنح للدابن المرتهن حق امتٌاز فً مرتبة الدٌن على باقً الدابنٌن وقت بٌع الأسهم, وتتحدد 

وكذا من وقت قٌد الرهن فً سجلات ,, انطلاقا من وقت انتقال الحٌازة الٌهمرتبة الدابن فً عقد رهن الاسهم

الشركة او تظهٌرها او حوالتها, الا ان هذا الامتٌاز لا ٌجعل منه مالكا للاسهم المرهونة بمجرد توقؾ المدٌن 

 .2عن أداء التزاماته 

 الحق فً حبس السهم-ب

لمال المرهون اٌا كانت طبٌعته, وٌنصرؾ الحق فً ٌخول الرهن الحٌازي كحق عٌنً للمرتهن, حق حبس ا

, وللمرتهن ان ٌباشر 3الحبس الى العٌن المرهونة وملحقاتها وتوابعها, فً مواجهة كل من ٌنفذ تجاهه الراهن

                                                           
1

 .77ٍٔدٌٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص  ,ًكجدٙ
2

 . 211دٍ دؼٛش ٔهثه, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
3

 .80فًٛور َجهٚز, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
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حقه بمطالبة الراهن او الكفٌل العٌنً او ؼٌره بحقه فً الحبس لحٌن استفاء حقه كاملا, الا ان القانون اجاز 

 هن ان ٌطلب رد المال المرهون فً حالتٌن :للمدٌن الرا

 _مقابل شٌبا اخر ٌقدمه له وذلك اذا أصبح الشٌا المرهون مهددا بالهلاك او التلؾ او نقص القٌمة.

_ من امنحه اٌضا الحق فً طلب بٌع الشٌا المرهون قبل حلول اجل الدٌن, اذا ماتمكن من الحصول على 

 .1تحدٌد شروط البٌع وأمرإٌداع الثامن صفقة رابحة, مع بقاء الحق للقاضً فً

ان الفقه الفرنسً ٌقرر للدابن  ؟نشاء رهن كل هذه الاسهم ٌخول للدابن المرتهن حقا فً الحبسإل ه

المرتهن حق الحبس على اساس ان ؼاٌة هذا الحق وهو السماح للدابن بالامتناع عن تسلٌم الشٌا المرهون 

سهم لدٌه هذه المكانة من خلال حق تجمٌد الأسهم  فً الحساب, حتى ٌستوفً دٌنه, وهو فً حالة رهن ال

 .2فً هذا الشان ولا تنعقد مسؤولٌتهوماسك الحساب لا ٌستطٌع مخالفة تعلٌمات الدابن المرتهن 

 الحق فً التنفٌذ على الأسهم  المرهونة-ج

بالمزاد العلنً أو إذا لم ٌوؾ المساهم فً مٌعاد الاستحقاق كان للدابن المرتهن طلب بٌع الأسهم  

بسعرها فً سوق بورصة القٌم المنقولة، وٌترتب على ذلك قبول المحال إلٌه كمساهم فً الشركة بمقدار عدد 

الأسهم المبٌعة له, وٌبقى هذا القبول ؼٌر نهابً إذ ٌجوز للشركة بعد الإحالة شراء أسهمها قصد تحقٌق 

 عملٌة تخفٌض رأسمالها.

طبٌعة الدٌن المضمون, فإذا قام المساهم بترتٌب رهن على أسهمه  تختلؾ إجراءات التنفٌذ حسب

ضمانا لدٌن مدنً، فإن التنفٌذ ٌتم وفقا للإجراءات المنصوص علٌها فً القانون المدنً وذلك بلجوبه إلى 

القضاء للترخٌص له ببٌع الأسهم فً المزاد العلنً, وٌتولى مهمة البٌع محافظ البٌع المعٌن بالاتفاق بٌن 

طرفٌن, وفً حال عدم الاتفاق, ٌعٌن بأمر من القاضً الذي ٌرخص لعملٌة البٌع, أما إذا كانت الأسهم ال

مسعرة فً بورصة القٌم المنقولة, فٌحق للدابن المرتهن أن ٌطلب من القاضً الترخٌص له ببٌعها فً سوق 

 البورصة باعتبارها السوق الوحٌد للقٌم المنقولة المسعرة.

هن تجارٌا, فلا حاجة لاستصدار حكم للتنفٌذ بمقتضاه,  بل ٌكفً أن ٌوجه الدابن أما إذا كان الر

تبلٌؽا إلى المساهم بسرعة الوفاء بالدٌن الذي حل أجله, وبعد مرور خمسة عشر ٌوما من تارٌخ التبلٌػ فله 

البٌع, ٌجوز  الحق فً أن ٌشرع فً البٌع بالمزاد العلنً, وفً حال عدم الاتفاق على الشخص المكلؾ بعملٌة

لربٌس المحكمة بناء على طلب الأطراؾ أن ٌصدر أمرا بموجبه ٌعٌن عونا للدولة مختصا للقٌام بهذا العمل 
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 .212ؽغ ثنْجدك, ص دٍ دؼٛش ٔهثه, ثنًٌ
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وعادة ما ٌكون محافظ البٌع, ونلاحظ أن المشرع الجزابري قام بتبسٌط الإجراءات الخاصة بالتنفٌذ على 

 .1التً ٌتسم بها المجتمع التجاري  المال المرهون رهنا تجارٌا لٌتلاءم مع السرعة والمرونة

  انفزع انثانث :  اَمضاء ػمذ رٍْ الأسٓى

لم ٌنظم المشرع التجاري الجزابري أحكام انقضاء عقد رهن السهم وذلك قد ٌكون فتح المجال 

للتشرٌع والقضاء لمعالجة ذلك, وبالرجوع إلى الفقه نجد أن أحكام انقضابه لا تختلؾ مع أحكام انقضاء 

ً القانون المدنً وكذلك فً قانون الإجراءات المدنٌة والإدارٌة, وعلٌه سنتناول أحكام انقضاء رهن الرهن ف

 الأسهم بصورة تبعٌة )اولا(, وبصورة أصلٌة )ثانٌا( .

  أٔلا : اَمضاء الأسٓى تظٕرج ذثؼٍح

دٌن, ٌزول إذا انقضى الدٌن المضمون  بالرهن, فٌنقضً الرهن تبعا لانقضاء الدٌن, فالرهن تابع لل

من ق.م.ج :" ٌنقضً حق الرهن الحٌازي   964. وفً هذا الصدد تنص المادة 2بزواله وٌبقى ببقابه 

بانقضاء الدٌن المضمون  وٌعود معه اذا زال السبب الذي ٌنقضى به الدٌن, دون الإخلال بالحقوق التً 

 .3ق وعودته "ٌكون الؽٌر حسن النٌة  قد كسبها قانونا فً الفترة  مابٌن انقضاء الح

 وٌتبٌن من هذا النص ان عقد الرهن ٌنقضً تبعا لانقضاء الدٌن .

 وٌتم الوفاء باحدى السببٌن : 

 _أن ٌقوم المدٌن بوفاء الدٌن

الذي رهن الورقة التجارٌة لضمانه, وبهذه الحالة ٌتوجب على الدابن المرتهن أن ٌرد الورقة التجارٌة إلى 

 رتبها عقد الرهن وتشمل العلاقة التعاقدٌة فٌما بٌن الراهن والمرتهن. المدٌن لتنقضً الالتزامات التً

 _ أن ٌستوفً الدائن المرتهن دٌنه

إذا حل أجل استحقاق قٌمة الورقة التجارٌة فً ذات موعد أجل الدٌن المضمون بها وقبض الدابن قٌمة 

الراهن, أما إذا حل استحقاق  الورقة فله أن ٌستوفً من قٌمتها حقه والمصارٌؾ ورد الباقً إن وجد إلى

الورقة التجارٌة قبل حلول أجل الدٌن المضمون, فعلى الدابن المرتهن أن ٌتقدم للضامنٌن فً الورقة 

 التجارٌة لمطالبتهم بالوفاء, حتى إذا حصل من احدهم على قٌمتها فله أن ٌستوفً

ٌمة الورقة التجارٌة عنده كضمان لحٌن حقه من هذه القٌمة فً وقت استحقاقه, وهذا ٌعنً أن له أن ٌستبقً ق

 حلول أجل استحقاق دٌنه منه, وهكذا فإن الدابن ٌمكنه استٌفاء حقه بإحدى الطرق التالٌة:

                                                           
1

 .152يظطفجٔ٘  ثيُٛز, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
2

 .79ًكجدٙ ٍٔدٌٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
3

 يٍ ق.و.ػ. 964ثثَظٌ ثنًجهر 
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 أن ٌقوم المدٌن بوفاء الدٌن إلى الدابن وٌسترد الورقة المرهونة. -

الدابن حقه من قٌمة  أن ٌتزامن موعد أجل استحقاق الدٌن مع موعد أجل استحقاق قٌمة الورقة فٌسترد -

 الورقة إذا تم وفاؤه من قبل المنشبٌن لهذا الالتزام.

أن ٌحل أجل استحقاق قٌمة الورقة التجارٌة قبل أجل الدٌن وٌسترد الدابن هذه القٌمة من المنشبٌن لها  -

 .1وٌبقٌها  لدٌه لحٌن حلول أجل دٌنه,  فٌستوفٌه وٌرد الباقً إلى المدٌن

لتً ٌكون الؽٌر حسن النٌة قد كسبها فً الفترة بٌن انقضاء الحق وعودته,  فإذا فرضنا دون إخلال بالحقوق ا

أن الدٌن انقضى بالوفاء وزال بانقضابه الرهن الحٌازي فرتب المدٌن على محل الرهن الحٌازي رهنا 

ن الوفاء رسمٌا للشخص حسن النٌة اعتقد أن الرهن الحٌازي قد انقضى بانقضاء الدٌن بالوفاء, ثم تبٌن أ

باطل فعاد الدٌن كما كان, فان الرهن الرسمى الذي كسبه الؽٌر حسن النٌة ٌبقى سابقا للرهن الحٌازي عندما 

 .2ٌعود هذا الرهن 

  ثاٍَا : اَمضاء رٍْ الاسٓى تظٕرج أطهٍح

  ٌكون انقضاء رهن الاسهم بصورة اصلٌة قابم اما على التنفٌذ الجبري او على البٌع اوبتنازل الدابن

 عن حقه للمدٌن او اذا اجتمع الرهن مع الملكٌة او اذا هلك الشٌا المرهون او انقضى او بخطا المرهون . 

 أ/انقضاء الرهن بالتنفٌذ الجبري  وبٌع الاسهم المرهونة 

من ق.ت.ج ٌمكن أن ٌنقضً رهن الأسهم عن طرٌق البٌع الجبري بالمزاد  33انطلاقا من المادة  

ق.م.ج:"ٌجوز للدابن  01فقرة  973ن الإجراءات المدنٌة والإدارٌة، كما تنص المادة وفقا لقانو 3العلنً

المرتهن إذا لم ٌستوفً حقه أن ٌطلب من القاضً الترخٌص له فً بٌع السهم المرهون بالمزاد العلنً أو 

ه من ق.ت.ج :".....فإنه ٌترتب على هذ 58مكرر  715. وكما جاء فً المادة 4بسعره فً السوق  " 

 . 5من ق.م.ج 981الموافقة قبول المحال إلٌه فً حالة البٌع الجبري للأسهم المرهونة طبقا لأحكام المادة 

 973الأصل أن ٌقوم المدٌن بتنفٌذ التزاماته اختٌارٌا وهو ما ٌسمى التنفٌذ الاختٌاري,  وبالرجوع للمادتٌن 

اق ولم ٌوؾ المدٌن حق الدابن المرتهن ، فً حال حلول أجل الاستحق6من ق.م.ج 973/01ق.ت.ج والمادة 

                                                           
1

 . 80ًكجدٙ ثنَٔدٌٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, 
2

 .869ثنًُْٕٓ٘ ػذو ثنٌٍثق, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
3

.ػ :"  ثىث نى ٚضى ثنوفغ فٙ ثلاّضقمجق, ؽجٍ نهوثةٍ ملال مًْز ػشٌ ٕٚيج يٍ صجًٚل ثنضذهٛغ ػجه فجطم ق.س  33صُض ثنًجهر 

 ثنًوٍٚ ثٔ ثنكفٛم ثنؼُٛٙ يٍ ثنغٌٛ  ثىث كجٌ نّ يقم, ثٌ ٚشٌع فٙ ثنذٛغ دجنًَثه ثنؼهُٙ نلاشٛجء ثنًٌٌْٕ ..........".
4
 يٍ ق.س.ػ.  973/01ثنًجهر  
5
 ق.س.ػ.يٍ  58يكًٌ  715ثنًجهر  
6
يٍ ق.و.ػ : "ٚؾٍٕ نهوثةٍ ثنًٌصٍٓ ثىث نى ْٚضٕفٙ فمّ ثٌ ٚطهخ يٍ ثنمجضٙ ثنضٌمٛض نّ فٙ دٛغ ثنشٛب  973ثنًجهر  

ٔٚؾٍٕ نّ ثٚج ثٌ ٚطهخ يٍ ثنمجضٙ ثٌ ٚجيٌِ دضًهٛكّ ثنشٛب ٔفجء نهوٍٚ ػهٗ . دْؼٌِ فٙ ثنْٕق ٔنؼهُٙ ثثنًٌٌْٕ دجنًَثه ث

 ذٌثء ".ثٌ ٚقْخ ػهّٛ دمًٛضّ فْخ صموٌٚ ثنن
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من ق.م.ج. ٌتقدم الدابن المرتهن بطلب التنفٌذ  963والمتمثلة فً الأصل والمصارٌؾ حسب نص المادة 

على الأسهم ببٌعها جبرا أي لٌس برضا المساهم, ولكن عن طرٌق القضاء, بداٌة على الدابن المرتهن أن 

راهن عند حلول أجل الدٌن, وٌكلفه بالوفاء خلال خمسة عشر ٌوما طبقا ٌبلػ رسمٌا السند التنفٌذي للمساهم ال

من ق.إ.م.و.ا: "ٌجب ألا ٌسبق التنفٌذ الجبري, التبلٌػ الرسمً للسند التنفٌذي وتكلٌؾ المنفذ  612/01للمادة 

 .1( ٌوما"15علٌه بالوفاء, بما تضمنه السند التنفٌذي فً اجل خمسة الشركات )

من ق.إ.م.و.ا : "لا  600ا تنفٌذٌا باعتباره عقد رسمً, فقد ورد فً المادة ٌعتبرعقد الرهن سند

ٌجوز التنفٌذ الجٌري إلا بسند تنفٌذي والسندات التنفٌذٌة هً: العقود التوثٌقٌة, لاسٌما المتعلقة بالإٌجارات 

الودٌعة ...", التجارٌة والسكنٌة المحددة المدة وعقود القرض والعارٌة والهبة والوقؾ والبٌع والرهن و

فالحق الذي ٌعود للدابن المرتهن إنما وجد قبل إنشاء الرهن, ؼٌر أن حقه فً التنفٌذ كان ملازما لعقد الرهن 

الذي أبرمه مع المساهم الراهن، والذي ٌعد )عقد الرهن( سندا تنفٌذٌا ٌعطى صاحبه الحق فً التنفٌذ، إذا لم 

 ٌوؾ هذا الأخٌر بدٌنه.

طرٌقة الحجز على الاسهم باعتبارها منقولات مادٌة .ا.م.ا من ق 01الفقرة  719المادة  أفادتكما 

تحجز السندات التجارٌة الموجودة لدى المدٌن إذا كانت الحاملها أو قابلة للتظهٌر وفقا للأحكام " : بنصها

الحجز على من نفس المادة طرٌقة  02وفً الفقرة  ,2المقررة للحجز التنفٌذي على المنقول تحت ٌد المدٌن "

الأسهم المنقولة باعتبارها منقولات معنوٌة أي ؼٌر ممثلة فً دعامة محسوسة، وتكون مقٌدة فً دفاتر 

الشركة أو فً حسابات رقمٌة حٌث نصت وتحجز القٌم المنقولة وإٌرادات الأسهم الاسمٌة وحصص الأرباح 

لحجز ما للمدٌن لدى الؽٌر، وٌترتب  المستحقة الموجودة فً ذمة الأشخاص المعنوٌة طبقا للأحكام المقررة

 .3على ذلك، الحجز على ثمارها وفوابدها إلى تارٌخ البٌع

من قانون الاجراءات المدنٌة والادارٌة  طرٌقة بٌع الاسهم المرهونة   720كما بٌنت المادة 

وك او اي والمحجوزة علٌها حٌث نصت : "تباع  القٌم المنقولة والاسهم بواسطه احد البنوك او اي البن

مؤسسة مؤهلة قانونا، تعٌن من طرؾ ربٌس المحكمة  بأمر على عرٌضة بناء على طلب الدابن الحاجز، 

 4ٌبٌن فً الأمر ما ٌتخذ من إجراءات النشر والتعلٌق "

 

 

                                                           
1

 ثنؾٌٚور, ٔثلاهثًٚز ثنًوَٛز ثلاؽٌثءثس لجٌَٕ ثنًضضًٍ 25/02/2008 فٙ ثنًؤًك 09-08: ًلى مجٌَٕيٍ ثن 612/01ثنًجهر 

 .23/04/2008 فٙ ثنًؤًمز, 35 ػوه, ثنًٌّٛز
2
 يٍ  ق.ث.و.ٔ.ث. 719/1ثنًجهر  
3
 يٍ ق.ث.و.ٔ.ث. 719/2ثنًجهر  
4
 يٍ ق.ث.و.ٔ.ث. 720ثنًجهر  
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 الدائن المرتهن على حق الرهن  تنازلب/ 

رهن، إلا إذا أثبت ج: "إذا رجع المرهون إلى حٌازة الراهن انقضً المن ق.م. 952تنص المادة 

, 1الدابن المرتهن أن الرجوع كان بسبب لا ٌقصد به انقضاء الرهن كل هذا دون إخلال بحقوق الؽٌر"

من ق.م. ج: "ٌنقضً أٌضا حق الرهن الحٌازي بأحد الأسباب الآتٌة: إذا تنازل الدابن  965وتنص المادة

تخلً الدابن باختٌاره عن الشًء المرهون المرتهن عن هذا الحق على أنه ٌجوز أن ٌحصل التنازل ضمنا ب

 2أو من موافقته على التصرؾ فٌه دون تحفظ."

ن الرهن عتنازل الدٌن نفسه، فال ولما كان الرهن الحٌازي هو الضامن للدٌن، فقد جعله المشرع بمثابة

لدٌن الحٌازي عن ا تنازللك اشترط القانون فً أهلٌة العن الدٌن نفسه، لذ ة التنازل الحٌازي ٌكون بمثاب

ٌقضً و, ضمنٌا او صرٌحا التنازلعن رهن الحٌازة أما ٌكون  تنازلبراء ذمه المدٌن من الدٌن والأهلٌة إ

 3وهذا دون إخلال بحقوق الؽٌر. ,لا قبل ذلك تنازلوٌزول رهن الحٌازة من وقت ال هذا الرهن تبرعا،

 بخطأ الراهن ك الشًء أو انقضى هلا -ج

"ٌضمن الراهن هلاك الشًء المرهون أو تلفه إذا كان الهلاك أو  ق.م.ج 954 من المادةانطلاقا 

و  899ٌسري علً الرهن الحٌازي أحكام المادتٌن ، كما 4لخطبه أو ناشبا عن قوة قاهرة." التلؾ راجعا

المتعلقة بهلاك الشًء المرهون رهنا رسمٌا بانتقال حق الدابن من الشًء المرهون إلى ما من ق.م.ج  900

 أو تلفه و ٌنقضً أٌضا حق الرهن الحٌازي بأحد الأسباب الآتٌة: 965حله من حقوق، وكذا المادة حل م

 .ك الشًء أو انقضى الحق المرهونهلا -د

ٌنقضً الرهن الحٌازي بهلاك الشًء المرهون وهذا طبٌعً لأن الشًء المرهون لم ٌعد له وجود 

طأ الراهن، أو بخطأ المرتهن أو بسبب أجنبً، فإن فٌزول الرهن بزوال محله الشًء المرهون قد ٌهلك بخ

ولا عن الهلاك، ودفع تعوٌضا عنه ٌحل محل الشًء المرهون الهالك، ؤهلك بخطأ الراهن، كان هذا مس

ولا عن الهلاك ؤوإذا هلك بخطأ المرتهن كان هذا مس ,وٌنتقل الرهن بذلك من الشًء المرهون إلى التعوٌض

ًء المرهون، وٌنتقل إلٌه الرهن إذا هلك بسبب أجنبً، فإن كان هذا السبب كذلك، وٌحل التعوٌض محل الش

لشًء وانتقل إلٌه الرهن وان كان السبب هو القوه القاهرة أو القضاء  هو خطا الؽٌر، حل التعوٌض محلا

التعوٌض، فلا ٌدفع تعوٌض فٌزول الشًء وٌزول الرهن بزواله وعلى هذا  والقدر، لم ٌكن احد مسبولا عن

 5لوجه ٌنقض الرهن.ا

                                                           
1
 يٍ ق.و.ػ. 952ثنًجهر  
2
 يٍ ق.و.ػ. 965ثنًجهر  
3

 .83ًكجدٙ ٍٔدٌٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص
4

 يٍ ق.و.ػ. 954ثنًجهر 
5

 .84ًكجدٙ ٍٔدٌٛ, ثنًٌؽغ ثنْجدك, ص 
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 انخاذًح

ٌربط  سبق فً دراستنا المتواضعة وما تعلق بشركة المساهمة نخلص إلى أن ما من خلال ما

مساهم بشركة المساهمة هو السهم الذي تصدره الشركة لإثبات حقه فٌها سواء كان نقدٌا أو عٌنٌا فانه لا

المساهم من بٌن هذه الحقوق نجد الحقوق المالٌة ٌعتبر من مكونات رأسمالها والذي ٌرتب حقوقا ٌتمتع بها 

 للمساهم.

 عند دراستنا لهذه الحقوق المالٌة فقد رأٌنا بأنها حقوق أساسٌة لا ٌجوز حرمان المساهم منها.

بالنسبة للحق فً الحصول على الربح فان ؼاٌة المساهم من استثمار أمواله فً شركة المساهمة هو 

نٌها الشركة, والجمعٌة العامة العادٌة هً التً تقرر توزٌع الربح وٌحق لها الحصول على الأرباح التً تج

ترحٌله إلى السنة المالٌة الاحقة, وقبل توزٌع الأرباح فرض المشرع الجزابري على الشركة تخصٌص 

احتٌاطً نظامً لمواجهة الظروؾ الاقتصادٌة المستقبلٌة, كما أن للمساهم الحق فً التصرؾ فً أسهمه 

ق التجارٌة فقد تبٌن أن هذا الحق هو من النظام العام ولا ٌجوز حرمان المساهم منه باعتباره حقا بالطر

مطلقا ولان أهم خاصٌة جوهرٌة تمتاز بها الأسهم وهً قابلٌتها للتداول بإجماع الفقه والقضاء, على انه 

وز كذلك تقٌٌد التداول بشرط ٌجوز تقٌٌد حرٌة التداول بنصوص المشرع كما وضحنا )القٌود القانونٌة( وٌج

الموافقة المدرج فً القانون الأساسً وحق الاسترداد )القٌود الاتفاقٌة(, بالإضافة إلى جواز رهن المساهم 

لأسهمه بدلا من التنازل عنها, إذ ٌبقى محتفظا بصفته وبعلاقته بالشركة وذلك وفق إجراءات معٌنة نظرا 

 للطبٌعة الخاصة بالسهم.

للمساهم الحق فً الاكتتاب فً رأسمال الشركة إذ ٌترتب حق الأقلٌة كذلك لجزابري منح المشرع ا

فً الاكتتاب بالأسهم الجدٌدة على المساهمٌن القدامى عند زٌادة رأس المال عن طرٌق إصدار الأسهم 

د, فهً الجدٌدة النقدٌة, كما ٌقرر حق الأفضلٌة فً الاكتتاب لجعل التوازن بٌن المساهمٌن القدامى والجد

وسٌلة لجبر الضرر الذي ٌلحق بالمساهمٌن القدامى, وبما أن حق الأفضلٌة فً الاكتتاب هو لمصاحة 

المساهمٌن فٌجوز للمساهم التنازل عنه , ؼٌر انه ٌخضع تداول حق الأفضلٌة فً الاكتتاب لنفس الشروط 

فً الأفضلٌة فً الاكتتاب فً التً ٌخضع لها تداول الأسهم, وعلى المساهمٌن القدامى أن ٌمارسوا حقهم 

 أشهر. 6ٌوما, وٌمكن أن تمدد إلى ؼاٌة  31المدة المقررة قانونا وهً لا تقل عن 

القٌمة الفعلٌة التً قدمها سابقا من صافً موجودات الشركة, وإذا نتج عن القسمة  لمساهم ٌسترجع ا

ا الفابض بحسب قٌمة نصٌب كل منهم فابض بعد سداد القٌمة الاسمٌة للأسهم ٌسمى بأرباح التصفٌة ٌقسم هذ

 فً الأرباح.
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 النتائج والتوصٌات

_أن المشرع الجزابري لم ٌنص على الحقوق المرتبطة بالسهم ولم ٌعمل على تنظٌمها فً مادة واحدة أو 

 أكثر واكتفى بالإشارة إلٌها بصفة عشوابٌة.

كل الذي ٌبرز أهمٌتها وكذا مساعدة نقترح صٌاؼة هذه الحقوق وتنظٌمها فً مادة قانونٌة أو أكثر بالش

المعنى على فهمها بسهولة, بالإضافة إلى ضرورة وضع نصوص قانونٌة خاصة تواجه فرضٌة ضٌاع 

الأسهم للحامل لان هذا النوع من الأسهم بالرؼم من سهولة تداولها إلا أن المخاطر التً تهددها كثٌرة 

  )الضٌاع والسرقة....الخ(.

ا سبق الذكر تختلؾ بحسب ما إذا كانت أسهم اسمٌة أو لحامل ولا تزال هذه الطرٌقة _إن تداول الأسهم كم

لحد الآن تتم ورقٌا, خلافا لما هو معمول به فً التشرٌعات المقارنة حٌث أن عدم مادٌة القٌم المنقولة أدت 

د على القٌمة إلى حلول نظام الإعلام الآلً محل النظام الورقً فأصبحت ملكٌة السهم اٌا كان نوعه تر

 الممثلة فً الحساب ما جعلها تتماشى مع مقتضٌات الحٌاة التجارٌة.

لم ٌبٌن المشرع الجزابري الحكم الواجب إتباعه فً حال مخالفة الأحكام المتعلقة بحق الأفضلٌة المقرر 

وب بطلان للمساهم فً الاكتتاب بالأسهم الجدٌدة ونقترح بهذا الشأن مؤٌدٌن بعض الفقهاء والقضاء من وج

 الزٌادة مع مسابلة من كان مسؤولا عن المخالفة المذكورة.

 _اقتراح ضرورة تعدٌل القانون التجاري بما ٌتلاءم مع التطور الاقتصادي الذي حل بالجزابر.

 _ضرورة تنظٌم شرط الاسترداد تنظٌما دقٌقا.

سلٌمة أثناء ترجمة النصوص _نقترح أخٌرا على المشرع الجزابري مراعاة الترجمة الدقٌقة والصٌاؼة ال

 القانونٌة من الفرنسٌة إلى العربٌة .

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 قائمة المصادر والمراجع
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 :لائًح انًظادر ٔانًزاجغ

  القران الكرٌم /1

 النصوص القانونٌة : /2

,المتضمن القانون المدنً الجزابري ,الجرٌدة الرسمٌة  1975سبتمبر  26المؤرخ فً  58-75الامر -1

ماي  13الصادر فً  05-07نون المعدل والمتمم بالقا’ 1975سبتمبر  30المؤرخة فً  78عدد 

 .2007ماي  13المؤرخة فً  31الجرٌدة الرسمٌة عدد 2007

,المتضمن  القانون التجاري ,الجرٌدة الرسمٌة 1975سبتمبر  26مؤرخ فً  59-75الامر رقم  -2     

 . 1975دٌسمبر  19,الصادرة فً 101عدد 

,ٌتضمن قانون الضرابب المباشرة والرسوم المماثلة 1976ٌسمبر د 9مؤرخ فً  101-76الامر رقم  -3

 .1976دٌسمبر  22الصادرة  102المعدل والمتمم ,الجرٌدة الرسمٌة العدد   

المتضمن قانون الاجراءات المدنٌة والادارٌة,الجرٌدة  25/02/2008المؤرخ فً  09-08قانون رقم : -4

 . 23/04/2008,المؤرخة فً  35الرسمٌة عدد 

 : الكتب/3

عبد الرزاق,الوسٌط فً شرح القانون المدنً ,التامٌنات الشخصٌة والعٌنٌة ,الجزء السنهوري  -1

 .1963العاشر,دار احٌاء التراث العربً,بٌروت,لبنان ,

مصطفى طه ,الشركات التجارٌة , الاحكام العامة فً الشركات التجارٌة,شركات الاموال ,انواع خاصة  -2

 . 1998الحامة الجدٌدة للنشر , الاسكندرٌة  فً الشركات , دار

محفوظ, القانون المصرفً, النظرٌة العامة للقانون المصرفً الجزابري, العقود  والمسؤولٌة العشب  -3

 .2001المصرفٌة, المطبعة الحدٌثة للفنون المطبعٌة 

رب., المجلد جمال الدٌن محمد ابو الفضل  بن مكرم  بن منظور الإفرٌقً المصري ,لسان الع -4

 . 2000الثامن,سنة 

محمد فرٌد,قانون التجاري,شركات الأموال والأشخاص,الدار الجامعٌة للطباعة والنشر العرٌنً  -5

 .2001الاسكندرٌة,

 .2002, منشورات الحلبً الحقوقٌة, لبنان 1السٌد ألفقً, مبادئ القانون التجاري, طمحمد -6

 . 2004ة,الجزء الثامن ,منشورات الحلبً الحقوقٌة,الٌاس ناصٌؾ ,موسوعة الشركات التجارٌ-7

فوزي محمد سامً, الشركات التجارٌة الأحكام العامة والخاصة )دراسة مقارنة(, دار الثقافة للنشر -8

 .2006, الطبعة الاولى والتوزٌع, عمان, 

تصرؾ بها فً محمد صبري, أحكام الأسواق المالٌة)الأسهم و السندات(, ضوابط الانتفاع والهارون  -9

 . 2006الفقه الإسلامً, دار الجامعة الجدٌدة, دون طبعة, الإسكندرٌة, 



 لائًح انًظادر ٔانًزاجغ
 

 
94 

نادٌة,شركات الاموال فً القانون الجزابري, الطبعة الثالثة,دٌوان المطبوعات الجامعٌة,الساحة فضٌل  -10

 . 2007المركزٌة بن عكنون ,الجزابر ,

اول الأسهم فً شركات المساهمة, دار الفكر الجامعً, عبد الأول عابدٌن محمد بسٌونً, مبدأ حرٌة تد -11

 .2007الإسكندرٌة, 

ؼادة احمد عٌسى ,الاتفاقٌات بٌن المساهمٌن  فً الشركات المساهمة ,الطبعة الاولى ,المؤسسة الحدٌثة   -12

 . 2008للكتاب , لبنان ,

ة الرابعة,دار النهضة ,الشركات التجارٌة ,النظرٌة العامة للشركات , الطبعسمٌحة القٌلوبً -13

 . 2008العربٌة,

عماد محمد أمٌن السٌد رمضان ,حماٌة المساهم  فً الشركة المساهمة  دراسة مقارنة , دار الكتب -14

 .2008القانونٌة ,المجلة الكبرى مصر 

ٌوسؾ, دور الحٌازة فً الرهن الحٌازي, دراسة  موازنة بٌن التشرٌعات الوضعٌة رجٌب بٌان  --15

 .2010ة الاسلامٌة, دار الثقافة للنشر والتوزٌع, عمان الاردن والشرٌع

,الطبعة الثالثة ,مكتبة النهضة  1محسن شفٌق ,الوسٌط فً القانون التجاري المصري,الجزء  -16

 . 2009,المصرٌة,القاهرة

لق شارع عبد الخا 32,الشركات التجارٌة ,الطبعة الخامسة ,دار النهضة العربٌة سمٌحة القٌلٌوي -17

 . 2011ثروت,القاهرة 

الٌاس ناصٌؾ ,تصفٌة الشركات وقسمتها ,الجزء الرابعة عشر ,الطبعة الأولى ,منشورات الحلبً -18

 .2011الحقوقٌة ,بٌروت لبنان 

فاروق ابراهٌم جاسم ,حقوق المساهم فً شركة المساهمة ,منشورات الحلبً الحقوقٌة ,بٌروت  -19

2012. 

ل الأسهم فً شركة المساهمة فً القانون الجزابري, دار الخلدونٌة للنشر فتاحً محمد, حرٌة تداو -20

 .2013والتوزٌع , الجزابر,

الطبعة الاولى ,منشورات الحلبً  القانون التجاري التنظٌم القانونً للتجارة,.هانًدوٌدار  -21

 . 2008بٌروت لبنان,.الحقوقٌة

عمال التجارٌة ,التاجر,الشركات التجارٌة ,دون عمار,الوجٌز فً شرح القانون التجاري ,الاعمورة  -22

 .طبعة ,دار المعرفة ,الجزابر

 طٌب,قانون الشركات,الطبعة الثانٌة ,دون دار النشر ,الجزابر دون سنة .بلولة  -23

عالم الكتب القاهرة  العربٌة المعاصرة, المجلدالأول , الطبعةالأولى , معجم اللؽة احمد المختارعمر, -24

 .مصر 

 .علً بن محمد السٌد شرٌؾ الجرجانً, معجم التعرٌفات, دار الفضٌلة للنشر والتوزٌع, بدون طبعة-3
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 الاطروحات والرسائل  :/4

 الاطروحات /1

تداول الأسهم والتصرؾ فٌها فً شركات الأموال, أطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه فً وداد, بن بعٌش  -1

 .2007جامعة مولود  معمري تٌزي وزو, القانون, كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة, 

  1كرٌمة,الربح فً جباٌة الشركات التجارٌة , أطروحة لنٌل شهادة الماجٌستار  ,جامعة الجزابرعمارة  -2

 .2009كلٌة الحقوق سنة, 

اٌت مولود فاتح ,حماٌة الادخار المستثمر فً القٌم المنقولة فً القانون الجزابري ,رسالة لنٌل شهادة -3

وم لوراه فً العلوم ,تخصص القانون ,جامعة مولود معمري تٌزي وزو ,كلٌة الحقوق والعالدكت

 . 2012السٌاسٌة,

بن وٌراد أسماء ,حماٌة المساهم فً شركة المساهمة ,أطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه فً  -4

 .2017لخاص,الحقوق,تخصص قانون أعمال , جامعة ابوبكر بلقا ٌد تلمسان ,كلٌة الحقوق قسم القانون ا

قاسً عبد الله هند ,الحقوق المرتبطة بالسهم ,أطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه ,تخصص القانون  -5

 . 2018بن ٌوسؾ بن خده كلٌة الحقوق ,الجزابر , 1الخاص,جامعة الجزابر 

شرٌط نسٌم ,شرط الموافقة فً شركة المساهمة ,اطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه فً الحقوق تخصص   -6

 . 2020نون الشركات جامعة مصطفى اسطمبولً معسكر ,كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة ,قا

:راسمال شركة المساهمة ,اطروحة لنٌل سهادة دكتوراه علوم فً الحقوق ,تخصص  مصطفاوي امٌنة -7

 . 2020. 1قانون اعمال ,كلٌة الحقوق ,جامعة الجزابر 

 الرسائل :/2

للشرٌك المساهم فً شركة المساهمة ,رسالة لنٌل شهادة الدكتوراه,علوم  عرسلان بلال,المركز القانونً -1

 . 2020تخصص فانون أعمال,جامعة الجزابر كلٌة الحقوق ,الجزابر 

عبد الحمٌد عٌسى سلٌمان ؼوالمة ,تعدٌل راسمال شركة المساهمة فً التشرٌع المؽربً ,رسالة دبلوم  -2

اكداد  مد الخامس ,كلٌة العلوم لقانون والاقتصادٌة والاجتماعٌة,دراسات علٌا فً القانون الخاص ,جامعة مح

 .1986مؽرب ,الرباط ,

 

 مذكرات:/5

 ر ٌمذكرات ماجٌست -1

مزٌدي حدة,الحقوق المالٌة للمساهم فً شركة المساهمة ,مذكرة لنٌل شهادة  الماجٌستار ,فرع العقود  -1

 . 1995لجزابر سنة والمسؤولٌة ,معهد الحقوق والعلوم الادارٌة .جامعة ا

دحو مختار ,صلاحٌات الجمعٌة العامة العادٌة فً شركة المساهمة ,مذكرة من اجل  نٌل شهادة  -2

 .2007ر فً القانون تخصص قانون الاعمال ,جامعة وهران السنٌة كلٌة الحقوق وهران.ٌالماجٌست
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ري والفرنسً ,رسالة مقدمة لعور عثمان ,الاكتتاب فً اسهم شركات المساهمة فً التشرٌعٌن الجزاب -3

 . 2006لنٌل شهادة الماجٌستار ,جامعة بن ٌوسؾ بن خدة ,كلٌة الحقوق ببن عكنون 

بن ؼالٌة سمٌة فاطمة الزهراء, حرٌة المساهم فً التنازل عن الأسهم, مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر فً  -4

 .2007/2008بر, القانون الخاص,كلٌة الحقوق, جامعة أبو بكر بلقاٌد تلمسان,الجزا

 مذكرة ماستر  -2

الموفق زوخ, الرهن الرسمً فً القانون المدنً, مذكرة نهاٌة الدراسة لاستكمال  متطلبات شهادة  -1

الماستر فً الحقوق تخصص قانون عقاري, كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة, جامعة زٌان عاشور بالجلفة, 

2015 . 

ٌم الصادرة عن شركة المساهمة ,مذكرة مكملة لنٌل شهادة الماستر الق سوماٌة  بوفنٌر, فاطمة رمضان, -2

فً القانون الخاص تخصص قانون خاص للاعمال ,كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة ,جامعة محمد الصدٌق 

 .2016 ,بن ٌحٌى جٌجل

مقران سماح ,حماٌة المساهم فً شركة المساهمة,مذكرة لنٌل شهادة الماستر تخصص قانون  -3

 . 2017,جامعة محمد بوضٌاؾ  المسٌلة ,كلٌة الحقوق ,عمالأ

القٌود الواردة على تداول الاسهم  مذكرة لنٌل شهادة الماستر اكادمً ,تخصص قانون ’حمزة بن الذٌب  -4

 . 2018اعمال كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة ,فرع الحقوق ,جامعة محمد بوضٌاؾ المسٌلة ,

لشركات التجارٌة, مذكرة ماستر تخصص قانون اعمال, كلٌة الحقوق ركابً زبٌر, رهن الاسهم فً ا -5

  . 2020والعلوم السٌاسٌة قسم الحقوق, جامعة احمد دراٌة ادرار, 

سلٌمانً رٌمة,طهراوي حنان,حقوق المساهمٌن فً شركة المساهمة وفقا للتشرٌع الجزابري ,مذكرة  -6

مال ,كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة ,جامعة اكلً تحرج لنٌل شهاد الماستر فً القانون تخصص قانون اع

 . 2020محند اولحاج ,بوٌرة ,

رافع عزا لدٌن,حقوق المساهم فً شركة المساهمة ,مذكرة لنٌل شهادة الماستر,جامعة عبدالحمٌد بن  -7

 . 2020بادٌس تخصص القانون الخاص, كلٌة الحقوق ,مستؽانم ,

اول  الاسهم فً الشركات التجارٌة فً ظل القانون الجزابري,فرع العاٌب لزهر والعاٌب عبد الباسط,تد -8

 .2022الحقوق,تخصص قانون اعمال ,كلٌة الحقوق,جامعة محمد خٌضر بسكرة ,

مذكرة مكملة لنٌل شهادة ,النظام القانونً لتداول الأسهم  فً شركة المساهمة ,طلاب زٌنب ,فاٌد شٌماء -9

 . 2022,صص قانون أعمال تخ,جامعة بوضٌاؾ بالمسٌلة ,الماستر 

بومعراؾ منٌر ,بومعراؾ آٌة ,حقوق المساهم فً شركة المساهمة ,مذكرة ماستر ,جامعة محمد  -10

 .2022خٌضر بسكرة , كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة ,قسم الحقوق ,

معة ثامر مرٌم ,حماٌة المساهم فً شركة المساهمة,مذكرة لنٌل شهادة الماستر ,تخصص حقوق, .جا -11

 . 2022المسٌلة.كلٌة الحقوق و العلوم السٌاسٌة ,المسٌلة 
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ؼرفة امٌرة و قنفود هبة ,النظام القانونً للارباح فً شركة المساهمة ,جامعة ٌحٌى فارس  -12

 .,2022المدٌة,تخصص قانون أعمال كلٌة الحقوق, 

تكمٌلٌة  لنٌل شهادة الماستر  بوشوارب تهانً ,الحماٌة القانونٌة للمساهم فً شركة المساهمة ,مذكرة -13

 .فً الحقوق تخصص قانون أعمال ,جامعة العربً بن مهٌدي كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة أم البواقً 

 مذكرات لٌسانس  -3

كرود فطٌمة ,الشفعة فً النظام القانونً الجزابري,مذكرة مقدم لاستكمال  متطلبات شهادة لٌسانس  -1

 . 2013اسٌة ,جامعة قاصدي مرباح ,ورقلة ,ٌالحقوق و العلوم الس ,تخصص القانون الخاص ,كلٌة

 

 المقالات ./6

 . 2011,جامعة بشار .  07مرامرٌة سناء, ماهٌة تصفٌة الشركات التجارٌة ,مجلة البدر ,العدد -1

العدد مجلة المفكر, مقلاتً منى ,النظام القانونً الشفعة : دراسة مقارنة فً التشرٌع المصري واللبنانً, -2

 2015.جامعة الحاج لخضر باتنة 12

للحقوق والعلوم السٌاسٌة, جامعة  الدٌن بن خلٌفة, تداول الأسهم صلاح فً البورصة, المجلة الجزابرٌة -3

 .2017, 3تلمسان, الجزابر, العدد 

 خلفاوي عبد الباقً , حرٌة تداول الأسهم فً شركات المساهمة فً التشرٌع الجزابري,مجلة العلوم -4

 .2020, الجزابر, جوان 1, كلٌة الحقوق , جامعة الإخوة متنوري قسنطٌنة 2عدد  31الإنسانٌة, المجلد 

شرٌط نسٌم ,شرط الموافقة فً شركة المساهمة ,اطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه فً الحقوق تخصص   -5

 . 2020قانون الشركات جامعة مصطفى اسطمبولً معسكر ,كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة ,

 2مٌراوي فوزٌة, الحق التفاضلً فً الاكتتاب لزٌادة رأس المال نقدا فً شركة المساهمة, العدد  -6

  .2021, الجزابر, 2(, كلٌة الحقوق والعلوم السٌاسٌة, جامعة وهران 2021)

 03العدد  07مخلوؾ مخلوؾ .اثر رهن الاسهم على حقوق مالكٌها .مجلة صوت القانون .المجلد  -7

 . 2021 عة مصطفى اسطنبولً.معسكر ..جام

العمري خالد ,النظام القانونً لزٌادة راس المال شركة المساهمة ,مجلة الٌزا للبحوث والدراسات,المجلد -8

 .309, ص 15/12/2021المركز الجامعً المقاوم الشٌخ امود بن مختار اٌلٌزي ,الجزابر  02العدد  06

ردة على مبدا تداول الاسهم فً التشرٌع الجزابري ,مجلة الدراسات قلٌلً بنعمر,القٌود النظامٌة الوا -9

,معهد الحقوق والعلوم السٌاسٌة ,المركز الجامعً , مؽنٌة ,  01, العدد 07القانونٌة المقارنة  المجلد 

2021 

ة جامع 01العدد  10حمٌدة نادٌة .رهن اسهم شركة المساهمة.مجلة القانون العقاري والبٌبة .المجلد   -10

 . 2022عبد الحمٌد بن بادٌس .مستؽانم 
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حدوم لٌلى ,شرط الأسد بٌن حماٌة الشرٌك ومتطلبات المعاملات  بالأوراق المالٌة ,دابرة البحوث و  -11

 , 2022 ,الجزابر , 1,كلٌة الحقوق جامعة الجزابر  02, العدد 06الدراسات القانونٌة المجلد 

سوق الاوراق المالٌة, المجلة الجزابرٌة للحقوق والعلوم عاشوري وهٌبة, الاسهم المرهونة فً  -12

 .2022, جامعة سطٌؾ 01, العدد 07السٌاسٌة, المجلد 

ممحمد سعٌد محمد الرملاوي ,الارباح والفوابد فً مٌزان الفقه الاسلامً ,دراسة تطٌقٌة  -13

 .الازهر  معاصرة,العدد الثلاثون,الجزء الاول.كلٌة الشرٌعة والقانون بالقاهرة جامعة

 .,المجلد الجزء الخامس   العقود ,دار الفكر دمشق .سورٌا  لزحٌلً وهبة,الفقه الإسلامًا-14

 

 المراجع الاجنبٌة :/7

1-M.R SIANT-ALARY .Opération juridiques sur valeurs mobilières 

,négociations ,saisie ,depot et nantissement ,ed, juriscl , fasc. , soc ,112 , 

1953 . 

2-alfred jauffret,larenoniation des anciens actionnaires a leur droit de 

souscription .cedam-padova.1962 . 

 3- DANIEL REIG, le petit Larousse, dictionnaire Encyclopédique, librairie 

la rousse,paris, 1995. 

4- Paul le cannu,les rides du capital social ,colloque «quel avenir pour le 

capital social »  ,28 octobre 2003,dalloz,2004 . 

5-A ,BURLAUD ,V,GOMEZ-BASSAC et F.ROUAIX DCG, droit des societes 

et autres groupeme,ts d’affaires .LMD collection ,sup,foucher ,2008-2009 

 

6- Dominique liégeais, Droit commercial et des affaires ,14 éme édition ,

armand colin, paris. 

 

 



 

 

 

 

 

 

 فهرس المحتويات



 فٓزص انًذرٌٕاخ
 

 
100 

 :فٓزص انًذرٌٕاخ

 شكر 

 إهداء

 - ................................................................................................ قائمة المختصرات

 أ  ............................................................................................................. مقدمة

 الفصل الأول

 الحقوق المالٌة الممارسة بصفة جماعٌة

 7 ......................................................................المبحث الأول: حق الأفضلٌة فً الاكتتاب

 8 ................................................................. لمطلب الأول: النظام القانونً لحق الأفضلٌةا

 9 ........................................................... .الفرع الأول: خصائص حق الأفضلٌة فً الاكتتاب

 9 ..................................................................................... أولا: قابلٌة الحق للتصرف

 10 ....................................................................... ثانٌا :قابلٌة الحق للإلغاء فً اي وقت

 10 ............................................................ الفرع الثانً : طبٌعة حق الافضلٌة فً الاكتتاب

 11 .......................................................... الفرع الثالث: موضوع حق الأفضلٌة فً الاكتتاب

 11 ...................................................................................... أولا: سندات رأس المال

 15 ............................................................................. ثانٌا: سندات الاستحقاق المركبة

 18 ........................................................ .المطلب الثانً: استعمال حق الأفضلٌة فً الاكتتاب

 18 ............................................... .الفرع الأول: الجوانب الإجرائٌة لحق الأفضلٌة فً الاكتتاب

 19 ................................... أولا: وجوب إخطار المساهمٌن القدامى)الأصلٌٌن(بإصدار أسهم جدٌدة

 19 .................................................................. ثانٌا: مدة ممارسة حق الاكتتاب التفضٌلً

 20 ....................................................... .الفرع الثانً: آلٌة تجسٌد حق الأفضلٌة فً الاكتتاب

 20 ............................................. أولا: تناسب حق الأفضلٌة مع عدد الأسهم المملوكة للمساهم

 21 ................................... ثانٌا: حق الاكتتاب غٌرالقابل للتخفٌض وحق الاكتتاب القابل للتخفٌض

 22 ..................................................... المطلب الثالث: قابلٌة الغاء حق الافضلٌة فً الاكتتاب

file:///I:/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20في%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20قي%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري.doc%23_Toc137390905
file:///I:/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20في%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20قي%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري.doc%23_Toc137390905
file:///I:/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20في%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20قي%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري.doc%23_Toc137390906
file:///I:/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20في%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20قي%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري.doc%23_Toc137390906


 فٓزص انًذرٌٕاخ
 

 
101 

 22 .............................................................. شروط إلغاء الحق التفاضلً فً الاكتتاب أولا:

 24 ................................................................ ثانٌا: الإلغاء المقرر لصالح أشخاص معٌنٌن

 26 ...................................... . موجودات الشركةالمبحث الثانً : حق المساهم فً الأرباح و فً 

 26 ........................................................... .المطلب الأول: الإطار القانونً للحق فً الأرباح

 27 ................................................................................... .الفرع الأول: مفهوم الربح

 27 ........................................................................................... اولا : تعرٌف الربح

 28 ................................................................................ ثانٌا : شروط استحقاق الربح

 30 ......................................... الحصول على الأرباح ثالثا  : الطبٌعة القانونٌة لحق المساهم فً

 32 ................................................................................. الفرع  الثانً: تحدٌد الأرباح

 32 ................................................................................. اولا: تحدٌد  الأرباح الصافٌة

 35 ......................................................................... ثانٌا  :تحدٌد الأرباح القابلة للتوزٌع

 38 .................................................................................... ثالثا: كٌفٌة توزٌع الأرباح

 40 ....................................................... توزٌع الأرباحالفرع الثالث:الأصناف المحظورة عند 

 40 .............................................................................................. أولا: شرط الأسد

 41 ................................................................................... ثانٌا  : شرط الفائدة الثابتة

 42 ....................................................................................... ثالثا : الأرباح الصورٌة

 43 ........................................ المطلب  الثانً : الحق فً اقتسام موجودات الشركة عند التصفٌة

 43 ....................................................................... .الفرع الاول :مفهوم فائض التصفٌة 

 44 .................................................................................. اولا :تعرٌف فائض التصفٌة

 45 .................................................... ثانٌا: الشخصٌة المعنوٌة للشركة أثناء مرحلة التصفٌة

 46 ..................................................................... الفرع الثانً: تنفٌذ قسمة أموال الشركة

 46 ......................................................................... أولا  : تحدٌد الأموال القابلة للقسمة

 47 .............................................................. ٌمة الاسمٌة للسهمثانٌا : استرداد المساهم للق

 48 ................................................................................... ثالثا:اقتسام فائض التصفٌة

 الفصل الثانً

file:///I:/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20في%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20قي%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري.doc%23_Toc137390950
file:///I:/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20في%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20قي%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري.doc%23_Toc137390950


 فٓزص انًذرٌٕاخ
 

 
102 

 سة بصفة فردٌةالحقوق المالٌة الممار

 52 ...................................................................... .المبحث الأول: الحق فً تداول الأسهم

 52 ................................................................. .المطلب الأول: مضمون مبدأ تداول الأسهم

 52 .............................................................. .الفرع الأول: تعرٌف مبدأ حرٌة تداول الأسهم

 53 ......................................................................................... أولا: التعرٌف اللغوي

 53 ....................................................................................... ثانٌا: التعرٌف القانونً

 55 ........................................... الفرع الثانً: تمٌٌز تداول الأسهم عن بعض المفاهٌم المشابهة

 55 ......................................................................... أولا: تداول الأسهم وإحالة الحصص

 56 ............................................................................. ثانٌا تداول الأسهم وحوالة الحق

 56 .......................................................................... ثالثا: تداول الأسهم وإصدار الأسهم

 57 .............................................................. الفرع الثالث: الطبٌعة القانونٌة لتداول الأسهم

 57 ........................................................................... أولا: التداول باعتباره تجدٌد للدٌن

 58 ............................................................................ ثانٌا: التداول باعتباره حوالة حق

 59 ............................................................................. ثالثا: التداول باعتباره عقد مدنً

 59 .......................................................................... المطلب الثانً: طرق تداول الأسهم

 60 ................................................................................. الفرع الأول: الطرق التقلٌدٌة

 60 .............................................................................. أولا: التداول عن طرٌق التسلٌم

 61 ............................................................................. ثانٌا: التداول عن طرٌق التحوٌل

 62 ................................................................................. ق الحدٌثةالفرع الثانً: الطر

 63 .......................................................... أولا: التداول عن طرٌق القٌد فً الحساب الجاري

 64 ............................................................................. ثانٌا: تداول الأسهم فً البورصة

 65 .......................................................... المطلب الثالث : القٌود الواردة على تداول الاسهم

 65 ................................................... الفرع الأول: القٌود القانونٌة الواردة على تداول الأسهم

 65 .................................................. اولا : عدم جواز التداول الا بعد القٌد فً السجل التجاري

 65 ....................................................................... ثانٌا : عدم جواز تداول اسهم الضمان

file:///I:/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20في%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري/الحقوق%20المالية%20للمساهم%20قي%20شركة%20المساهمة%20وفق%20القانون%20الجزائري.doc%23_Toc137390951


 فٓزص انًذرٌٕاخ
 

 
103 

 66 ...................................................................... ول الوعود الاسهمثالثا : عدم جواز تدا

 67 .......................................... رابعا : منع تداول الاسهم العٌنٌة والاسهم عند زٌادة راس المال

لة خضوع الشركة لإجراءات الافلاس والتسوٌة القضائٌةخامسا : القٌد الوارد على اسهم المدٌرٌن فً حا

 ................................................................................................................. 68 

 68 ...................................... الفرع الثانً :القٌود النظامٌة الواردة على تداول الاسهم )الاتفاقٌة(

 68 ............................................................................................ شرط الموافقةاولا 

 71 ........................................................................................... ثانٌا : شرط الشفعة

 73 .............................................................. المبحث الثانً : حق المساهم فً رهن أسهمه

 73 ..................................................................... المطلب الأول: مفهوم حق رهن الأسهم

 73 ....................................................................... الفرع الأول: تعرٌف حق رهن الأسهم

 73 ............................................................................................ أولا: تعرٌف الرهن

 74 ............................................................................. ثانٌا : المقصود بالرهن التجاري

 74 ............................................................................... ثالثا: تعرٌف حق رهن الأسهم

 75 .................................................... طبٌعة القانونٌة للحق فً رهن الأسهمالفرع الثانً : ال

 75 .............................................................................. أولا: الأسهم باعتبارها منقولات

 76 ...................................................................... ثانٌا : النوع المطبق على رهن الاسهم

 77 ..................................................................... المطلب الثانً: انشاء عقد رهن الاسهم

 77 ........................................................................ الفرع الاول: اركان عقد رهن الاسهم

 77 ................................................................ الأركان الموضوعٌة لعقد رهن الاسهم اولا:

 78 ................................................................... ثانٌا : الاركان الشكلٌة  لعقد رهن الاسهم

 79 ........................................................ مالفرع الثانً : القٌود الواردة على حق رهن الاسه

 79 .......................................................................................... اولا: القٌود القانونٌة

 80 .......................................................................................... ثانٌا :القٌود الاتفاقٌة

 80 ......................................................... الثالث : اثار حق المساهم فً رهن اسهمه المطلب

 80 ............................................................... الفرع الاول: حقوق والتزامات المدٌن الراهن



 فٓزص انًذرٌٕاخ
 

 
104 

 80 ................................................................................. اولا: التزامات المدٌن الراهن

 81 .................................................................................. ثانٌا : حقوق المدٌن الراهن

 83 ........................................................... الفرع الثانً : حقوق و التزامات الدائن المرتهن

 83 ................................................................................ أولا: التزامات الدائن المرتهن

 84 .................................................................................. حقوق الدائن المرتهن -ثانٌا

 86 ................................................................... الفرع الثالث :  انقضاء عقد رهن الأسهم

 86 .......................................................................... أولا : انقضاء الأسهم بصورة تبعٌة

 87 .................................................................. ثانٌا : انقضاء رهن الاسهم بصورة أصلٌة

 91 ......................................................................................................... مةالخات

 94 ..................................................................................... قائمة المصادر والمراجع

 101 ........................................................................................... فهرس المحتوٌات

 

 


