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 اهدي هذا العمل الأكادٌمً

 من حصدوا الأشوان عن دربً لٌمهدوا طرٌك العلم         إلى 

 الوالدٌن الكرٌمٌن أطال الله فً عمرهما و أمدهما بالصحة و العافٌة  إلى 

كل من ساعدنً ولو بكلمة فً سبٌل إكمال مذكرتنا  إلى كل عائلتً المتواضعة , إلى 

 المتواضعة 

 بارن الله فٌكم و الأجر موصول للجمٌع إن شاء الله 

 كرٌم
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 ممدمة :

عرفت الشركات التجارٌة دورا فعالا فً المجال التجاري و الصناعً ،و ذلن بسبب ما تنطوي علٌه 

لشركة من التعاون بٌن شخصٌن أو أكثر للمٌام بعمل مشترن ٌتطلب اجتماع الشركاء و توحٌد جهودهم فكرة ا

 عمالو أموالهم للمٌام بالعمل المشترن ،إذ ٌنتج عن توحٌد هذه الجهود و الأموال طالة تستطٌع أن تموم بالأ

الجهود  توحٌد إلى الحاجة  ازدادت التً ٌعجز الفرد الواحد عن المٌام بها لمصر مجهوده و لدرته المالٌة ،و

عات الكبٌرة تتطلب طالات مالٌة كبٌرة و وو تجمٌع الموال بعد الثورة الصناعٌة ،حٌث أصبحت المشر

شركات أشخاص التً تموم على اعتبار شخصً ى إل خبرات فنٌة متنوعة ،و تمسم الشركات التجارٌة 

 مالً بالنسبة على مساهمات المالٌة للشركاء .للشركاء ،و شركات الأموال التً تموم على اعتبار 

فً العصر  الاستثمارتعتبر شركة المساهمة النموذج الأمثل لشركة الأموال باعتبارها إحدى أدوات 

تجمٌع الأموال لصد المٌام بمشروعات صناعٌة و التصادٌة ،و  إلى الحدٌث تموم بمشارٌع كبرى ،و تهدؾ 

،و لد نمت و  التصادٌةلد نمت و تطورت بسرعة بفضل تجمٌع رإوس المٌام بمشروعات صناعٌة و 

تطورت بسرعة بفضل تجمٌع رإوس الأموال و تركٌزها فً لبضة بعض الأشخاص حتى كادت تحتكر 

ٌطرة على سٌاستها لمٌامها وحدها بالمشروعات الكبرى التً المجال الصناعً و التجاري للدولة و الس

تتطلب رإوس أموال ضخمة ،و نظرا لخطورة هذا النوع من الشركات على التصاد الدولة ،فمد انصب 

علٌها عملٌة التؤمٌم الشامل أو الجزبً ،ترتب على ذلن ظهور شركات المطاع العام التً تمتلكها الدولة 

 مع ؼٌرها ،و هً شركات تتخذ جمٌعا شركة مساهمة . بمفردها أو تساهم فٌها

 الاستحماقأسهم و سندات  إصدارلمد عرفت شركة المساهمة توسعا مستمرا فهً وحدها التً ٌمكنها 

وفما للشروط  المحددة لانونا ،و تتم إدارة الشركة المساهمة عن  للادخارو اللجوء الفعلً  أخرىأو سندات 

 خمسة أعضاء ٌمارسون مهامهم المخولة لهم لانونا . إلى ن ثلاثة طرٌك مجلس مدٌرٌن تتكون م

ٌتجلى هذا النوع من الشركات المالٌة بدور فعال فً المدرة على تجمٌع رإوس الأموال ضخمة مما 

جعلها خاضعة لعدة أنواع من الرلابة حتى لا تخرج عن مسارها السلٌم ،و إذا كانت ممٌدة أسهمها فً 

ل نجدها تخضع لرلابة سلطة ضبط السوق المالٌة ،و المعروفة فً الجزابر بلجنة البورصة و محل تداو

عملٌات تنظٌم عملٌة البورصة و مرالبتها التً ٌناط لها مهمة رلابة شركات المساهمة الناشطة فً بورصة 

 المٌم المنمولة من أجل الحفاظ على حموق المستثمرٌن و المدخرٌن فً المٌم المنمولة .
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أسواق الأوراق المالٌة بحكم وظٌفتها الإفتصادٌة الرابط بٌن المشارٌع و مدخرات الأفراد إذ تعتبر 

و السندات حٌث ٌتم فٌها بٌع و شراء الأوراق المالٌة ،و حٌث  الأسهم ،كما أنها تعد سولا منظمة لتداول 

للمستثمرٌن من الؽش و ٌعلب فٌها العرض و الطلب دور الربٌسً فً تحدٌد الأسعار فٌما ٌوفر الحماٌة 

 التدلٌس من خلال المواعد التً تلزم بها أعضابها من العلانٌة للمستثمر عن وضعٌة الشركات المالٌة .

إنشاء بورصة الجزابر ،بموجب المرسوم  إلى و لد اتجهت الجزابر بعد تبنٌها لنظام التصاد السوق 

هذه الأخٌرة إطارا لتنظٌم و سٌر العملٌات فٌما  المتعلك ببورصة المٌم المنمولة ،إذ تعد 93/10التشرٌعً 

 .الأسهم من المانون العام و الشركات ذات  الآخرونٌخص المٌم المنمولة التً تصدرها الدولة و الأشخاص 

إنشاء لجنة تنظٌم عملٌات البورصة و مرالبتها فً سبٌل إرساء مبدأ  إلى كما عمد المشرع فً ما بعد 

المستثمر ،و كذا حسن  الادخارعاملات المالٌة ،حٌث تسهر هذه الأخٌرة على حماٌة الشفافٌة و النزاهة للم

 سٌر سوق المٌم المنمولة .

 : تمدٌم دراسة تحلٌلٌة لأحكام  الآتٌةتظهر أهمٌة الموضوع محل الدراسة بشكل خاص فً النماط 

. وكذا أهمٌة الموضوع فً خاصة فً التشرٌع الجزابري و السندات الصادرة عن شركات المساهمة   الأسهم

تمكٌن للباحثٌن المهتمٌن بمجال الأوراق المالٌة من بناء لاعدة معرفٌة تساعده ٌوما ما إذا صادؾ أن كان 

بإضافة جهد بسٌط و متواضع خصوصا  الالتصادٌةطرؾ فً إحدى معاملاتها ، لد ٌفٌد المكتبة المانونٌة و 

الموضوع بصورة مفصلة .و كذلن تكمن أهمٌة الموضوع فً  فً ظل للة الدراسات الجزابرٌة التً تتناول

و المتعلك أساس بإصدار المٌم 10 – 93تسلٌط الضوء على أهم التعدٌلات التً جاء بها المرسوم التشرٌعً 

 المنمولة وتداولها.

و السندات من أهمٌة فً حٌاة شركات المساهمة و سوق الأوراق المالٌة كان  الأسهم ونظر لما تلعبه 

لابد من معالجة هذا الموضوع ، و البحث فً المنظومة المانونٌة الجزابرٌة عن الأحكام المنظمة لها ومعرفة 

ة البسٌطة شركة المساهم إلىبالنسبة  أماالحاصلة فً الولت الراهن ، الالتصادٌةمدى ملابمتها مع التطورات 

ومن الأسباب  ن نطاق الموضوع،ع فسؤخرج إلٌهاتطرلت  وإذافهً لا تدخل ضمن مذكرتً المتواضعة ،

والسندات هو أنه ذات صلة وطٌدة بتخصصنا ألا و هو  الأسهم موضوع أحكام  لاختٌارالذاتٌة التً دفعتنا 

لتجارٌة فرؼبنا فً التعمك فٌه ودراسته لانون الأعمال، كما أنه امتدد لدراستنا السابمة فً ممٌاس الشركات ا

بالتفصٌل، أما السبب الأخر فهو مٌولنا لمعرفة السر وراء كون شركات المساهمة النموذج الأمثل لشركات 

 . الأموال
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تلمٌنا صعوبات متعددة فً سبٌل انجاز هذا الموضوع كصعوبة توظٌؾ المعلومات المتحصل علٌها 

 لنصوص المانونٌة المختلفة و تحلٌلها و منالشتها ، و تشعب موضوع وفك منهجٌة محددة، و كذلن عرض ا

الجانب  إلى و السندات فً شركات المساهمة حٌث لا ٌمتصر على الجانب المانونً فمط بلا ٌمتد  الأسهم

الإلتصادي، و بصورة خاصة فً ما ٌتعلك بتداول هذه المٌم فً البورصة إذا تؽلب علبها لؽة الأرلام . 

للة المإلفات و الأبحاث الجزابرٌة فً هذا الموضوع خاصة أن معظم المراجع تناولت  لىإ إضافة 

الموضوع بصورة سطحٌة رؼم أهمٌته  و كونه موضوع من مواضٌع الساعة هذا ما دفع بنا  لاعتماد على 

 .الأبحاث العلمٌة كمرجعٌة أساسٌة

الوطنً  بالالتصادو نظرا لأهمٌة الموضوع محل الدراسة كونه ٌمس بصورة مباشرة أو ؼٌر مباشرة 

باعتبار المٌم المنمولة من الركابز الحدٌثة للتموٌل الإلتصادي، و حتى نحاول الإلمام بموضوع دراستنا 

نمولة الصادرة عن شركة إي مدى وفك المشرع الجزائري فً ضبط المٌم الم إلى :  الآتٌةطرحنا الإشكالٌة 

 المساهمة ؟.

من إتباع المنهج الوصفً و التحلٌلً  لنصوص المواد  لابدمن أجل الإجابة على هذا الإشكالٌة كان 

بمواد المانون التجاري أو الموانٌن المنظمة لبورصة المٌم المنمولة نظرا لعلالتها الوطٌدة  الأمرسواء تعلك 

المراسٌم و الأنظمة  إلى انون التجاري فً أحكام تداول المٌم المنمولة بموضوع الدراسة وذلن بإحالة الم

  . المتعلمة ببورصة المٌم المنمولة

السندات فً شركة المساهمة، ولا  نمول  الأسهم وفً محاولة لإعطاء دراسة شاملة لموضوع أحكام 

 : الآتٌةخطة للأنه لا  ٌشوبها بعض النمابص لمنا بتحرٌر الموضوع ضمن محاور ذات أهمٌة للدراسة وفما 

و السندات  الأسهم مفهوم  إلى و السندات و تحدثنا فٌه  الأسهم ماهٌة  إلى الفصل الأول تطرلنا فٌه 

 و السندات الأسهم إصدار  إلى ثنا الثانً فتحدفً المبحث الأول، أما فً المبحث 

المترتبة عن إصدار السهم و السند حٌث تناولنا فً المبحث  الآثار إلى أما الفصل الثانً تطرلنا فٌه 

 الأسهم الأول المركز المانونً لمالن السهم و السند ،و فً المبحث الثانً المسإولٌة المترتبة عن إصدار 

والسندات.
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 والسندات الأسهم ماهٌة  الأولالفصل 

 الأولممدمة الفصل 

وزٌادة مواكبة السوق الالتصادٌة بتوسٌع نشاطها  إلى تسعى شركات المساهمة فً الولت الراهن 

 إلىفتلجا الشركة استثماراتها فً المجال الصناعً و التجاري وهذا ما ٌتطلب منها مبالػ مالٌة ضخمة 

و بذلن تعد نبض الشركة  الآجالمالٌة ؼٌر محدودة  أوراقو السندات باعتبارهم  الأسهم توفٌرها عن طرٌك 

 الأموالالحصول على  إلى لذا تلجا الشركة  الأحٌانض ذلن لا ٌعد كافٌا فً بع أن إلاطول فترة حٌاتها 

 و السندات ارتؤٌنا  الأسهم د ماهٌة الاكتتاب العام فٌها وفً سٌاق تحدٌ إلى بسندات الدٌن وتدعو الجمهور 

 :مبحثٌن هما  إلى تمسٌم هذا الفصل  إلى

 السندات  الأسهم و  مفهوم   :الأولالمبحث 

من هذا  الأولو السندات من خلال تعارٌؾ سنتطرق لها فً المبحث  الأسهم نمٌز بٌن  أنٌمكن 

تعارٌؾ بالنسبة للسهم و السند ,من التعارٌؾ  إلى سنتطرق فٌه  أولهماالفصل ,هذا المبحث سٌتضمن مطلبٌن 

بالتعارٌؾ, أما المطلب الثانً فسنتكلم فٌه عن أنواع السهم والسند سنستخلص بعض الخصابص ذات الصلة 

 وتمٌٌزه عما ٌشابهه 

 إصدار السهم و السند :المبحث الثانً

,و بعد التً اكتتب المإسسون و المكتتبون بها   إصدار السهم و السندب تموم الشركة بعد تؤسٌسها 

ٌعتبرون أعضاء فً الشركة , وهذا ما سنتحدث عنه فً المطلب الأول بالنسبة  الأسهم حصولهم على 

 للتداول و للاكتتاب عدة أسالٌب فً المطلب الثانً 
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 السهم و السندمفهوم المبحث الأول :

لبل أن نتطرق إلى تعرٌؾ السهم و السند لابد من معرفة أهم شًء ألا و هو بورصة المٌم المنمولة ،حٌث 

أنها لب المذكرة و أساسها ،و هً سوق منظمة و ممننة ٌتم فٌها تداول المٌم المنمولة ،و ٌفوض هذا التدبٌر 

شركة المسٌرة لبورصة الدار شركة خاصة بموجب دفتر التحملات ،و ٌطلك على هذه الشركة اسم ال إلى

إدارة صٌرورة الإدراج فً البورصة و ضمان نهاٌة جٌدة البٌضاء ،و من مهامها ،تنظٌم حصص التسعٌر و 

  للعملٌات.

من أهم المٌم المنمولة التً تصدرها شركة المساهمة ،إذ لا ٌمكن تإسس شركة   1السهم و السند

 المساهم فً رأس مالها .،فهً تمثل حصة  و سندات المساهمة بدون أسهم

تحدثنا فٌه فً المطلب مطلبٌن  إلى لتمسٌم هذا المبحث  ارتؤٌناوالسند  و فً سٌاق تحدٌد ماهٌة السهم

و السندات و  الأسهم والسندات وبٌان خصابصها  وفً المطلب الثانً أنواع  الأسهم تعرٌؾ  إلى الأول 

 تمٌٌزها عما ٌشابهها  

 التعرٌف و الخصائص : المطلب الأول

  :و السندات و معرفة الخصابص التً تمٌزها  الأسهم تبٌان تعرٌؾ  إلى سنتطرق فً المطلب الأول 

 السهم تعرٌفالفرع الأول : 

سهمه .والسهم  فً و النصٌب المحكم، والسهم هو الحظ، والجمع سهمان تعرٌف السهم لغة: -1

  .1وهً المداح....ثـم كثر حتى سمً  كل نصٌبا سهما الأصل  واحد السهام التً ٌضرب بها فً المٌسر،

 عدة تعرٌفات فمهٌة لسهم نذكر منها : : هنانتعرٌف السهم فمهٌا -2

  صن ٌمثل  حصة فً رأس مال شركة المساهمة، وكلمة سهم تعنً حك  الشرٌن فً الشركة، كما

 . 2أنها الوثٌمة المثبتة لهذا الحك"

 عند المساهمة فً مشروع الشركة، سواء كانت حصص  ما ٌمثل الحصص التً ٌمدمها الشركاء

 .3الأسهم ٌتكون رأس المال من هذه و نمدٌة أو عٌنٌة

                                                           
امٌنة نواصرٌة,مروة نواصرٌة ,أحكام  الأسهم و السندات فً شركة المساهمة ,مذكرة مكملة لمتطلبات نٌل شهادة الماستر  1

 1945ماي  08لسم العلوم المانونٌة جامعة  فً المانون تخصص لانون  اعمال
 . 193ص،  1998مصطفى كمال طه ، الشركات التجارٌة ، دار الجامعة الجدٌدة للنشر مصر ،  2
 .31ص، 2013أحمد محمد إسماعٌل برج، أحكام رأس المال  فً الشركات المساهمة، دار الجامعة الجدٌدة، الإسكندرٌة، 3
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 ،تثبت حما للمساهم فً الشركة و عبارة عن صكون متساوٌة المٌمة ولابلة التداول بالطرق التجارٌة

حمه  فً الحصول على تخول  بصفته هذه ممارسة حموله فً الشركة لاسٌما و التً أسهم فً رأس مالها،

 .1الأرباح

  ، النصٌب الذي ٌشترن  به المساهم فً الشركة ، وهو ٌمابل  حصة الشرٌن فً شركات الأشخاص

ٌندمج  الحك  فً و وٌتمثل  السهم  فً الصن ٌعطً للمساهم وٌكون وسٌلة فً إثبات حموله فً الشركة

 2الصن  بحٌث ٌكون التنازل عن السهم ـ فً درجة التنازل عن الحك .   

 .3ٌمثل حصة الشرٌن فً رأس المال و الصن الذي تصدره شركة المساهمة بمٌمة اسمٌة معٌنة ،

من خلال التعارٌؾ السابمة نستخلص أن السهم  سند ٌمثل  حصة المساهم فً رأس  مال الشركة ، 

له الاكتتاب فٌه عدة حموق أهمها : الحك  فً التصوٌت ، الحك  فً الأرباح ........الخ . كما حٌث ٌخو

  :هًو نستخلص أن للسهم جملة من الخصابص

 تساوي لٌمة السهم 

   عدم لابلٌة السهم للتجزبة 

 لابلة السهم للتداول 

 تحدٌد مسإولٌة مالكه 

‌‌:تعريف السهم قانىنا  -3 ‌انًادج ‌تًٕجة ‌انسًٓـ ‌انجزائشي ‌انًششع يٍ‌ 40يكشس 715ػشف

انسٓى‌سُذ‌قاتم‌نهرذأل‌ذظذسِ‌ششكح‌انًساًْح‌كرًثم‌نجزء‌يٍ‌سأس‌: " انقإٌَ‌انرجاسي‌تُظّ‌

َسرخهض‌يٍ‌ْزا‌انرؼشٌف‌أٌ‌انًششع‌انجزائشي‌اػرثش‌انسٓى‌جزء‌يٍ‌سأس‌يال‌انششكح‌" يانٓا‌

 . سٓى‌إي‌انقاتهٍح‌نهرذأل‌انًظذسج‌نّ‌،‌ٔقذ‌ركش‌أْى‌خاطٍح‌ن

                                                           
 .77ص، 1998عباس المرزوق فلٌح ،الإكتتاب فً رأس مال شركة المساهمة ،مكتبة الثمافة للنشر والتوزٌع ،الأردن ، 1
 المرجع نفسه  2
  . من المانون التجاري 40مكرر 715أنضر المادة  3
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 الفرع الثانً ّ:تعرٌف  السند

السندات من المٌم المنمولة التً تصدرها شركات المساهمة لحاجتها إلا أموال جدٌدة ، وهً  تعتبر

جدٌدة بؽرض زٌادة رأس مالها، كون هذه الأخٌرة  الأسهم طرٌمة بدٌلة عن طرح الشركة لاكتتاب فً 

عن نمص فً نسبة الأرباح عند توزٌعها بالنسبة   جدد فً الشركة ، مما ٌنجم ساهمٌنٌتطلب منها لبول م

للمساهمٌن السابمٌن لوجد من ٌزاحمهم من المساهمٌن الجدد ، فً حٌن السندات توفر للشركة أموال دون أن 

 ٌكون صاحب السند شرٌكا فً الشركة 

 : تعرٌف السند أولا 

شًء اسند  إلى هو " انضمام شًء لشًء أخر فٌمال سندات و : مفرد سندات تعرٌف السند لغة  -1

ٌؤتً أٌضا بمعنى " الاعتماد والركون إلٌه والاتكاء علٌه و 1. "سنودا واستندت استنادا وسندت ؼٌره إسنادا 

وما ارتفع من الأرض وجمعه إسناد، ولكن عندما أصبح السند علما لنوع معٌن من الأوراق  المالٌة جاز 

  " 2. السنداتجمعه على 

هو كل  ما ستند إلٌه وٌعتمد علٌه من حابط أو ؼٌره وفً و وهو ما علا من الأرض وارتفع ،

 3الاصطلاح اللؽوي  ٌطلك  السند على  كل  أو وثٌمة تثبت حما ومنه سند الملكٌة وسند الدٌن ".

هة نظرهم إلٌها نذكر : أورد الفمه عدة تعرٌفات للسندات تبعا لاختلاؾ وجثانٌا: تعرٌف السند فمهٌا

 منها:

  4صكون متساوٌة المٌمة ولابلة للتداول تمثل لرض طوٌل الأجل ٌعمد عن طرٌك الاكتتاب العام .

إن كان لد أبرز جانبا من الخصابص الجوهرٌة للسندات كإعطاء الصفة و ٌلاحظ على هذا  التعرٌؾ 

السندات للتداول ، إلا انه ٌنتمد على أساس ذلن عن طرٌك الاكتتاب العام  ولابلٌة و الجماعٌة لعمد المرض

 الجهة المصدرة لها.و إهماله لبالً خصابص السندات

                                                           
، ص  2007زٌع ، الأردن ، محمد عثمان، تسٌٌر المعاملات المالٌة المعاصرة فً الفمه الإسلامً ، دار النفابس للنشر والتو 1

112. 
 .128، ص  2002شعبان محمد إسلام البرواري ، بورصة الأوراق المالٌة من منظور إسلامً ، دار الفكر ، سورٌا ،  2
عبد النور علام ، دور صناعة الصكون الإسلامٌة كبدٌل للسندات التملٌدٌة فً تطوٌر التموٌل المستدام ، مذكرة لنٌل  شهادة  3

 .03، ص  2012-2011ٌر، كلٌة العلوم الالتصادٌة والعلوم التجارٌة ، جامعة فرحات عباس سطٌؾ ، الماجست
 2005تداول الاوراق المالٌة منشورات الحلبً لبنان عبد الباسط كرٌـم مولود،  4
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  ،الجهة لد  هذوهالسند عبارة عن صن  مدٌونٌة ٌثبت دٌن على الجهة المصدرة التً أصدرته

فعلٌها أن تدفع  –وسندات شركات المساهمة  فتكون لدٌنا سندات حكومٌة –تكون الدولة أو شركة المساهمة 

 1فوابد عند تارٌخ استحماق معٌن بحٌث تمثل لروض طوٌلة الأجل" 

هذا  التعرٌؾ استدرن ما أهمله التعرٌؾ الأول  بذكره للجهة المصدرة للسندات، كما أبرز الؽرض 

لا أنه لـم ٌؤتً على ذكر الربٌسً لاكتتاب من لبل الممرض) صاحب السند ( وهو الحصول  على الفوابد. إ

 بالً خصابص السند.

 التصر هذا التعرٌؾ على الخصابص الشكلٌة 2 " الصن الذي ٌثبت دٌن الشركة أمام الممترض

 للسند فمط.

 السندات صكون ذات لٌمة اسمٌة واحدة، لابلة للتداول  وؼٌر لابلة للتجزبة، تصدرها شركات 

التعرٌؾ الأخٌر جاء أكثر دلة من  " .3التً استلفوها للشركةالمساهمة وتعطى للمكتتبٌن ممابل المبالػ 

 التعرٌفات السابمة لكونه عدد جمٌع خصابص السند.

مما تمدم ٌمكن تعرٌؾ السند بؤنه صن ٌثبت حك  مدٌونٌة للممترض على شركة المساهمة المصدرة 

نستخلص أن للسند عدة استردادها فً تارٌخ معٌن،كما و له،تعطً الحك  فً الحصول على فوابد سنوٌة

 هً:و خصابص

  تساوي لٌمة السند 

 لابلٌة السند للتداول 

  عدم لابلٌة السند للتجزبة 

  إثبات السند لحك  المدٌونٌة على الشركة 

أن المشرع الجزابري كان ٌحظر على شركات  إلى : تجدر الإشارة أولا  تعرٌف السند لانونا  3

المتعلك  بالمانون التجاري حٌث  59/  175من الأمر  699المساهمة إصدار السندات بموجب المادة 

حصص الأرباح أو حصص المإسسٌن من تارٌخ دخول هذا المانون و نصت على : "ٌحظر إصدار السندات

                                                           
 38المرجع نفسه ص 1
 . 230ص، 2008أكرم ٌا ملكً، المانون التجاري، الشركات، دراسة ممارنة، دار الثمافة النشر والتوزٌع، الأردن،  2
 ،.2007الطبعة الثانٌة ، دٌوان المطبوعات الجامعٌة ، الجزابر  نادٌة فضٌل، شركات الأموال  فً المانون الجزابري ، 3
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للسوق و حٌز التنفٌذ ". لكنه عدل عن مولفه نظرا لما تحممه هذه السندات من فوابد للشركة بصفة خاصة

 .1السابك  59/ 175المعدل للأمر  83/08المالٌة بصفة عامة ، وذلن  بموجب المرسوم التشرٌعً 

و لد أباح المشرع الجزابري لشركات المساهمة إصدار نوعٌن من السندات النوع الأول  هً سندات 

همة سندات دٌن : " تعتبر سندات المساكالأتً 74مكرر  715التً عرفها من  خلال المادة و المساهمة،

عناصر تتعلك بنشاط الشركة أو  إلى جزء متؽٌر ٌحسب استنادا و تتكون أجرتها من جزء ثابت ٌتضمنه العمد

 . " نتابجها وتموم على المٌمة الاسمٌة للسند . ٌكون الجزء المتؽٌر موضوع تنظٌـم خاص توضح حدوده بدلة

": سندات الاستحماق هً سندات 81مكرر  715لاستحماق عرفتها المادة سندات ا الثانٌةأما النوع 

 2لابلة لمتداول تخول بالنسبة للإصدار الواحد نفس حموق الدٌن بالنسبة لنفس المٌمة الاسمٌة".

من لانون التجارة اللبنانً  104أما فً التشرٌعات الممارنة  فمد عرؾ المشرع اللبنانً فً المادة 

الشركة ، ؼٌر لابلة للتجزبة تمثلها وثابك لابلة للتداول تكون  السهم بؤنه :" ألسام متساوٌة من رأس مال

 3اسمٌة أو لحاملها.

ومنه نجد المشرع اللبنانً كان أكثر دلة فً تعرٌفه لسهم عن المشرع الجزابري ، حٌث أنه عدد 

 للتداول المابلة  الأسهم أنواع  إلى خصابص السهم : عدـ لابلٌته للتجزبة ، وأنه متساوي المٌمة ، بإضافة 

 لأمر حاملها. الأسهم  و الاسمٌة الأسهم هً : و

المانون الإنجلٌزي عرؾ السهم وفما لما جاء بٌه أحد المضاة والذي حدده على أنه : " مصلحة المساهم 

فً الشركة ممومة بمبلػ من النمود ، مصلحة من شؤنها صٌرورة المساهم مسإولا من ناحٌة ، وصاحب حك  

بها كافة المساهمٌن فٌما  من ناحٌة أخرى . كما ٌنطوي السهم على سلسلة التعهدات المتبادلة التً ارتبط

الجوهرٌة للسهم ، فالسهم لٌس مبلؽا من    الآثاربٌنهم، فالعمد المتضمن فً مواد نظام الشركة هو واحد من 

                                                           
المال المتؽٌر ، دراسة ممارنة ، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر ، تخصص  سمٌرة بوفامة ، شركات الاستثمار ذات رأس  1

 .92، ص  2005 - 2004لانون أعمال، كمٌة الحموق  والعلوم السٌاسٌة ، جامعة منتوري ، لسنطٌنة ، 
، كلٌة أعمال نوارة حملٌل ، النظام المانونً للسوق  المالٌة الجزابرٌة ، أطروحة لنٌل  شهادة الدكتوراه ، تخصص لانون 2

 .273، ص  2013/ 2012الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة معمري ، تٌزي وزو ، 
 من المانون التجاري 74مكرر 715انضر المادة 3
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لكنه مجرد مصلحة ممدرة بمبلػ من المال أساسها الحموق المختلفة المتضمنة فً العمد، والتً تشمل و المال 

 .1ٌد عن لٌمة السهمالحك  فً المبلػ من المال ٌمل أو ٌز

إنما ترن  الأمر و أما بالنسبة للتشرٌع المصري والتشرٌع الفرنسً فلم  نجد تعرٌؾ صرٌح للسهم 

 2للفمه.

 الفرع الثالث : خصائص السهم

هً : و ٌتسمى السهم  بخصابص جعلت منه أهم المٌـم المنمولة التً تصدرها شركات المساهمة

لابلٌة السهم للتجزبة ) ثانٌا( ، لابلٌة السهم للتداول ) ثالثا( ، وتحدٌد السهم  تساوي لٌمة السهم ) أولا ( ، عدم 

 لمسإولٌة المساهم ) رابعا(.

 أولا : تساوي لٌمة السهم : 

الممصود بتساوي لٌمة السهم  هو " و ، 3أسهم  متساوٌة المٌمة إلى ٌمسـم رأس مال  شركة المساهمة 

تساوي المٌمة الاسمٌة للأسهم  ذات الإصدار الواحد إي عدم جواز الإصدار بمٌـم مختلفة ". والحكمة من 

ع الأرباح على المساهمٌن، هو تسهٌل الأؼلبٌة فً الجمعٌات العامة، وتٌسٌر عملٌة توزٌ الأسهم تساوي لٌـم 

تمٌٌزها عن المٌمـ و سنتناول الحدٌث عن تعرٌؾ  المٌمة الاسمٌة للسهمو البورصة.فً  الأسهم سعر م وتنظٌم

المٌمة السولٌة ثـم تبٌان كٌفٌة تحدٌد المٌمة الإسمٌة للسهم فً ما و الأخر منها المٌمة الحمٌمة ، لٌمة الإصدار

 ٌلً: 

 صن ،:هً  المٌمة المذكورة فً الnominale " Valeurللسهم الاسمٌةتعرٌف المٌمة  .1

، وفً تعرٌؾ   " 4ٌمثل رأس مال شركة المساهمة الأسهم لمجموع  الاسمٌةعلى هذا فؤن مجموع المٌم و

 .5أخرهً المٌمة التً تظهر على لسٌمة السهم وعلى عمد التؤسٌس

                                                           
ٌة الحموق ، جامعة لوتداولها فً الشركات المساهمة فً المانون الكوٌتً ، أطروحة دكتوراه ، ك الأسهم  ٌعموب ٌوسؾ ،  1

 . 86 ص،  1982الماهرة ، 
عباس مصطفى المصري، تنظٌـم الشركات التجارٌة )شركات الأشخاص، شركات  الأموال ( ، دار الجامعة الجدٌدة للنشر،  2

 .259ص،ا 2002الإسكندرٌة، 
،  2005فوزي عطوي ، الشركات التجارٌة فً الموانٌن الوضعٌة والشرٌعة الإسلامٌة ، منشورات الحلبً ، لبنان ،  3

 . 135ص
شركات الأموال(  ، دار  –مصطفى كمال طه ، الشركات التجارٌة ) الأحكام العامة فً الشركات : شركات الأشخاص 4

 .193 ص،  1997الجامعة الجدٌدة للنشر ، مصر ، 
 .80 ص، 2018صالح الدٌن شرٌط ، أصول صنادٌك الإستثمار فً سوق الأوراق المالٌة ، دار حمٌترا للنشر والترجمة ،  5
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لا ٌجوز إصدار و :هً  المٌمة التً ٌصدر بها السهم ،émission Valeur ’لٌمة الإصدار .2

 1عند تؤسٌس الشركة أو عند زٌادة رأس مال الشركة". السهم بؤلل من لٌمته سواء

فهً : " النصٌب الذي ٌستحمه السهم فً Valeur réelleما المٌمة الحمٌمٌة للسهم     أ .3

كانت صافً أصولها  ألل  و خسارة إلى ، فإن تعرضت الشركة 2صافً  أموال  الشركة بعد خصـم دٌونها 

إذا و ، الاسمٌةمن رأس مالها المحدد فً عمدها ونظامها تكون المٌمة الحمٌمة فً هذه الحالة ألل من المٌمة 

كانت الشركة تحمك أربحا وكونت لها أموال  احتٌاطٌة وكانت أصولها تزٌد عن رأس مالها فإن المٌمة 

 3الإسمٌة.الحمٌمة فً هذه الحالة تكون أعلى من المٌمة 

 أما المٌمة التجارٌة للسهمvaleur marchande   فهً المٌمة التً ٌتـم على أساسها تداول

تحدد هذه المٌمة على أساس و السهم  فً البورصة ، أو هً لٌمة السهم  فً سوق الأوراق  المالٌة

المالٌة للدولة و لسٌاسٌةاو الالتصادٌةالمعلومات المتعلمة بالشركة كالمركز المالً ، أداء الشركة، الظروؾ 

 الطلب.و تتؤثر هذه المٌمة بالعرضو (، المردودٌةالتوزٌعات السنوٌة ) إلى بالإضافة 

 إلى : المشرع الجزابري  ترن مسؤلة تحدٌد المٌمة الإسمٌة للسهم تحدٌد المٌمة الإسمٌة للسهم -2

من  50مكرر 715المإسسٌٌن عن  طرٌك  المانون الأساسً للشركة وفما لما جاء فً نص المادة  حرٌة

 تحدد المٌمة الإسمٌة للأسهم عن طرٌك  المانون الأساسً".« المانون التجاري:

إن كان المشرع لبل تعدٌل  المانون التجاري وضع حدا ادنً لمٌمة السهم الإسمٌة وهو أن لا  تمل  و 

  .19754من المانون التجاري لسنة  720ٌنار جزابري حسب نص المادة د 100عن 

لمد وفك  المشرع بحكمه هذا بترن تحدٌد لٌمة السهم  لظروؾ التً تنشؤ فٌها الشركة ، ومن خلالها 

 5. الطلبو احتاط لتملبات الأسعار فً السوق  التً تخضع للعرض

التً تمنحها للمساهم  من حٌث المساواة فً إن تساوي لٌمة السهم تمتضً المساواة فً الحموق 

التً ٌرتبها السهم .ؼٌر أن هذا الأصل  لا ٌتعلك   الالتزاماتالتصوٌت كما تمتضً المساواة فً و الأرباح

                                                           
، 1999إبراهٌم سٌد احمد، العمود والشركات التجارٌة فمهٌا ولانونا، الطبعة الأولى، دار الجامعة الجدٌدة للنشر، مصر 1

 .171ص
 
 . 38 ص،ا 2012احمد السعد، الأسواق المالٌة المعاصرة، دار الكتاب الثمافً للنشر والتوزٌع،  2
 .81، صلثانً شركات الأموال ، دار العلوم للنشر والتوزٌع ، الجزابر بلعساوي محمد الطاهر ، الشركات التجارٌة ، الجزء ا 3
،الصادرة فً  101،المتعلك بالمانون التجاري، الجرٌدة الرسمٌة العدد 1975سبتمبر  26المإرخ فً  59 - 75الأمر رلم  4

 ،المعدل  والمتم .1975دٌسمبر 19
 المرجع السابك نادٌة فضٌل ، شركات الأموال فً المانون الجزابري ،  5
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بالنظام العام فٌجوز مخالفته بإصدار أسهم تمنح أصحابها مزاٌا خاصة كنصٌب أكبر فً الربح أو فً فابض 

اسم أسهم  الأسهم ٌطلك على هذه و أكثر من صوت فً الجمعٌات العامة ، تصفٌة الشركة أو ٌكون له 

 الامتٌاز.

فً الحموق  التً تمنحها ، إذ من الجابز  الأسهم  إذن لٌس الممصود من المساواة أن تتساوى جمٌع 

 لىإ التً تنتمً  الأسهم  إنما المشروط أن تتساوى جمٌع و أخرى ممتازة ،و أن تكون  هنان أسهم عادٌة

هو ما نصت علٌه و 1.طابفة واحدة فً الحموق  التً تمنحها لأصحابها وفً الواجبات التً تفرضها علٌهم

من ق ت ج بمولها : " المٌـم المنمولة هً سندات لابلة للتداول  تصدرها شركات  30مكرر  715المادة 

 حسب الصنؾ ...المساهمة وتكون مسعرة فً البورصة أو ٌمكن تسعٌرها، وتمنح حمولا مماثلة 

بمعنى لا ٌجوز تجزبة ملكٌة السهم بٌن أكثر من شخص واحد ،إي  ثانٌا: عدم لابلٌة السهم للتجزئة:

 2أن السهم الذي ٌربط الشركة مع شركابها ٌجب أن ٌكون مملون لشخص واحد أو  ٌحمل اسم لشخص واحد.

لصٌمة بها والتً تمنح لأصحابها والحكمة من عدم لابلٌة السهم للتجزبة هً تسهٌل مباشرة الحموق  ال

 .3التصوٌت فً الجمعٌات العامة للشركة، إذ من ؼٌر المتصور أن ٌكون هذا الحك لابل للتجزبة حك

إذن ٌترتب على هذه الخاصٌة أنه فً حالة وفاة المساهم لا ٌتجزأ السهم بٌن ورثته ، وبالتالً لا ٌكون 

ٌه ٌجب على الورثة اختٌار من بٌنهم  ممثل عنهم  ٌباشر لكل وارث صوت فً الجمعٌة العامة للشركة . وعل

الحموق المرتبطة بالسهم فً مواجهة الشركة ، فٌكون هذا الممثل وحده صاحب الحك  فً الحصول على 

الحموق الناشبة عن السهم والمشاركة فً اتخاذ المرارات فً الجمعٌة العامة ، ورفع الدعاوى التً تثبت 

 .4أخٌرا  ٌسؤل الشخص المختار لوحده عن الوفاء بالسهم و للمساهم ،

أما فً حالة عدم  تعٌٌن الورثة من ٌمثلهم  ٌعٌن  وكٌل عن  طرٌك  المضاء بناءا على طلب أحد 

 ..." :من المانون التجاري الجزابري 679. بناء على نص المادة  الاستعجالالمالكٌن الشركاء الذي ٌهمه  

                                                           
محمد فرٌد العرٌنً ، الشركات التجارٌة، المشروع التجاري الجماعً بٌن وحدة الإطار المانونً وتعدد الأشكال ، دار الجامعة  1

 .187ص،  2007الجدٌدة ، مصر ، 
 من المانون التجاري 30مكرر 715انضر المادة  2
 . 206 صمحمد فرٌد العرٌنً ، المرجع السابك ، 3
والتصرؾ فٌها  فً شركات الأموال ، أطروحة ممدمة لنٌل شهادة الدكتوراه فً العلوم ،  الأسهم وداد بعٌبش ، تداول  4

 .19 ص، 2017جوٌلٌة  1ٌة الحموق والعلوم  السٌاسٌة ، جامعة مولود معمري ، تارٌخ المنالشة لتخصص لانون ، ك
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اء للأسهم  المشاعة فً الجمعٌات العامة بواحد منهم أو بوكٌل وحٌد . فإذا لـم ٌحصل ٌمثل المالكون الشركو

 . الاستعجال اتفاق ، عٌن الوكٌل من المضاء بناء على طلب أحد المالكٌن الشركاء الذي ٌهمه 

من المانون التجاري الجزابري على لابلٌة  40مكرر 715نصت المادة  ثالثا : لابلٌة السهم للتداول:

الجوهرٌة للمساهم ، بحٌث لا  و السهم للتداول ، إذ ٌعتبر  الحك فً تداول  السهم  من الحموق  الأساسٌة

كل نص ٌتضمنه العمد التؤسٌسً بحرمان المساهم  كلٌة من و ٌجوز حرمانه منه ، وهو مرتبط بالنظام العام  

هً   الأسهم للتداول على نوع معٌن منها نظرا لأن  الأسهم كما لا تنحصر لابلٌة ٌمع باطلا هذا  الحك 

الأوراق المعدة بطبٌعتها لتسهٌل عملً ات توظٌؾ  رإوس الأموال  وانتمالها دون حاجة لإتباع إجراءات 

 مثلما تظهر بوضوح فً  الأسهم مع ذلن فإن لابلٌة التداول  هذه لا  تظهر فً أي نوع من أنواع و معٌنة ،

لكن 1ٌنتمل معها  كل ما تتضمنه من  حموق والتزامات بمجرد مناولتها ٌدوٌا و ً تنتمل لحاملها الت الأسهم

سٌتم  (أخرى اتفالٌة و إنما ترد علٌه لٌود لانونٌةو مبدأ حرٌة التداول السهمـ فً شركة المساهمة لٌس مطلما

 التفصٌل أكثر فً هذه الخاصٌة فً الفصل الثانً(.

 : لا ٌكون المساهم فً شركات المساهمة مسإولا إلا بمدر المساهم رابعا : تحدٌد السهم لمسؤولٌة 

التً ٌملكها ، عكس شركات الأشخاص التً تكون فٌها المسإولٌة عن دٌون الشركة مسإولٌة  الأسهم

فإذا ما استؽرلت دٌون الشركة  2ذلن لمٌام شركات المساهمة على الإعتبار المالًو شخصٌة وتضامنٌة

التً اكتتب بها أو اشتراها، حٌث  الأسهم أموالها ، فإن خسارة الشرٌن فٌها لا تتعدى المبلػ الذي دفعه لماء 

و تعد المسإولٌة المحدودة للشرٌن 3 .أن ذمة الشركة وحدها تشكل الضمان العام لحموق دابنً الشركة 

تفاق  على خلافها سواء فً عمد أو نظام الشركة ، كما لا  حٌث نصت  المساهم من النظام العام لا ٌجوز الا

.حٌث نصت المادة  4الإدارة أو الجمعٌة العامة سواء العادٌة أو ؼٌر العادٌة جهةٌجوز ذلن لأٌة جهة من 

من المانون التجاري الجزابري على :" تختص الجمعٌة العامة ؼٌر العادٌة وحدها بصلاحٌات تعدٌل  674

ٌعتبر كل  شرط مخالؾ لذلن كؤن لم ٌكن. ومع ذلن لا ٌجوز لهذه و نون الأساسً فً كل أحكامه ،الما
                                                           

مجلس إدارة الشركات المساهمة العامة ، دراسة ممارنة ، دار الخلٌج، تركً مصلح حمدان ، الوسٌط فً النظام المانونً ل 1
 . 30ص،  2017عمان ، 

عزٌز العكٌلً ، الوسٌط فً الشركات التجارٌة ، دراسة ممارنة ،الشركات العامة والخاصة ، دار الثمافة للنشر والتوزٌع ، 2
 . 230ص،  2007الأردن ، 

 من المانون التجاري 679المادة  3
 من المانون التجاري 40مكرر 715المادة  4

 
 محسن شفٌك ، الوسٌط فً المانون التجاري، الجزء الأول ، الطبعة الثالثة ، مكتبة النهضة المصرٌة ،الماهرة،  4

 .471ص1957
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التً تمت بصفة  الأسهم الأخٌرة أن ترفع من التزامات المساهمٌن، ما عدا العملٌات الناتجة عن تجمٌع 

ر العادٌة رفع هً أنه لا ٌجوز للجمعٌة العامة ؼٌو منتظمة ". وعلٌه  المشرع الجزابري وضع لاعدة

التً تمت  الأسهم  التزامات المساهمٌن، والاستثناء ٌجوز لها  ذلن فً حالة العملٌات الناتجة عن تجمٌع 

  .بصفة منتظمة

 الفرع الرابع : خصائص السندات

تعرٌؾ السندات ٌمكن استخلاص أنها تمتاز بجملة من الخصابص وهً  إلى من خلال تطرلنا  

للسندات )أولا( لابلٌة السند لتداول )ثانٌا( عدم لابلٌة السند للتجزبة )ثالثا( إثبات السند تساوي المٌمة الاسمٌة 

 أخٌرا سندات الدٌن تمثل لرضا جماعٌا )خامسا(و لحك المدٌونٌة على الشركة )رابعا(.

الواحد ،  الإصدارذه الخاصٌة تساوي السندات ذات هتعنً و :أولا: تساوي المٌمة الاسمٌة للسندات

 1ي أن الشركة عندما تصدر السندات تصدرها بنفس المٌمة.إ

فالشركة عندما تمبل على الالتراض لا تتعالد مع كل ممرض لوحده  بل مع مجموع 

أجزاء متساوٌة  ٌمثل كل منها  صن  إلى الممرضٌن)المكتتبٌن( وهو  لرض واحد بمبلػ إجمالً ممسـم 

 مستملا  هو السند. وهذا التساوي فً المٌمة الاسمٌة للسندات ٌنتج عنه بالطبٌعة التساوي فً الحموق 

انه لابد أن تتساوى إلى ، ولد  تختلؾ المٌمة الاسمٌة من إصدار لأخر 2و الالتزامات التً ٌرتبها السند 

 3هذه المٌمة فً الإصدار الواحد.

 

 

  : ثانٌا : لابلٌة السند للتداول

من ق ت ج على أن:" المٌم المنمولة هً سندات لابلة  للتداول تصدرها  30مكرر  715نصت المادة 

شركات المساهمة... " . وهذا الأمر ٌنطبك  على جمٌع أنواع السندات سواء  تعلك الأمر بسندات الاستحماق 

                                                           
 . 212محمد فرٌد العرٌنً ، المرجع السابك ، ص  1
  2006الوجٌز فً المانون التجاري ,الطبعة الثانٌة ,دار وابل , الاردن , خالد إبراهٌـم الثلاحمة ،  2
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تنتمل ملكٌته بطرٌمة المٌد فً سجلات الشركة ، فإن كان سند أو سندات المساهمة . فإن كان السند اسمٌا 

 1لحامله   تنتمل  الملكٌة   بطرٌك التسلٌم ، أما السند  لإذن   فٌنتمل عن طرٌك  التظهٌر.

 ثالثا : عدم لابلٌة السند للتجزئة

 والآثار مواعدتطبك علٌها الو ،الأسهم إن سندات الدٌن ؼٌر لابلة للتجزبة وهً  من هذه الناحٌة تشبه 

 )سبك الحدٌث عنها فً خصابص السهم(.الأسهم نفسٌا التً تطبك على لاعدة عدم تجزبة  

 من ت ج على: " تعتبر المٌـم المنمولة اتجاه المصدر سندات ؼٌر 32مكرر  715حٌث نصت المادة 

رابعا : إثبات السند لحك  ." لابلة للتجزبة مع مراعاة تطبٌك المواد المتعممة بحك الانتفاع ملكٌة الرلبةو

ناتجة عن لرض  هدابنٌ، حٌث أن السند هو  حك الأسهم هذا ما ٌمٌز السندات عن و مدٌونٌة على الشركة :

ٌسمى دابنا عكس و هو حامل السند الذي ٌعتبر ممرضا للشركةو نمدي على  عاتك  الشركة لصاحبها ، ألا

 .2صاحب السهم الذي ٌعد شرٌكا فً الشركة

على الشركة المصدرة دفع مستحمات )أصل الدٌن + فوابد دورٌة ( لصاحب السند ، ولهذا و ٌترتب 

فلا  .3التصفٌة و الأخٌر الأولوٌة فً استفاء حموله سواء من أرباح الشركة أو من أصولها فً حالة الإفلاس

انتهاء  أجل لا  ٌمكن  تكون سندات المساهمة لابلة للتسدٌد إلا فً حالة تصفٌة الشركة أو بمبادرة منها ، بعد

أن  ٌمل عن خمس سنوات حسب الشروط المنصوص علٌها فً عمد الإصدار ، بٌنما سندات الاستحماق  

 4تكون ممترنة بشروط أو بنود التسدٌد أو الاستهلان عند حلول  الأجل  أو عن  طرٌك السحب.

داري للشركة كون علالته بها إلا أن هذه الخاصٌة لا  تخلو   لحامل السند التدخل  فً التسٌٌر الإ 

، ؼٌر أن المشرع الجزابري أعطى لحملة  5علالة سطحٌة ومإلتة تنتهً بمجرد الوفاء بالمرض ولواحمه 

 .6سندات الاستحماق  وسندات المساهمة  حك الاطلاع على وثابك الشركة 

 

                                                           
 . 222مصطفى كمال طه ، المرجع السابك، ص  1
 .118كرٌـم طٌبً ، المرجع السابك، ص  2
عبٌر مزؼٌش ، محمد عدنان بن الضٌؾ، الاستثمار فً بورصة المٌـم المنمولة بٌن المحفزات وعوابك ، مجلة الحموق  3

 .214، ص  2016، دٌسمبر  03والحرٌات ، كلٌة الحموق  والعلوم السٌاسٌة ، جامعة محمد خٌضر ، بسكرة ،العدد
 . 93سمٌرة بوفامة ، المرجع السابك، ص  4
 .119المرجع السابك ، ص كرٌم طٌبً ،  5
 .279عمار عمورة ، المرجع السابك ، ص  6
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 خامسا : سندات الدٌن تمثل لرضا جماعٌا:

الاكتتاب العام بحٌث لا  ٌمثل كل سند دٌنا مستملا بذاته بل  جزء عادة تلجؤ إلٌه الشركة عن طرٌك و 

من إصدار واحد تكون لٌمته هً المٌمة الإجمالٌة لمجموع سندات الدٌن ، لذلن اتجه الفمه للمول  بعدم اعتبار 

المرض حما فردٌا لحامل سند الدٌن اتجاه الشركة بل حما جماعٌا ٌتمثل بوحدة المرض وتنشؤ عنه علالة 

علٌه فلا تعتبر الشركة مدٌنة  لكل صاحب سند على حده أو أنها عمدت و لانونٌة بٌن حملة سندات الدٌن .

 1لروضا بمدر عدد المكتتبٌن فً سنداتها ، فالشركة لـم تعمد إلا لرضا واحدا.

 و السندات و تمٌٌزها عما ٌشابهها الأسهم أنواع  : المطلب الثانً

نص المشرع الجزابري على عدة تمسٌمات للأسهم و السندات ٌجوز لشركة المساهمة ان تصدرها نذكر منها 

 والسندات فً شكل فروع و تمٌٌزها عما ٌشابهها فً الفروع  البالٌة الأسهم فً المطلب الثانً أنواع 

 الفرع الأول: أنواع الأسهم

السبب فً تنوعها هو اختلاؾ الزاوٌة التً ٌنظر منها إلٌها ، فمن حٌث  و توجد عدة تمسٌمات للأسهم 

أسهم  لأمر ، ومن حٌث طبٌعة الحصة الممدمة من و أسهم اسمٌة ،أسهم  لحاملها إلى الشكل  المانونً تمسمـ 

أسهم  ىإل أما من حٌث الحموق التً تمنحها للمساهم فتنمسم  أسهم  نمدٌة وأسهم  عٌنٌة. إلى المساهم تمسم 

 .المال و أسهم التمتع أسهم رأس إلى عادٌة واسهم ممتازة ومن حٌث علالتها برأس المال تمسم 

 

 

 : من حٌث الشكل المانونً الأسهم أنواع 

 )أسهم اسمٌة ) أولا ( أسهم  لحاملها )ثانٌا( وأسهم الأمر )ثالثا  إلى وفما لهذا المعٌار  الأسهم تنمسـم 

 :كالأتًوسٌتم  التطرق إلٌها 

  Actions nominales الاسمٌة الأسهم أولا: 

                                                           
عبد المادر أحمد محمد صباغ ، لٌد الاوراق المالٌة فً البورصة ، دراسة ممارنة بٌن النظامٌٌن المصري والسعودي ، المركز  1

 . 285 -284، ص  2018العربً للنشر والتوزٌع ، 
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التً  تحمل اسـم  المساهم، وتثبت ملكٌته بمٌد فً سجل  الأسهم هً: " الاسمٌة الأسهم إن

شخص آخر لا بد من تسجٌل الانتمال فً سجل  الشركة أو  تسجٌل  إلى وعندما ٌراد نمل  ملكٌته 1الشركة"

الحكمة و حتى ٌتـم الوفاء بها الاسمًالإسمٌة فً الشكل  الأسهم الانتمال  فً سجل السوق المالٌة. كما تصدر 

اء الآمر الذي ٌمكنها من معرفة أسم.الإسمٌة لا تتداول إلا بطرٌك المٌد فً دفاتر الشركة الأسهم من ذلن أن 

اسم المتنازل إلٌه الأخٌر، فتستطٌع إذا الشركة أن توجو إلٌه المطالبة بؤداء البالً من و المتنازلٌن السابمٌن

 2لٌمة السهم فً حالة عدم دفعه لها من لبل .

عن طرٌك أحكام لانونٌة أو أحكام المانون الأساسً ، ذلن حسب  الاسمًبالإمكان أن ٌفرض الشكل و 

للمٌـم المنمولة  الاسمًالفمرة الثانٌة من ق ت ج : " وٌمكن أن ٌفرض الشكل  34 مكرر 715نص المادة 

 عن طرٌك أحكام لانونٌة أو أحكام المانون الأساسً".

 Actions au porteurلحاملها  الأسهم ثانٌا : 

فً ٌعتبر حامله مالكه ، بمعنى أن الحك الثابت و السهم لحامله هو الذي لا  ٌذكر اسم المساهم فٌه

السهم  ٌندمج فً الصن نفسه فتصبح حٌازته  دلٌل  على الملكٌة ، ولهذا السبب ٌعتبر السهم لحامله من لبٌل 

ٌتمـ تداوله بالتسلٌم بدلٌل و المنمولات المادٌة التً ٌسري بشؤنها لاعدة الحٌازة فً المنمول سند الملكٌة ،

من ق  ت ج التً جاء فٌها ما ٌلً : "ٌحول السند للحامل عن طرٌك مجرد تسلٌم أو  38مكرر  715 5المادة

من نفس المانون  لكل مالن  لسندات  35مكرر  715كما أجازت المادة 3" . بواسطة لٌد فً الحسابات

 سندات اسمٌة أو العكس. إلى إصدار تتضمن سندات  للحامل أن ٌطلب تحوٌلها 

 

 commande Stock à laلأمر  الأسهم ثالثا: 

نمل ملكٌته و ٌتضمن اسـم صاحبه، مع إضافة عبارة )لأمر( أو )لإذن (، الأسهم هذا من النوع من 

سجلات  إلى ذلن بكتابة اسـم  الملن الجدٌد مع تولٌع المالن السابك دون الحاجة للرجوع و تكون بتظهٌره

                                                           
 . 88السابك، ص  عبد السلام لاسم على الشرعً، المرجع 1
والسندات وأحكامها فً الفمه الإسلامً ، دار بن الجوزي للنشر والتوزٌع ، المملكة العربٌة الأسهم أحمد بن محمد الخلٌل ،  2

 .. 54،ص  2003السعودٌة ، 
 .197نادٌة فضٌل ،شركات الأموال فً المانون الجزابري ،المرجع السابك ،ص 3
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الوفاء إي دفعت كل لٌمتها الإسمٌة، إذ أن الشركة لا تستطٌع أن ٌشترط فٌها أن تكون كاملة و .1الشركة 

لا تستطٌع أن  تتعرؾ على المساهم  الأخٌر. إن المشرع الجزابري لم ـٌؤتً على و تتعمب  تداول السهم،

حٌنما عدد شكل المٌـم المنمولة التً تصدرها  34مكرر  715فً نص المادة  الأسهم ذكر هذا النوع من 

  .سندات اسمٌةو همة من سندات للمحاملشركة المسا

 : من حٌث طبٌعة الحصة الممدمة من المساهم الأسهم أنواع 

 )أسهم عٌنٌة )ثانٌاو أسهم نمدٌة )أولا( إلى وفك هذا المعٌار  الأسهم  تنمسـم 

  Trésorerieالنمدٌة الأسهم أولا : 

التً ٌحصل علٌها المساهم لماء الحصة النمدٌة التً  الأسهم هً  " : النمدٌة الأسهم تعرٌف  (1

الحصة النمدٌة تتمثل فً تمدٌم مبلػ من النمود إما بدفعة أو بتحرٌر شٌن و ،2لدمها لتكوٌن رأس مال الشركة 

 .3الحساب البنكً للشركة إلى أو تحوٌل من  الحساب البنكً للشرٌن 

النمدٌة  الأسهم من المانون التجاري 41مكرر  715: حددت المادة  النمدٌة الأسهم مجال  (2

 على سبٌل الحصر وهً

حٌث تتـم عملٌة المماصة عندما ٌكون  التً تـم وفائها نمدا أو عن طرٌك المماصة: الأسهم  - أ

بٌن المبلػ النمدي و ٌرٌد الاكتتاب بؤسهمها، فتحصل المماصة بٌن دٌن هذا الشخصو شخصا دابنا للشركة

 4الممابل لحصة المساهم الذي ٌرٌد الاكتتاب بها بهذه الشركة .

المال  رأس إلى التً تصدر نتٌجة ضمـ الاحتٌاطات أو الأرباح أو علاوات الإصدار  الأسهم  - ب

التً تصدر بعد  الأسهم و من ق ت ج : " 41مكرر  715:الملاحظ أولا أن الفمرة الثانٌة من نص المادة

رأس المال الاحتٌاطً الأرباح أو علاوة الإصدار " ، جاءت عباراتها مبهمة لذا وجب على  إلى ضمها 

التً تصدر نتٌجة إلحاق الاحتٌاطات أو الأرباح أو  الأسهم المشرع الجزابري إعادة صٌاؼتها. كما ٌلً : " 

 ". برأس المالعلاوات الإصدار 

                                                           
 . 14صالح بن محمد بن سلٌمان السلطان، المرجع السابك ، ص  1
 38مكرر  715المادة  5
 . 291فوزي محمد سامً، المرجع السابك ،ص  2
محمود سلٌم حشفة ، الاوراق المالٌة التً تصدرها شركات مساهمة ، دراسة ممارنة ، الطبعة الأولى ، المركز العربً  3

 .96، ص  2018للنشر والتوزٌع ، مصر، 
 .42كرٌـم طٌبً، المرجع السابك، ص  4
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 التً هً عبارة عن الفوابد و : استخدام الاحتٌاطات ٌمصد بإلحاق الاحتٌاطات برأس مال الشركة

ؼٌر الموزعة خلال السنوات السابمة من أجل تموٌة الوضعٌة المالٌة للشركة ) بدلا من توزٌعها للمساهمٌن 

المدٌمة التً  الأسهم كؤرباح ( ، حٌث ٌتمـ توزٌع هذه الفوابد فً ما بعد كؤسهم مجانا بما ٌتناسب مع عدد 

 ٌحوزونها.

 nature en Équitéالعٌنٌة الأسهم نٌا: ثا

التً ٌكتتب بها المساهم وٌكون دفع ثمنها عمارا أو  الأسهم : ٌمصد بها تلن العٌنٌة الأسهم تعرٌف 

 وبالتالً فهً  تمثل الحصص العٌنٌة فً رأس مال شركة المساهمة . .منمولا  فهً لا  تدفع نمدا 

وهً إحدى أنواع السهم التً تعنً نمل الأصول من حساب وساطة أخر كما هً ,لا ٌوجد بٌع 

 للأصول أو شراء أصول جدٌدة, هً فً الأساس استبدال الوساطة الحالٌة بواحدة جدٌدة 

 : من حٌث الحموق التً تمنحها للمساهم الأسهم أنواع 

أسهم ممتازة ) ثانٌا ( والتً تخول و ) أولا (أسهم عادٌة  إلى وفك هذا المعٌار  الأسهم  تنمسـم 

العادٌة سنتطرق  إلٌها فً ما  الأسهم جانب  الحموق الممنوحة لأصحاب ى إل للمساهمٌن  حموق إضافٌة 

 ٌلً:

   Actions ordinaires ةالعادٌ الأسهم أولا : 

اكتتابات ووفاء بجزء من   التً تمثل  الأسهم العادٌة بؤنها :"  الأسهم لمد عرؾ المشرع الجزابري 

الحموق العادٌة التً لا ٌمكن فصلها عن السهم والتً تعتبر  الأسهم ، وتمنح هذه  " 1رأسمال  شركة تجارٌة

 : وتتمثل هذه الحموق فً  .2من  مموماته بحٌث لا  ٌمكن بدونها اعتبار الصن الذي تصدره الشركة سهما

الحك فً انتخاب هٌبات التسٌٌر أو عزلها والمصادلة على  كل و الحك فً المشاركة فً الجمعٌات العامة

 Actions privilèges)الممتازة ) التفضٌلٌة   الأسهم ثانٌا : .عمود الشركة أو جزء منها

                                                           
 من ق  ت ج. 42مكرر  715المادة  1
 .191محمد فرٌد العرٌنً ، المرجع السابك، ص  2
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الممتازة متساوٌة المٌمة فان  الأصل أنها تخول للمساهمٌن حمولا متساوٌة إلا أن  الأسهم  لما كانت 

 1العادٌة. الأسهم ام العام فٌمكن إصدار أسهم ممتازة تمنح مزاٌا لا تمنحها هذه الماعدة لٌست من النظ

  352/  01من المرسوم التنفٌذي  2و ٌعرؾ المشرع الجزابري السهم النوعً فً نص المادة 

 " : بموله 2كٌفٌات ممارسة حموق السهم النوعًو المتعلك بتحدٌد شروط 2001نوفمبر  10المإرخ فً 

ٌة التصادٌة ، تحتفظ به نوعً سهم فً رأسمال الشركة ناتج عن خوصصة مإسسة عمومٌمصد بالسهم ال

 الدولة .

 : من حٌث علالتها برأس المال الأسهم أنواع 

سنؤتً على  و مال )أولا( واسهم التمتع ) ثانٌا (  رأسأسهم  إلى وفما لهذا المعٌار  الأسهم تنمسـم  

 تفصٌل  فً ما ٌلً:

  socialCapitalالمالأولا : أسهم رأس 

التً لـم تستهلن لٌمتها بعد ، إذ تمثل جزءا من رأس مال الشركة لـم ٌسترده المساهم بعد   الأسهم هً 

 من حك الشرٌن تبعا لذلن البماء فً الشركة و لا  تستهلن طالما الشركة ما زالت لابمة ، الأسهم والأصل أن 

 الأسهم  بمعنى أخر ٌمصد بها و ،3بذلن تمثل الصورة العادٌة المؤلوفة للأسهم  الأسهم  هذه و أن تنمضً إلى

بذلن   ٌضل  السهم لابما  داخل موجودات الشركة و .4التً لا ٌتسلم  أصحابها لٌمتها أثناء حٌاة الشركة 

د منهم عندبذ فمط ٌتماسـم المساهمون أموال الشركة . وٌسترد كل واحو متصلا بؤموالها لحٌن انمضابها

ذلن لأن رأس المال  له أهمٌة كبٌرة لشركة و كل ما استحمه حسب نتٌجة التصفٌة،و أسهمه  من رأس  المال 

 5.أنه عنصر جوهري فً تموٌل الشركة إلى المساهمة حٌث ٌمثل  الضمان العام لدابنٌن إضافة 

 ثانٌا :أسهم التمتع ) الاستهلان(

                                                           
مراد منٌر فهٌم ، أساسٌات المانون التجاري والمانون البحري . دار المعارؾ للنشر،  –عمً البارودي  –مصطفى كمال طه 1

 . 204مصر ، دون تارٌخ نشر ، ص 
، المتعلك بتحدٌد شروط  2001نوفمبر  10ا الموافك  1422شعبان  14المإرخ فً  352 - 01المرسوم التنفٌذي رلـم 2

 .2001نوفمبر 11الموافك    1422شعبان  25المإرخ فً  67حموق السهم النوعً ، ج ر العدد وكٌفٌات ممارسة
 .41عبد الكرٌـم لندوز ، المرجع السابك ، ص  3
 .585عبد الحمٌد الشواربً ، المرجع السابك ، ص  4
  .236عزٌز العكٌلً ،المرجع السابك ،ص  5
 45مكرر  715المادة | 5|
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 من ق ت ج : " أسهم التمتع هً  45مكرر 715 5المادةلمد عرفها المشرع الجزابري فً نص 

إما من الفوابد أو طرٌك  الاستهلان المخصوم ـ  المساهم عن  إلى  الاسمًض مبلؽها التً تـم تعوٌ الأسهم

  ".ٌمثل هذا الاستهلان  دفعا مسبما للمساهم عن حصته فً تصفٌة الشركة فً المستمبلو .من الاحتٌاطات

 و له، الاسمٌةدفع لٌمتها و المال رأسالتً تعطً للمساهم فً ممابل  استرداد أسهم   الأسهم و هً 

 علٌه لمعرفة كٌفٌة إصدار  مثل هذه و .1ٌطلك على هذه العملٌة استهلان رأس المالو أثناء حٌاة الشركة ذلن

 وجب الحدٌث عن عملٌة  الاستهلان . الأسهم

 أنواع السندات:  لثانًالفرع ا

نص المشرع الجزابري على أنواع معٌنة من السندات ٌجوز لشركات المساهمة أن تصدرها، وهً 

لابلة للتداول تخول لصاحبها  حك مدٌونٌة اتجاه الشركة حٌث عددها المانون التجاري كالاتً : سندات 

 .المساهمة ، سندات الاستحماق 

 أولا : تعرٌف سندات المساهمة

ق ت ج على : " تعتبر سندات المساهمة سندات دٌن تتكون أجرتها  من 74مكرر 715نصت المادة 

عناصر تتعلك بنشاط الشركة أو نتابجها  إلى جزء متؽٌر ٌحسب استنادا و من جزء ثابت ٌتضمنه العمد

 وتكون على المٌمة الاسمٌة للسند . ٌكون الجزء المتؽٌر موضوع تنظٌـم خاص  توضح حدوده بدلة.

 نفس المانون. 75مكرر 715لابلة لتداول بموجب المادة  وتكون سندات المساهمة

 

 

 ثانٌا: خصائص سندات المساهمة

 تمتاز سندات المساهمة بعدة خصابص نذكر منها:

 سندات دٌن لابل للتداول -1

 جزء متؽٌر و سندات المساهمة تتكون أجرتها من جزء ثابت -2

                                                           
 .203،ص  2004هانً دوٌدار ،أساسٌات المانون التجاري ،دار الجامعة الجدٌدة ،مصر  –محمد فرٌد العرٌنً  1
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الشركة أو بمبادرة منها، بعد انتهاء  لا تكون لابلة سندات المساهمة للتسدٌد إلا فً حالة تصفٌة  -3

 1 .أجل لا ٌمكن أن ٌمل عن خمس سنوات حسب الشروط المنصوص علٌها فً عمد الإصدار

ٌجتمع بموة المانون حاملو سندات المساهمة التً هً من نفس الإصدار لتمثٌل مصالحهم  -4

 .المشتركة فً جماعة تتمتع بالشخصٌة المعنوٌة

 : سندات الاستحماق

 أولا: تعرٌف سندات الاستحماق: 

من ق ت ج أن:"سندات الاستحماق هً سندات لابلة لمتداول   81مكرر  715جاء فً نص المادة  

 تخول بالنسبة للإصدار الواحد نفس  حموق  الدٌن بالنسبة لنفس المٌمة الاسمٌة

. سندات 1 :ها: تمتاز سندات الاستحماق بعدة خصابص نذكر منثانٌا: خصائص سندات الاستحماق

 دٌن لابلة  للتداول

تخول لأصحابها نفس و . سندات  الاستحماق ذات الإصدار الواحد لها نفس المٌمة الاسمٌة2

 الضمانات ( والالتزامات.و الفوابد (الحموق

. ٌكون حاملو سندات الاستحماق من نفس الإصدار جماعة بموة المانون للدفاع عن مصالحهم 3

الجماعة بالشخصٌة المعنوٌة. وٌمكن للجمعٌة العامة لأصحاب سندات  الاستحماق تتمتع هذه و المشتركة

 2تجتمع فً كل ولت. أن

. ٌمثل جماعة أصحاب سندات  الاستحماق   وكٌل أو عدة وكلاء ٌعٌنون فً الجمعٌة العامة ؼٌر 4

 4 .الشركة ٌكون لهم حضور جمعٌات المساهمٌن بصفة استشارٌة دون  التدخل فً تسٌٌرو .3العادٌة 

 5. ؼٌر أنه لهم الحك  فً  الاطلاع  على  وثابك الشركة

                                                           
 من ق ت ج. 76مكرر 715المادة  1
 من ق ت ج.81مكرر  715المادة  2
 من ق ت ج.  88مكرر 715المادة  3
 من ق ت ج. 89مكرر 715المادة  4
 من ق ت ج.  91مكرر 715المادة  5
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  ذلن وفما و على وجوب موافمة حاملً السندات على التحوٌل 118مكرر  715نصت المادة

 الشروط المذكورة فً عمد إصدار سندات  الاستحماق .و للأسس

   أسهم ألل   من  المٌمة  إلى لا  ٌجوز أن ٌكون سعر إصدار سندات  الاستحماق  المابلة للتحوٌل

 أصحاب سندات الاستحماق فً حالة اختٌار  التحوٌل . إلى الاسمٌة للأسهم التً تإول 

أسهم  تشترن مع ؼٌرها من سندات  إلى دات الاستحماق  المابلة للتحوٌلمما سبك ٌمكن المول بؤن سن 

تكون ذات لٌمة اسمٌة واحدة إذا كانت ناتجة عن إصدار و ؼٌر لابلة للتجزبة،و الدٌن فً كونها لابلة لمتداول

علٌه  ٌتؽٌر المركز و أسهم إلى واحد من  طرؾ شركة المساهمة. أما الاختلاؾ  فنجده فً لابلٌتها للتحوٌل 

 لٌست بالإلزامٌةو هذه المابلٌة للتحوٌل اختٌارٌةو مساهم فً الشركة ، إلى المانونً لحاملها من دابن 

 ستحماق ذات لسٌمات اكتتاب بالأسهم:ب. سندات الا

من ق ت ج لشركات المساهمة المستوفٌة الشروط المطلوبة لإصدار  126مكرر  715أجازت المادة 

. وهً سندات تجٌز لصاحبها الأسهم  سندات  الاستحماق أن تصدر سندات استحماق ذات لسٌمات اكتتاب ب

ً عمد الإصدار ، وهً  أفضل بالنسبة له ممارنة أجال محددة ف و الاكتتاب بؤسهم الشركة وفما لشروط

أسهم لأنها لا تلزم صاحبها الاختٌار بٌن أن ٌضل صاحب سند استحماق أو  إلى بالسندات المابلة للتحوٌل 

أنها تسمح بالمشاركة فً اكتتاب سندات  الأولىمساهما . وتتضمن مثل  هذه السندات مٌزتٌن المٌزة 

حك و بذلن سٌحوز المكتتب على سند استحماق عادي ،و ،الأسهم  فً اكتتاب بالثانٌة  الحك و الاستحماق

  . 1بإمكانٌة  التنازل عنه عبر بورصة المٌـم المنمولة

 : تمٌٌز السهم عما شابهه الثالثالفرع 

، ٌظهر أنه ٌتشابن مع   و السندات سنتحدث عن تمٌٌز السهم عما ٌشابهه الأسهم أنواع بعد بٌان 

سنوضح  ذلن و ٌخالفها فً ؼٌرها ،و الأوراق  الأخرى ) التجارٌة ، النمدٌة ، المالٌة ( فً بعض الخصابص

 .أولا : تمٌٌز السهم عن الأوراق التجارٌة والنمدٌة  : فً ما ٌلً

  Papier commercial تمٌٌز السهم عن الورلة التجارٌة .1

                                                           
محمد بشٌر بالطٌب ، المٌمة الابتمانٌة لرأسمال شركة المساهمة ، مذكرة تخرج ممدمة لنٌل الماجستٌر ، التخصص عمود مدنٌة  1

 .41و 40، ص  2008 – 2007وتجارٌة ، كمٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة عنابة ، السنة الجامعٌة 
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تمثل حك  موضوعه مبلػ من و ٌمصد بالورلة التجارٌة : " محرر لابل لتداول بالطرق  التجارٌة 

النمود  ٌستحك الوفاء بمجرد الإطلاع ، أو فً مٌعاد معٌن، أو لابل  للتعٌن .و ٌستمر    العرؾ على  اعتباره 

 1أداة للوفاء تموم ممام النمود" .

لابل للتداول . أما نماط  و شترن فً أن كلٌهما  ٌمثل حك  مالًالأوراق التجارٌة تو وعلٌه فإن السهم

 :الاختلاؾ  سنمتصر على ذكر بعضها وهً

   إلى تصدره فمط الشركات، فً حٌن الأوراق  التجارٌة ٌمكن أن ٌصدرها الأفراد  الأسهم  إن 

  .جانب الشركات

 جرى   هند  تمثل حك  دابنٌالسهم عبارة عن سند ٌمثل حك  ملكٌة ، أما الورلة التجارٌة فهً س

 2. أداة وفاء بدٌلا عن النمودو العرؾ . على لبولها كؤداة ابتمان

  بابع السهم فً شركات المساهمة لا ٌضمن ملاءة ذمة الشركة التً أصدرته، فالمساهم ٌتحمل

 3الوفاء بها.خسارة الشركة، أما فً الورلة التجارٌة فإن كل مولع علٌها ٌكون ضامنا لمٌمة الورلة عند عدم 

 banquet: Billet deتمٌٌز السهم عن الورلة النمدٌة  .2

هو بنن الجزابر حسب و : سند لحامله تصدره الجهة المختصة بإصداره ، الورلة النمدٌة عبارة عن

 تمثل أداة وفاء وابتمان واجبة الدفع لدى الإطلاع.و ،  2003لانون النمد والمرض لسنة 

 الورلة النمدٌة هً:و بٌن السهم  الاختلاؾو ٌبرز هذا التعرٌؾ أوجه 

  السهم ٌتـم تداوله عن طرٌك الوسطاء فً  سوق المٌـم المنمولة، بٌنما الورلة النمدٌة  تتداول

 .بالتسلٌم  إي ٌدا بٌدا دون وجود وسٌط

  بالتسلٌم للأسهم المصدرة و الاسمٌةتتـم ملكٌتها بالمٌد فً  سجل الشركة بالنسبة للأسهم  الأسهم إن

لحاملها ، بٌنما  الأوراق النمدٌة ٌتـم  نمل  ملكٌتها وفما لماعدة الحٌازة فً المنمول سند الملكٌة ، وهً تتشابه 

فً حالة فمد أو  تلؾ أو سرلة  الأوراق  الأسهم لحاملها . إلا أنها تختلؾ مع  الأسهم فً هذه الحالة مع 

 راق بدٌلة.النمدٌة فلا ٌتـم إصدار  أو

 ثانٌا : تمٌٌز السهم عن الأوراق المالٌة الأخرى
                                                           

 .6ص، ا 1987ضة العربٌة ، الماهرة ، سمٌحة المٌلونً ،  الأوراق  التجارٌة ، دار النه 1
 .12ص،  2002علً البارودي ،  الأوراق التجارٌة والإفلاس ، دار المطبوعات الجامعٌة ، مصر ،  2
محمد بن بلعٌد امنو البو طٌبً ،  الأوراق  التجارٌة المعاصرة طبٌعتها المانونٌة وتكٌٌفها الفمهً ، دار الكتب العلمٌة ، لبنان ،  3

 .42 ص،  2006
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:" سندات لابلة  للتداول تصدرها شركة المساهمة وتكون مسعرة فً البورصة أو  المٌـم المنمولة هً

ٌمكن تسعٌرها ، وتمنح  حموق  مماثلة حسب الصنؾ ، وتسمح  بالدخول بصورة مباشرة أو ؼٌر مباشرة 

 2مال الشركة المصدرة أو حك مدٌونٌة عام على أموالها ". وهذا حسب المادةفً حصة معٌنة من  رأس

 من المانون التجاري الجزابري. 30مكرر715

 وشهادات  الحك  فً التصوٌت . الاستثمار، سندات المرض، شهادات الأسهم وتتمثل هذه المٌم فً :

  :L’ obtention تمٌز السهم عن السند (1

أن السهم ٌمثل حصة المساهم فً شركة المساهمة، وٌكون فً شكل صن  إلى كما سبك  الإشارة 

مثبت لهذا  الحك .أما السند:" فهو لٌمة منمولة بؽرض تموٌل الاستثمارات المتخذة من الشركة المصدرة 

 المحددة  الآجال،وٌكون حاملً السندات دابنٌن للمصدر، والذي ٌلتزم بتسدٌد هذا المرض الممنوح فً 

 .1الشروط السابمة  الاتفاق علٌها فً عمد الإصدار"ضمن و

ٌعتبر  كل من  السهم والسند لٌم منمولة تصدرها شركة المساهمة كوسٌلة لتموٌل استثماراتها، علٌه و 

عدم لابلٌتهما للتجزبة. إلا أنهما ٌختلفان من  عدة  إلى حٌث أن كلٌهما  لابل لتداول بالطرق التجارٌة إضافة 

 نواحً .

 Part de fondateur ز السهم عن حصص التأسٌستمٌٌ (2

حصص التؤسٌس أو حصص الأرباح هً : " صكون تعطً الحك  فً  الحصول على نصٌب من 

أرباح الشركة دون أن ٌمابلها تمدٌـم حصة فً رأس المال ، وتمنح عادة مكافؤة لخدمات أداها المإسسون 

ؼالبا فً حالة الحموق المعنوٌة أو التزام منحته ذلن و لد تمنح لحصة ٌصعب تمٌٌمها بالنمودو للشركة

 الحكومة.

تخول  صاحبها نصٌبا فً الأرباح، ولكن  و حصص التؤسٌس لا تدخل فً تكوٌن رأس مال الشركة،و

  .لا تخوله  الحك فً إدارة الشركة

 شهادات الحك فً التصوٌت:و الاستثمارتمٌٌز السهم عن شهادات  (3

                                                           
 .93ص،  2002عمار عمورة ، الوجٌز فً شرح المانون التجاري الجزابري ، دار المعرفة ، الجزابر ، 1
 من المانون التجاري 30مكرر 715المادة  2
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 الاسمٌةتمثل  لٌمة اسمٌة تساوي المٌمة  Certificats investissement :الاستثمارشهادات 

تسدٌدها على شهادات و الأسهم للأسهم ، وتكون لابلة  للتداول ، حٌث تطبك  المواعد المتعلمة بإصدار 

 .الاستثمار

الة زٌادة و ٌتجسد  الحك المالً لهذا السند فً الحموق  المالٌة منها: حك  الأولوٌة فً الاكتتاب فً ح

أسهم. إذ ٌخضع  إلى كذلن  الأمر فً حالة تـم إصدار سندات استحماق لابلة للتحوٌل و رأس مال الشركة،

 الأحكام المتعلمة باكتتاب الشركة لأسهمها الخاصة . إلى  الاستثماراكتتاب شهادات 

المالٌة تتمثل فً الحموق ؼٌر :Certificats de droit de vote شهادات  الحك  فً التصوٌت

 ، الاستثمارحٌث ٌشترط فٌها المشرع الجزابري أن تصدر بعدد ٌساوي عدد شهادات  الأسهم المرتبطة ب

، حٌث تمنح هذه الأخٌرة لصاحبها  الحك فً  الاسمًأن تكتسً شهادات الحك  فً التصوٌت الشكل و

 1.الاستثمارثل شهادات الإطلاع على  وثابك الشركة حسب نفس الشروط المطبمة على المساهمٌن مثلها م

                                                           
 ق ت ج. 72مكرر  715المادة  إلى  62مكرر  715المواد من  1
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 السهم و السند إصدار: الثانً المبحث

المواعد نفسٌا التً  إلى السندات فً خاصٌة المابلٌة للتداول ، حٌث تخضع السندات و الأسهم تشترن 

لا تسري  الأسهم أن المٌود المانونٌة التً ترد على تداول  إلى للتداول مع الإشارة  الأسهم تطبك على لابلٌة 

 على تداول سندات الدٌن 

 التداول:لمطلب الأول ا

فً الفرع الأول أما فً الفرع  والسندات الأسهم مبدأ حرٌة  تداول   إلى سنتطرق فً المطلب الأول 

 والسندات الأسهم طرق تداول  الثانً فسنتحدث عن 

 السنداتو الأسهم الفرع الأول: مبدأ حرٌة  تداول  

 السنداتو الأسهم الفرع الثانً :  طرق تداول  

 السنداتو الأسهم الفرع الأول  : مبدأ حرٌة تداول 

تعاملها فً السوق،  أبجدٌاتمن و من أهم أسباب نجاح شركات المساهمة الأسهم مبدأ حرٌة تداول 

 ة الدخولرإوس  أموال ضخمة لا تحممها شركات الأشخاص ، فحرٌ إلى حٌث تحتاج شركات المساهمة 

لا ٌإثر فً رأس مالها . ذلن أن طرح أسهم الشركة و الخروج من الشركة لا ٌإثر فً لٌام أو إنهاء الشركةو

 إلى لبل الدخول  و فً الاكتتاب عام ٌوفر لها الحصول على رأس  المال اللازم عندما ٌعلم المساهم ممدما

 أن  تنازل المساهم عن أسهمه للؽٌرو الشركة إن له  حك أساسً فً الخروج منها فً أي ولت شاء ،

بالتالً و المتنازل إلى خروجه من الشركة لا ٌإثر على مالٌتها لأن  المتنازل إلٌه  سوؾ ٌدفع لٌمة السهم و

 1ٌبمى رأس  المال سلٌما تطبٌما لمبدأ إثبات رأس المال.

 الأسهم حرٌة تداول  تعرٌؾ مبدأ إلى و نظرا لأهمٌة مبدأ حرٌة التداول  سنؤتً فً هذا المطلب 

) الفرع الأسهم العام ) الفرع الأول( ، ثم تبٌان الطبٌعة المانونٌة لتداول   السندات ثـم علالته بالنظامو

 الثانً(.

 

 
                                                           

محمد عطا الله الناجـم الماضً ، دور البٌبة العامة لسوق المال  فً حماٌة أللٌة المساهمٌن فً الشركات المساهمة ، مكتبة  1
 .56، ص  2012المانون والالتصاد ، الرٌاض ، 
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 : السنداتو الأسهم تعرٌف مبدأ حرٌة تداول  

به،انتمال  إن تحدٌد مفهوم مبدأ حرٌة التداول ٌتطلب منا أولا تحدٌد الممصود بالتداول ، حٌث ٌمصد 

فً و هو حصوله فً ٌد هذا تارة،و ٌمال " تداول الموم الشًء تداولا،و أخر ". إلى تحوله من مكان و الشًء

 الأسهم ٌمصد بتداول  " :نذكر منها الأسهم كما وضع الفمهاء عدة تعرٌفات لتداول  .1 " ٌد أخر تارة أخرى

ما تتطلبه من لبول الشركة للحوالة ،أو و الحك ،هو التنازل عن السهم للؽٌر دون إتباع إجراءات حوالة 

 2إعلانها بها ، حتى تكون نافذة لبلها".

 مما سبك ٌمكن تعرٌؾ مبدأ حرٌة التداول بؤنه حرٌة المالن ) سواء للسند أو للسهم (فً نمل ملكٌته 

 شخص أخر دون الخضوع لإجراءات الحوالة فً المانون المدنً. إلى

 لتداول الأسهم:الطبٌعة المانونٌة 

 بٌن اعتباره تجدٌد لدٌن أو حوالة  الحك : الأسهم اختلؾ الفمه فً تحدٌد التكٌٌؾ المانونً للتنازل عن 

 ما هو إلا تجدٌدا لمدٌن بتؽٌٌر الدابن ، أو  الأسهم للمول بؤن التنازل عن  ه: ٌتج الرأي  الأول

 الدابن الجدٌد) المتنازل إلى ركة ، بدفع الدٌن مدٌنه وهو الش إلى تفوٌض من المساهم الأصلً )المتناول( 

إلٌه، وٌترتب على  ذلن أن ٌسمط الدٌن المدٌـم بما ٌلحك به من عٌوب ، وٌنشا دٌن جدٌد بٌن الشركة 

 3والمتنازل إلٌه ، فتنشؤ علالة مباشرة بٌنهما تمكن الشركة من مطالبته مباشرة بالمتبمً علٌه من لٌمة السهم.

 :ًشٌمة حوالة الحك من حٌث كون الحوالة تموم  الأسهم ٌرى أن عملٌة التنازل عن  الرأي الثان

ٌمابل ذلن و المحال له )الدابن الجدٌد (و المحال علٌه المدٌنو هم المحٌل الدابنو على وجود ثلاثة أطراؾ

نه فً حوالة الحك المتنازل ) مالن السهم (والمتنازل علٌه )المالن الجدٌد للسهم (و الشركة )المدٌن( . إلا ا

 الدابن الجدٌد . إلى فإن المحٌل ٌموم بإحالة الحك ذاته 

                                                           
ولى ، مكتبة أحمد بن عبد الله بن صالح الخمٌس ، منازعات الوسٌط والمستثمر فً  تداول الأوراق المالٌة ، الطبعة الا 1

 .26، ص  2013المانون والالتصاد ، الرٌاض ، 
ص  58فً شركة المساهمة ، دار الفكر الجامعً ، الإسكندرٌة ، الأسهم عبد  الأول عابدٌن محمد بسٌونً ، مبدأ حرٌة تداول  2
 ،2008. 
 .78عبد الباسط كرٌـم مولود ،المرجع السابك،ص  3
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بذلن ٌلزم لانعماده توافر  و أٌا كان شكله ٌعتبر عمد مدنٌا، الأسهم هو أن تداول  الرأي المرجح :

عمدا مدنً من حٌث الأصل لا ٌمنع إمكانٌة إضفاء  الأسهم أركان العمد ،كما أن اعتبار تداول و جمٌع شروط

 الصفة التجارٌة علٌه. 

 السنداتو الأسهم الثانً : طرق تداول  الفرع

 السندات ٌظهر بشكل  جلً فً الطرٌمة التً ٌتـم بها  التداولو للأسهمإن ممارسة التداول الحر 

فً هذه الحالة الأخٌرة ٌتـم و دم تسعٌرهاٌتولؾ ذلن على تسعٌر الشركة لمٌمها المنمولة فً البورصة أو عو

( أما فً حالة تسعٌرها لمٌمها فٌتـم  التداول داخل  الأولالتداول خارج بورصة المٌـم المنمولة )الفرع 

لوجود اختلال كبٌر لتداول المٌـم  حداكل حالة على  إلى سٌتـم التطرق و بورصة المٌم المنمولة )الفرع الثانً(

  . المنمولة فً البورصة عن خارجها من حٌث الشروط والإجراءات

 والسندات خارج البورصة الأسهم : تداول أولا

وٌطلك علٌها أٌضا  التداول بالطرق التجارٌة حٌث تجري المعاملات المالٌة فٌه الحالة خارج 

مكرر  715البورصة إذ تتؤثر عملٌة  التداول بشكل السهم أو السند حٌث نص المشرع الجزابري فً المادة 

 أو سندات اسمٌة " ،على : " تكتسً المٌـم المنمولة التً تصدرها شركات المساهم شكل  سندات للحامل  34

عن طرٌك المٌد فً الحساب  بذلن تتعدد  طرق التداول  فإما أن ٌتـم بالتحوٌل أو بالتسلٌم أو التداولو

  :ٌلً سنحاول توضٌح كل طرٌمة فً ماو .الجاري

 : التداول عن طرٌك التحوٌل1

 طرٌك التحوٌل أو النملالاسمٌة ؼٌر المسعرة فً البورصة عن  الأسهم  تداول  السندات الاسمٌة أو 

la  transmission  مكرر  715 2، ومن  أجل ذلن  نصت المادة1لأن العملٌة تتـم بتحوٌل فً الحساب

الشخص المعنوي  وإزاءالؽٌر  إزاءٌلً : ".. ٌحول السند الاسمً  من ق ت ج على ما  2الفمرة  38

ؽرض . وتحدد الشروط التً تمسن وفمها المصدر عن طرٌك نمله فً السجلات التً تمسكها الشركة لهذا ال

بالتالً فعملٌة التداول عن طرٌك التحوٌل تسمح بتداول السندات التً و هذه السجلات عن طرٌك التنظٌـم ".

والتً تثبت ملكٌتها بمٌد اسـم حاملها فً  –الاسمٌة والسندات الاسمٌة  الأسهم –تصدر باسـم شخص معٌن 

                                                           
سهم، اطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه ، تخصص لانون الأعمال، كلٌة الحموق والعلوم الزهراء نواصرٌة ، التنازل عن الأ 1

 .50، ص  2013 - 2012السٌاسٌة ، جامعة باجً مختار عنابة ، السنة الجامعٌة 
 من المانون التجاري 2الفمرة  38مكرر  715المادة 2
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نتمل ملكٌتها بإصدار سند جدٌد ٌحمل اسـم المحال الٌه وتسجٌله فً سجل دفاتر الشركة ، فعند تداولها ت

 1 . التحوٌلات

الاسمٌة ذلن  الأسهم و : لمد نظـم المشرع كٌفٌة تداول السندات كٌفٌة إمسان الشركة لسجلات التحوٌل 

دفاتر تعدها لهذا الؽرض بموجب المرسوم التنفٌذي  أوالشركة فً ممرها سجلات  إمسانعن طرٌك 

المانون التجاري المتعلك بشركات المساهمة والتجمعات ، بناءا  إحكامالمتضمن تطبٌك  438/  95رلـم 

أسهم اسمٌة علٌها إمسان سجلات حسب و منه فالشركة التً تصدر سندات اسمٌة 15على نص المادة 

تخصص  كل ورلة و recto هذه السجلات على وجه واحد أي الترتٌب الزمنً ، وتستعمل  أوراق 

أو لعدة أشخاص ٌشتركون فً ملكٌة السهم  –صاحب سهم واحد أو صاحب سند واحد  –لشخص واحد 

فضلا عن ذلن تستطٌع الشركة أن تمسن و أو السند أو فً ملكٌة الرلبة أو ٌشتركون فً حك الانتفاع ،

البٌانات التً تتضمنها و مٌن مع ذكر جمٌع البٌانات المتعلمة بهمللمساه الأبجديبطالات حسب الترتٌب 

 2هذه البطالات تكون مطابمة لتلن التً تتضمنها السجلات.

 438/  95من المرسوم التنفٌذي  16: نصت المادة  البٌانات التً تتضمنها بطالات التسجٌل

المذكور سابما على : " تتضمن السجلات المذكورة فً المادة السابمة البٌانات المتعلمة بعملٌات تحوٌل 

  : تؽٌٌرها ،لا سٌما ما ٌؤتًو السندات

 تارٌخ العملٌة  .1

 موطنه فً حالة التحوٌلو لمبهو اسم أصحاب السندات المدٌـم والجدٌد .2

حاملها فً شكل سندات  إلى مواطنهم فً حالة تحوٌل السندات و ألمابهمو أسماء أصحاب السندات .3

 إسمٌة 

 المؽٌرة أوعدد السندات المحولة و المٌمة الاسمٌة .4

 الأسهم إذا لـم ٌمسن سوى سجل واحد من بو إذا أصدرت الشركة أسهما من أصناؾ مختلفة ، .5

 المحولة أو المؽٌرة وخصابصها عند الالتضاء  الأسهم  الاسمٌة ،تتضمن تلن السجلات صنؾ 

                                                           
سهم، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر فً المانون الخاص، سمٌة فاطمة الزىراء بن ؼالٌة ، حرٌة المساهم فً التنازل عن الأ 1

 .36، ص  2008 – 2007كلٌة الحموق وا العلوم السٌاسٌة ، جامعة ابو بكر بلماٌد تلمسان، السنة الجامعٌة 
 .192نادٌة فضٌل ، شركات الأموال فً المانون الجزابري ، المرجع السابك ، ص  2
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 تخصٌص رلـم ترتٌبً للعملٌة  .6

و فً حالة التحوٌل، ٌمكن تعوٌض اسـم صاحب السندات المدٌم برلـم ترتٌبً ٌسمح بإٌجاد الاسـم فً 

 السجلات".

 :التداول عن طرٌك التسلٌم:2

 ٌة التداول فٌما لا ٌتطلبان سوى التسلٌم من ٌد لالسهم لحامله بتٌسٌر عمو ٌتمٌز كل من السند لحامله

إجراءات أخرى ،و ذلن لأنهما  ٌتداولان إرادٌا بمجرد التراضً بٌن  الأطراؾ   أي إلى ٌد دون حاجة  إلى

المتنازل  له لأن  الحٌازة لرٌنة على وجود  إلى ومن ثـم تنتمل الملكٌة بانتمال الحٌازة المادٌة من المتنازل 

 ٌح وحسن النٌة فهً تكفً لإثبات ملكٌة السند أو السهم سواء بٌن طرفً التنازل  بالنسبة للشركةالسبب الصح

 المتنازل له .و بمجرد التراضً بٌن المتنازلو الؽٌر،و

 ::التداول عن طرٌك المٌد فً الحساب الجاري3

ٌعتبر المٌد فً الحساب الجاري من الطرق الحدٌثة لتداول  المٌم المنمولة حٌث جاءت لتدارن النمابص 

الموجودة فً الطرق التجارٌة التملٌدٌة السابمة من التسلٌم والتحوٌل، ولد أجازها المشرع الجزابري بتعدٌل 

ث تبنى المشرع مبدأ المٌد من ق  ت ج، حٌ 37مكرر  715بموجب المادة  1993المانون التجاري سنة 

سندات  إصداروالتً أعطت لشركة المساهمة  الحك فً اختٌار أم  الأولىالحسابً الاختٌاري فً الفمرة 

كانت سندات  فإذاأسهم أو سندات دٌن ممٌدة فً الحساب ،  إصدارمادٌة أو التسجٌل فً الحساب إذا اختارت 

المصدرة بنفسها أما إذا كانت أسهم لحاملها أو سندات  اسمٌة أو أسهم اسمٌة فإن حسابها تمسكه الشركة

 لحاملها فان إمسان الحساب فً هذه الحالة ٌكون عن طرٌك وسٌط مإهل.

 والسندات من خلال بورصة المٌم المنمولة الأسهم : تداول  ثانٌا

المٌـم  المشرع الجزابري أحال  بموجب المانون التجاري تنظٌـم المواعد والأحكام الخاصة بتداول 

 الأسهم  المتعلمة بالبورصة ،فتداول  والأنظمةالموانٌن  إلى المنمولة فً حالة تسعٌرها من لبل الشركة 

والسندات للتداول  فً بورصة المٌـم المنمولة  الأسهم والسندات من خلال البورصة ٌستلزم شروط لمبول هذه 

 الأسهم وفما للإجراءات المحددة فً الموانٌن والأنظمة المتعلمة بالبورصة . سنحاول التطرق لشروط تداول  

 والسندات فً البورصة) ثانٌا ( الأسهم  تداول  إجراءات إلى (و  أولاوالسندات فً بورصة المٌـم المنمولة )
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  : السندات فً بورصة المٌم المنمولةو الأسهم  : شروط تداول 1

سندات و (الأسهمالسوق الرسمٌة لسندات رأس  المال ) انطلمت بورصة الجزابر بسوق وحٌدة هً

المعدل للنظام  01/  12حٌث صدر النظام رلـم  2012ؼاٌة سنة  إلى الدٌن واستمرت فً العمل بهذا النظام

 : وهً أسواقعدة  إلى الذي لسـم بورصة الجزابر  03/  97

  سوق ربٌسٌة تمٌد فٌها سندات رأس مال )الأسهم(  إلى سوق  سندات رأس مال التً تنمسـم

 المتوسطة.و سوق  لسندات رأس مال الصادرة عن المإسسات الصؽٌرةو الشركات الكبرى

 سوق و سوق لسندات الدٌن الذي ٌتضمن سوق لسندات الدٌن الصادرة عن شركات المساهمة

 الهٌبات المحلٌة.و للسندات الدٌن الصادرة عن الدولة

 1 . سوق للمٌـم الصادرة عن الخزٌنة العامة 

 السندات الصادرة عن شركات المساهمة هً كالآتً:و الأسهم  شروط  لبول  إلى أما بالنسبة 

  : فً بورصة المٌم المنمولة الأسهم شروط لبول 

الذي نص على إحداث لسـم ثانً خاص بشروط 12/01من النظام  05وفما لما نصت علٌه المادة 

الشروط الخاصة بمبول الشركة فً بورصة المٌـم  إلى سنحاول التطرق و فً السوق الربٌسٌة، الأسهم لبول 

 .فً بورصة المٌـم المنمولة الأسهم الشروط الخاصة بمبول  إلى و المنمولة

 الخاصة بمبول الشركة المصدرة للأسهم فً بورصة المٌم المنمولة:الشروط  . أ

 2ٌجب أن تكون الشركة شركة مساهمة طبما للأحكام المنصوص علٌها فً المانون التجاري. 

  على الشركة التً تطلب لبول لٌمها  للتداول فً البورصة أن تكون لد نشرت الكشوؾ المالٌة

السابمتٌن للسنة التً تـم من خلالها تمدٌـم طلب المبول ما لـم تمرر لجنة المصادق علٌها للسنتٌن المالٌتٌن 

 3مرالبتها ذلن.و تنظٌم عملٌات البورصة

                                                           
 .356نوارة حملٌل، المرجع السابك، ص  1
 2012/  07/  15الصادر بتارٌخ  41، ج ر العدد  2012/  01/  12المإرخ فً 01/  12من النظام  06المادة  2

والمتمم ببورصة  1997نوفمبر سنة  18الموافك 1418رجب عام  17المإرخ فً  03/  97من النظام  30المعدلة للمادة 
 ، المعدل والمتمـم. 1997دٌسمبر  29، المإرخ  87المٌـم المنمولة ، ج ر العدد 

 .03/  97من النظام  31المادة  3
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  ٌجب أن تكون الشركة حممت أرباحا خلال  السنة المالٌة التً تسبك طلب المبول ما لم تمرر

 1اللجنة  خلاؾ ذلن.

 المنمولة:فً بورصة المٌم  الأسهم الشروط الخاصة بمبول  . ب

  من النظام  33محل طلب المبول مدفوعة بكاملها طبما لأحكام المادة  الأسهم تكون  أنٌجب

03/97  

  على بعد  الإدراجمساهما وذلن ٌوم  150ٌجب توزٌع سندات رأس المال على الجمهور ٌمدر ب

 . 2 03/ 97من النظام 44المعدلة للمادة  01/ 12من النظام  8المادة  لأحكامتمدٌر طبما 

 شروط لبول السندات فً بورصة المٌم المنمولة:

لسما  03/  97من النظام رلـم  7 -46بعد المادة  01/  12من النظام رلـم  10استحدثت المادة 

لمنع  كل لبس بٌن سندات رأس  المال )الأسهم( وسندات و رابعا عنوانه " شروط لبول السندات فً السوق"،

 8 -46" شروط  لبول سندات الدٌن فً السوق"، وٌتضمن هذا المسـم المادتٌن الدٌن كان الأجدر عنونته ب 

 .9 -46و

 إلى سندات  الاستحماق المابلة لتحوٌل و على : " تعتبر سندات الاستحماق ، 8 -46حٌث تنص المادة 

 ٌخول الحك  فً سندات رأس المال ، كسندات الدٌن". أخر، وسندات المساهمة أو أي وصل  أسهم

تنص على : " باستثناء سندات الخزٌنة التً تمبل بموة المانون ٌجب أن ٌكون سعر  9 -48المادة أما 

سندات الدٌن التً طلب بشؤنها المبول بالتداول فً البورصة مساوٌا على الألل لخمسمابة ملٌون دٌنار 

 ذلن ٌوم  الإدراج .و ( دج 500. 000.000جزابري )

 السندات فً بورصة المٌم المنمولة:و الأسهم :إجراءات تداول  2

 هً إجراءات إدخال و والسندات ٌتطلب إجراءات تكون سابمة لعلمٌة تداول الأسهم  إن  تداول 

السندات فً و الأسهم إجراءات لاحمة خاصة بتنفٌذ التداول بعد إدخال و السندات فً البورصة ،و الأسهم

 البورصة

                                                           
 .03-97من النظام  34المادة 1
، بٌت الأفكار ، الجزابر  الأولىطة ضبط نشاط البورصة فً المانون الجزابري ، الطبعة لسامٌة حساٌن وكرٌمة شنٌحً ، س 2
 .104، ص  2019، 
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تبدأ مرحلة التداول بإصدار  بورصة المٌم المنمولة:السندات فً و الأسهم إجراءات إدخال  .1

إجراء الإدخال  سابك لمرحلة التداول  فً البورصة تـم تحدٌده بموجب النظام  و ؼاٌة التسعٌرة إلى  الأوامر

 :كالأتًالمتمم ببورصة المٌـم المنمولة الذي حدد إجراءات لإدراج المٌـم المنمولة وهً   97/03

من  56بتسمٌة أخرى هً التسعٌرة المباشرة عرفته المادة  الإجراء: ٌعرؾ هذا  العادي الإجراء . أ

الذي ٌمكن شركة إدارة بورصة المٌـم  الإجراءالعادي هو ذلن  الإجراءبؤنه : "  01 / 12 3النظام

 1المنمولة".

: وهو الإجراء المتمثل فً وضع تحت تصرؾ  إجراء العرض العمومً للبٌع بسعر أدنى . ب

تنشر شركة و 2. ٌمبل  المدخلون للتنازل عنها  ادنًالجمهور ٌوم  الإدخال عدد معٌن من السندات بسعر 

عن طرٌك  الإدخالإجراء  إتباعتسٌر بورصة المٌـم المنمولة بٌانا إعلامٌا فً النشرة الرسمٌة تعلن فٌها عن 

بل ل نور مهالجمرؾ : "عدد السندات الموضوعة تحت تص هر أدنى تحدد فٌالعرض العمومً للبٌع بسع

 الذي ٌمبل  به.  الأدنىوالسعر  نٌلالمدخ

  : العرض العمومً للبٌع بسعر ثابت إجراءج. 

عدد معٌن من السندات بسعر لار  الإدخالفً وضع تحت تصرؾ الجمهور ٌوم   الإجراءٌتمثل هذا  

عن طرٌك  العرض العمومً للبٌع بسعر ثابت شروط  لبول   الإدخالٌحدد البلاغ المعلن عن  و محدد سلفا ،

شركة تسٌٌر بورصة المٌـم المنمولة عدد السندات الموضوعة تحت تصرؾ   إلى وتبلٌػ أوامر الشراء 

بٌن الأمرٌن  السعر المار الممترح لهذه السندات ، وكٌفٌات توزٌع  السنداتو الجمهور من  لبل  المخلٌن ،

.  03/  97من النظام  65و 64الشروط الخاصة بالإدخال بناء على نصوص المواد و وكذا عند الالتضاء ،

لا  تمبل منها إلا أوامر الشراء المحصورة فً سعر و تجمع شركة تسٌٌر بورصة المٌـم المنمولة أوامر الشراء

 3العرض.

المساهم  إدارة: نظرا لصعوبة بورصة المٌم المنمولةالسندات فً و الأسهم تنفٌذ تداول  إجراءات .0

لمحفظته بنفسه كون ذلن ٌتطلب متابعة مستمرة والخبرة فً مجال السوق والتخصص حٌث تكون  هنان 

دراٌة كافٌة بمختلؾ  الأوراق  المالٌة ومعرفة الولت المناسب للبٌع والشراء فهو ٌحتاج لمساعدة وكٌل 

                                                           
 .03/  97من النظام 46و 45المواد  1
 .03/  97من النظام  64المادة  2
 .03/  97من النظام  65المادة 3



الأسهم و السندات   الفصل الأول                                                                        ماهية  

36 

 

ٌتصرؾ بناءا على أمر منه وهذا ما ٌعرؾ بؤوامر البورصة والتً تنفذ فً جلسة التداول ، فتعرؾ أوامر 

فً إطار وكالة  الأخٌروسٌط فً علمٌات البورصة أو ٌبادر بها هذا  إلى البورصة بؤنها تعلٌمة ٌمدمها زبون 

 أوالتالٌة : بٌان اتجاه العلمٌة شراء ٌتضمن كل أمر من أوامر البورصة البٌانات و . 1تسٌٌر أو نشاط بممابل

أو حد السعر ، مدة  إشارةخصابصها ، عدد السندات المزعـم تداولها ، و بٌع ، تعٌٌن المٌمة  محل التداول

 .صلاحٌة ، مراجع صاحب الأوامر 

 المٌود المانونٌة الواردة على حرٌة تداول الأسهم: :الفرع الثالث .2

 :إلى وضعت هذه المٌود للحفاظ على مصلحة الشركة و المساهمٌن ،و ٌمكن تمسٌمها  

انرً‌يُغ‌انًششع‌انرظشف‌فٍٓا‌ٔ‌‌الأسٓى‌‌ٔ‌ٌُطثق‌الأيش‌ػهى‌: الأسهم الحظر الدائم على تداول  (1

ًْ: 

بعد تمٌٌد الشركة  إلالابلة للتداول  الأسهم  حٌث لا تكون أسهم الشركة غٌر ممٌدة فً السجل التجاري : أ(.

   المال تكون  رأسفً حالة الزٌادة فً  إماالشركة ،  تؤسٌسذلن فً مرحلة فً السجل التجاري ، و ٌكون 

فً كلتا الحالتٌن لابلة  الأسهم لابلة للتداول ابتداء من تارٌخ التسدٌد الكامل لهذه الزٌادة ،و تبمى  الأسهم

من المانون  53مكرر  715، حسب نص المادة م التصفٌة ؼاٌة اختتاإلى  للتداول بعد حل الشركة و 

 .التجاري

ٌجب على هذا   إذ، الإدارةمجلس  أعضاءالمشترطة من  الأسهم   ٌمصد باسهم الضمان الضمان : أسهمب( 

مال الشركة .حٌث تخصص  رأسبالمبة من  20 الأللتمثل على الأسهم   ٌكون مالكا لعدد من  أنالمجلس 

.و هً ؼٌر  بالإدارةالمابمٌن  بؤحدالخاصة عمال التسٌٌر بما فٌها الأأعمال لضمان جمٌع  بؤكملها الأسهم هذه 

 الإدارةلابلة للتصرؾ فٌها .و الحكمة من ذلن هو حماٌة المساهمٌن من التصرفات الضارة للمابمٌن على 

بالشركة ،كما لد  أضرارحك التً لد تل وظابفهم تؤدٌة أثناء أخطاءحٌث تعتبر كضمان لما لد ٌصدر منهم من 

مجلس  أعضاءالمدنٌة على  المسإولٌة فً حالة الرجوع بدعوى  –دابنً الشركة –ٌمصد بها حماٌة الؽٌر 

 الذٌن الترفوا تصرفات خاطبة . الإدارة

حظر المشرع هذا أسهم المدٌرٌن فً حالة خضوع الشركة لإجراءات التسوٌة المضائٌة و الإفلاس:ج( . 

كؤعضاء مجلس لا ٌكتسبون صفة التاجر  لأنهمالمدٌرٌن من مسإولٌتهم و  لإفلاتتجنبا الأسهم  النوع من

                                                           
 .104 صالزهراء نواصرٌة ، المرجع السابك ، 1
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 إجراءو الذي ٌعتبر  أسهمهمتداول و مجلس المرالبة و من ثم كان لزاما فرض هذا الحضر على   الإدارة

تفضٌلً لحماٌة مصالح جماعة الدابنٌن و مصالح المساهمٌن و منع المدٌرٌن من الهروب من النتابج المالٌة 

سواء  إفلاسهمشهر  أجازو  الإدارةهٌبة  أعضاءإولٌة و لمد شدد المشرع على مس إدارتهمعمال السٌبة لأ

 . من المانون التجاري 224 المادة  مبطنٌن حسب نص أو ظاهرٌنوالعٌٌن  أوكانوا مدٌرٌن لانونٌٌن 

المشرع  أرباححمهم فً المشاركة فً  أساسالتً تمنح للعاملٌن على  الأسهمٌمصد بها تلن العمل :  أسهم. د

كانت طبٌعة  أٌاعامل  100من  أكثرثماره، و هذا الحك للعاملٌن مفروض علا كل مشروع ٌعمل به عادة  أو

خوصصة المإسسات العمومٌة  إطارالعمل فً  أسهمشكله المانونً.المشرع الجزابري كرس  أوالنشاط 

 تخصص لعمال المإسسة العمومٌة الالتصادٌة . أنالالتصادٌة حٌث تمرر 

 بانتهاء المانع المإلت هو الذي ٌزول : الأسهم الحضر المؤلت على تداول ( 2

 من ق ت على انه : ٌحظر التداول فً الوعود ب 2فمرة  51مكرر  715نصت المادة : بالأسهمالوعود أ.

المدٌمة لد سجلت فً  أسهمهاشركة كانت  رأسمالتنشؤ بمناسبة زٌادة فً  أسهماكانت  إذا. ما عدا الأسهم

 رأستم تحت شرط مولؾ لتحمٌك الزٌادة فً  إذا إلاتسعٌرة البورصة ، و فً هذه الحالة لا ٌصلح التداول 

 .الشرط مفترض فً ؼٌاب أي بٌان صرٌح  المال ،و ٌكون هذا

العٌنٌة فً لانون التجارة لبل تعدٌله  الأسهم لمد كرس المشرع الجزابري حظر تداول العٌنٌة : الأسهم    ب 

كانت الحصص  إذاحٌث كان ٌمنعها لمدة سنتٌن من تارٌخ لٌد الشركة فً السجل التجاري  1993سنة 

مال الشركة فان المٌد ٌسري  رأسممدمة بمناسبة زٌادة فً كانت  إذا أما،  التؤسٌسالعٌنٌة ممدمة فً مرحلة 

 استثناء أوردالمشرع الجزابري و لبل التعدٌل  أن إلاالمال ،  رأسزٌادة  لأثرالمعدل  التؤشٌرمن تارٌخ لٌد 

 احد المإسسات العامة الوطنٌة . أوالعٌنٌة الممدمة من طرؾ الدولة  الأسهم على حظر تداول 

ن مجفهعة تكه  نأ المنقهلة مالقي بهرصة في الأسهمل لتجاو  يشترط: بكاملها القيمة مدفىعة غير الأسهم  .ج

محل  الأسهم : يجب ان تكهن  79/103من نظام ل ت ع م ب رقم  33القيمة بكاممها حسب نص المادة 
الطمب القبهل مجفهعة بكاممها . عكس ما هه معمهل به في التجاول بالطرق التجارية حيث نصت المادة 1

                                                           
ٔ‌انًرؼهق‌تثٕسطح‌انقٍى‌‌1997َٕفًثش‌‌18انًٕافق‌ل‌‌1418سجة‌ػاو‌‌17انًؤسخ‌ف97/03‌‌ًل‌خ‌ع‌و‌ب‌سقى‌‌‌َظاو‌1

 ‌انًُقٕنح
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 باكتتابهاالتي قام  الأسهم سجد المبالغ المرتبطة بي أنعمى انه: يتعين عمى المساهم  84مكرر 12 917

   .لمشركة  الأساسيو القانهن حسب الكيفيات المنصهص عميها في القانهن 

 الاكتتاب:الثانًالمطلب 

على الأسهم للمشاركة فً تكوٌنه تعرض تلن و أسهم متساوٌة إلى ٌنمسـم رأس مال شركة المساهمة 

رؼـم  ذلن فانه فً المانون الجزابري لا  تتؤسس الشركة إلا بعد الاكتتاب  الكامل و الجمهور للاكتتاب العام ،

و نظر لأهمٌة عملٌة الاكتتاب سنحاول من خلا هذا 3 .فً رأس مالها المحدد فً مشروع المانون الأساسً 

و أخٌرا الثانً() الفرع كٌفٌة اكتتاب الأسهمالأول ( ) الفرعالأسهممفهوم الاكتتاب فً  إلى المطلب التطرق 

 ) الفرع الثالث(.شروط اكتتاب أسهم جدٌدة

تسجٌل  الشركة فً السجل التجاري هو  إجراءاتإن  أول عملٌة تباشرها شركة المساهمة بعد اتخاذ 

ٌستوجب  الأسهم فتح باب الاكتتاب من  أجل  تشكٌل رأس مالها ، وعلٌه فإن تحدٌد مفهوم الاكتتاب فً 

 بالاكتتاب وطبٌعته المانونٌة .معرفة الممصود 

 الفرع الأول : تعرٌف الاكتتاب

تعرٌؾ الاكتتاب بل حدد إجراءات عملٌة الاكتتاب ضمن  إلى لـم ٌتعرض التشرٌع الجزابري 

 المتضمن تطبٌك  أحكام المانون التجاري المتعلمة بشركات المساهمة 438/  95المرسوم التنفٌذي 

الاكتتاب بؤنه : "  كل  تصرؾ  لانونً ٌمثل رؼبة الشخص بالمساهمة فً   التجمعات، أما الفمه فمد عرؾو

رأس  مال شركة المساهمة من  خلال التزامه بشراء أسهمها ودفع لٌمتها الاسمٌة ممابل حصوله على هذا 

 .4علٌه أن ٌلتزم المساهم بالمشاركة فً رأس مال الشركةو السهم

                                                           
 

 
آٌت مولود فاتح ، حماٌة الادخار المستثمر فً المٌـم المنمولة فً المانون الجزابري ، رسالة لنٌل  شهادة الدكتوراه فً  1

،ص  2011العلوم، تخصص لانون ، كلٌة الحموق  والعلوم  السٌاسٌة ، جامعة مولود معمري تٌزي وزو ، السنة الجامعٌة 
43. 

، الطبعة الاولى ، دار وابل  للنشر عمالود الشوا ، التشرٌعات التجارٌة وتشرٌعات  الأصفاء محمود السوٌلمٌٌن ، تالا سع 2
 .175، ص  2005والتوزٌع ، الأردن، 
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الشركة كشخص معنوي فً طور التكوٌن ٌمثله و لمكتتببٌنما ٌرى آخرون أن الاكتتاب عمد بٌن ا

لمٌمة الاسمٌة فً التعالد ، حجتٌهم فً ذلن هو أنه بممتضى هذا العمد ٌلتزم المكتببون بدفع ا1المإسسون 

 ،2التً  اكتتبوا فٌها الأسهم تمنحهم و بالممابل  تلتزم الشركة بمبولهم كشركاء فٌهاو فٌها واللأسهم التً اكتتب

 و من خلال أحكام المانون التجاري أن المشرع الجزابري تبنً الرأي الذي ٌرى أن الاكتتاب عمد ٌلاحظو

من ق ت ج التً تنص على : " ٌثبت عمد الاكتتاب ببطالة اكتتاب تحدد كٌفٌاتها   704ذلن من خلال المادة 

المتضمن تطبٌك  أحكام  438/ 95التنظٌـم الممصود هنا هو المرسوم  التنفٌذي و عن طرٌك التنظٌـم " .

التجمعات ، كما خصص هذا الأخٌرالمسـم الثانً بعنوان عمد و المانون التجاري المتعلمة بشركات المساهمة

هو تؤكٌد صرٌح على مولؾ و ،"الاكتتاب ضمن الفصل الثالث " تحمٌك زٌادة رأسمال  شركة المساهمة

 المشرع من الطبٌعة المانونٌة للاكتتاب.

 الأسهم: كٌفٌة اكتتاب الفرع الثانً 

باختلاؾ  المرحلة التً تمر بها الشركة ، حٌث كرس المشرع  الأسهم تختلؾ  كٌفٌة الاكتتاب فً 

 609إلى  595من  3خاصة بتؤسٌس شركة المساهمة ضمن المواد إجراءاتالجزابري فً المانون التجاري 

.و سنحاول  708إلى  687من  4المواد ، أما فً حالة زٌادة رأسمال شركة المساهمة فتسري علٌها أحكام

  :أولا: الاكتتاب عند تؤسٌس الشركة : كالأتًاستعراض كٌفٌة الاكتتاب فً كلتا الحالتٌن 

حدد المانون التجاري طرٌمتٌن لتؤسٌس شركات المساهمة فإما أن ٌمتصر التؤسٌس على المإسسٌن أو 

باتباع جملة من  إلى الاستعانة بالجمهور، وفً كلتا الحالتٌن لا ٌتشكل رأس مال  الشركة  إلى تلجؤ الشركة 

  : ؿ توضٌحها فً ماٌلًلالاكتتاب سنحاو وإجراءات الشروط

 ( شروط صحة الاكتتاب:1

: اشترط المشرع الجزابري لكً ٌكون الاكتتاب صحٌحا على المإسسٌن  أ. الشروط الشكلٌة للاكتتاب

فً النشرة الرسمٌة للإعلانات المانونٌة وفً الجرابد ، بٌانا مرفما بوثٌمة الاكتتاب ٌتضمن تولٌع أن ٌنشروا 

                                                           
الأحكام العامة، الجزء الثانً، الطبعة الثانٌة، دار المطبوعات  –الشركات التجارٌة  -احمد محرز، المانون التجاري  1

 .430،ص  1980الجامعٌة،الجزابر،
 صلاحٌات الجمعٌة التاسٌسة فً شركة المساهمةأمٌنة شنعة ،  2
 ق ت ج  609إلى  595المواد  3
 ق ت ج 708إلى  687المواد  4
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كل منهم وعنوانه واسـم الشركة ومركزها الربٌسً ومراكز فروعها ،وموضوعٌا ومدتها وممدار رأسمالها، 

 1ختصاصاتهم وصلاحٌاتهم .او بالإدارةوالخسابر وعدد أعضاء المابمٌن  رباحلأاوكذا السهم كٌفٌة توزٌع 

  : ب. الشروط الموضوعٌة للاكتتاب

: من الشروط الموضوعٌة العامة للاكتتاب هً ضرورة الاكتتاب بكامل رأس  . الاكتتاب الكم1ً

لعل و من ق  ت ج ، 596المال وهو ما تؤخذ به تشرٌعات عدٌدة منها المشرع الجزابري حسب نص المادة 

الحكمة فً هذا الشرط ٌتمثل فً أن المإسسٌن لاموا بتمدٌر رأس  المال وفك لكفاٌته فً تحمٌك الؽرض الذي 

 من أجله. أنشبت

: الاكتتاب البات هو طرٌمة نهابٌة  لا رجوع فٌها وهو نتٌجة منطمٌة  . ٌجب أن ٌكون الاكتتاب باتا2

الشركة ، المساهمٌن ودابنً الشركة المتعاملٌن معها المال المشترط لمصلحة  لرأسلمبدأ الاكتتاب الكمً 

 ة الاكتتاب.لٌومن ثـم فلا ٌجوز لأي سبب إعفاء المكتتب كلٌا أو جزبٌا من التزاماته الناتجة عن عم

التزام  إلى معنى  ذلن أن تتجه نٌة المكتتب دابما من وراء اكتتابه  . ٌجب أن ٌكون الاكتتاب جدٌا:3

الالتزامات التً تمع على عاتمه، فالمشرع و تحمل  الأعباء و الانضمام  للشركةو سهمالأ  فعلا بدفع لٌمة 

ٌمنع الاكتتابات الصورٌة التً تتـم بواسطة أشخاص تـم تسخٌرهم من المإسسٌن سواء على سبٌل المجاملة 

 2باطلا .المطروحة للاكتتاب ففً هذا التصرؾ ٌعتبر الاكتتاب  الأسهم أو بمصد الإٌهام لتؽطٌة كل  

إذ ٌجب أن ٌصدر الاكتتاب من سبعة ( أشخاص على الألل:7. ٌجب أن ٌصدر الاكتتاب من سبعة )4

من المانون التجاري فً فمرتها الثانٌة : " لا ٌمكن أن   592أشخاص على الألل  وهذا ما نصت علٌه المادة 

لمحدد فً المانون كانت الشركة علٌه إن  لل عدد الشركاء عن العدد او . " 7ٌمل عدد الشركاء عن سبعة 

 3معرضة للبطلان " .

 

 

 

                                                           
 .180نادٌة فضٌل، شركات  الأموال  فً المانون الجزابري ، المرجع السابك ، ص  1
 .358ٌوسؾ البستانً، المرجع  السابك ، ص  2
 من ق  ت ج. 592المادة  3
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 :( أنواع الاكتتاب2

للاكتتاب نوعان و ٌتـم جمع  المال اللازم لتكوٌن رأس  المال الشركة المساهمة عن طرٌك الاكتتاب

  :ربٌسان هما

علٌه  أسهم  سٌتـم الحصول  إلى ٌمصد به أن رأس  المال الشركة الممسم و أ. الاكتتاب المغلك :

 جمهور المكتتبٌن. إلى ذلن من دون الرجوع و بشكل   كامل  من لبل مإسسًٌ شركة المساهمة ،

 هذه الطرٌمة تعنً أن رأس مال  الشركة ٌتـم جمعه عن طرٌك طرح و : ب. الاكتتاب المفتوح

 تسمى هذه الطرٌمة بطرٌمة التؤسٌس المتعالب . و الممثلة لرأس  المال على الجمهور لشرابها الأسهم

 ( إجراءات الاكتتاب:3

 تتمثل  فً ماٌلً: الإجراءاتٌتـم الاكتتاب وفما لسلسة من 

من ق ت ج على أنه: " ٌنشر المإسسون  02الفمرة  595تنص المادة  :الإعلان عن الاكتتاب العام . أ

هذه المادة أنه لكً  حسبا الشروط المحددة عن طرٌك التنظٌـم " ، ٌلاحظ من  خلال إعلانتحت مسإولٌتهم  

ٌكون الاكتتاب صحٌحا ولانونٌا ٌستوجب وجود وسٌلة لإعلام الجمهور الذٌن ٌرؼبون فً الاكتتاب فً أسهم 

للشروط  الشركة ، والذي ٌنشر من لبل المإسسون وٌكون تحت مسإولٌتهم ، وٌجب أن ٌكون معلنا عنه وفما

 المحددة عن طرٌك التنظٌـم .

(على الألل من  4/1النمدٌة مدفوعة عند الاكتتاب بنسبة الربع)  الأسهم : تكون الأسهم دفع لٌمة  . ب

أو مجلس المدٌرٌن حسب  الإدارةوفاء الزٌادة مرة واحدة أو عدة مرات بناء على لرار مجلس  ٌتمو لٌمتها

الشركة فً السجل التجاري  ( سنوات ابتداء من تارٌخ تسجل5الحالة ، فً  أجل لا ٌمكن أن ٌتجاوز خمس )

 العٌنٌة تكون مسددة بكاملها حٌن إصدارها. الأسهم  . أما 

ة اكتتاب الاكتتاب بالاسـم النمدٌة بموجب بطال إثباتفً حالة التؤسٌس باللجوء العلنً للادخار ٌتـم 

، أما فً حالة التؤسٌس دون اللجوء العلنً للادخار نصت  1تعد حسب الشروط المحددة عن طرٌك التنظٌـم

من  ت ج على أنه: " تثبت الدفعات بممتضى تصرٌح من مساهم أو أكثر فً عمد موثك  606المادة 

                                                           
 .438/ 95من المرسوم التنفٌذي  04من ق  ت ج ، شروط بطالة الاكتتاب نصت علٌها المادة   597دة الما 1
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بمة المساهمٌن المحتوٌة بناء على تمدٌـم لا 599ٌتصرؾ الموثك  على النحو المنصوص علٌه فً المادة 

  ".على المبالػ التً ٌدفعها  كل مساهم

 نكون أمام إحدى الحالات التالٌةو بعد انتهاء المدة المحدد للاكتتاب ٌتـم إؼلاله ج. نتٌجة الاكتتاب :

  أن ٌكون مجموع الاكتتابات ٌساوي  كامل ر أس  المال  المطروح للاكتتاب الأولىالحالة : 

 وعلٌه الاكتتاب فً هذه الحالة صحٌح ومنجز1. التً اكتتب بها الأسهم هذا ٌحصل كل مكتتب على عدد  و

 ٌستمر المإسسون فً إنشاء الشركة.و

 ما إذا حممت الشركة سٌولة نمدٌة كبٌرة  بمعنى تحمك  تجاوزا للاكتتاب فً عدد   الحالة الثانٌة :  

  توزٌع  و من الجمهور المكتتب ففً هذه الحالة تخفض الاكتتابات المطروحة نتٌجة  إلبال لعدد كبٌر الأسهم

 المطروحة بٌن المكتتبٌن بالكٌفٌة التً ٌحددها نظام الشركة . الأسهم

 المطروحة للاكتتاب هذا ٌعنً أن  الأسهم  : ما إذا كان الاكتتاب لـم ٌؽطً جمٌع   الحالة الثالثة

الجمهور بؤسهم  الشركة و ػ المتؤتٌة من اكتتاب المساهمٌنرأس مال  الشركة لا  ٌمكن جمعه من المبال

 المكتتبٌن إلى المدفوعة  الأسهم حٌث نجد المشرع الجزابري فً هذه الحالة ٌلزم المإسسون برد لٌمة  2.

 3ٌكونوا مسإولٌن مسإولٌة تضامنٌة من ؼٌر تحدٌد أموالهم الخاصة.و

 ثانٌا : الاكتتاب عند زٌادة رأس مال الشركة:

هنان عدة أسالٌب تعتمدها شركة المساهمة لزٌادة رأس مالها فإما أن تموم بذلن  عن طرٌك تحوٌل 

ٌتـم  ذلن إما بإجراء مماصة مع دٌون الشركة أو بتحوٌل السندات بامتٌازات أو بدونها . أو عن و الدٌون :

زٌادة  إلى لجؤ الشركة طرٌك ضـم الاحتٌاط أو الأرباح أو علاوات الإصدار فً رأس المال . كما لد ت

عملٌة الاكتتاب  الأخٌرة.فتباشر الشركة فً الحالة 4رأسمالها عن طرٌك إصدار أسهم جدٌدة )نمدٌة ، عٌنٌة ( 

 : الآتٌة والإجراءات وفما لشروط

                                                           
 .175نادٌة فضٌل ، المرجع السابك ، ص  1
 .322فوزي محمد  سامً ، المرجع السابك، ص  2
 من ق ت ج. 549المادة  3
 من ق ت ج. 688المادة  4
 ق ت  703المادة  5
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 شروط اكتتاب أسهم جدٌدة: الفرع الثالث

 إصدارزٌادة رأسمالها عن طرٌك  إلى : ٌجب على شركات المساهمة التً تلجؤ  الشروط الشكلٌة

 5الجرابد بناءا على نص المادةو فً النشرة الرسمٌة للإعلانات المانونٌة إعلانأسهم جدٌدة أن تنشر 

 من ق  ت ج .و ذلن بمصد إعلام الجمهور بعملٌة زٌادة رأس  المال فً حالة لجوء الشركة  703

 بالاكتتاب على دراٌة وعلم  بكل تفاصٌل العملٌة.علانٌة الادخار حتى ٌتخذ الجمهور لراره  إلى

الجدٌدة عند زٌادة رأسمال الشركة نفس  الأسهم :ٌشترط فً اكتتاب   الشروط الموضوعٌة . أ

 الشروط الموضوعٌة السابمة التً تـم ذكرها فً مرحلة تؤسٌس الشركة أي ٌجب أن ٌكون الاكتتاب باتا

ٌجب أن ٌكون الاكتتاب جدٌا لا و على شرط  والؾ أو فاسخ ، ٌجوز الرجوع فٌه أو تعمٌمه جازما كما  لاو

 صورٌا

  : إجراءات اكتتاب أسهم جدٌدة .1

للاكتتاب فٌها   الأسهم : لد تمتصر الشركة عند زٌادة رأسمالها على طرح الإعلان عن الاكتتاب . أ

ٌتضمن البٌانات   إعلانالجدٌدة عن طرٌك  الأسهم  بإصدار  إعلامهممن لبل  المساهمٌن فمط حٌث ٌتم 

أٌام على الألل من  6وٌنشر هذا الإعلان لبل ستة  438/ 95من المرسوم التنفٌذي  09المذكورة فً المادة 

 تارٌخ افتتاح الاكتتاب فً نشرة لانونٌة للولاٌة  التً ٌوجد بها ممر الشركة .

ً منح حك الأولوٌة فً لمبدأ المساواة بٌن المساهمٌن ، ف أعمالا:  مباشرة الأولوٌة فً الاكتتاب . ب

فمط .  فكل مساهم له  لا ٌجوز لصره على البعض منهمو لجمٌع المساهمٌن المدامى الأسهم الاكتتاب فً 

ٌسمى حمه فً و المدٌمة ، الأسهم  النمدٌة الصادرة بالنسب مع ما ٌملكه من   الأسهم  الحك  أن ٌكتتب فً 

الصادرة بالكامل  الأسهم  . أما إذا لـم ٌتـم الاكتتاب فً   هذه الحالة" حك الاكتتاب ؼٌر المابل  للتخفٌض"

بسبب امتناع المساهمٌن عن ممارسة حمهم  التفاضلً فً الاكتتاب الممرر لهم لانونا ، جاز للجمعٌة العامة 

المتوفرة على هذا الشكل على المساهمٌن مرة أخرى الاكتتاب  الأسهم  ؼٌر العادٌة أن تتخذ لرارا بتوزٌع 

 لكل  واحد بنسبة ما ٌملن من أسهم لدٌمة .و افٌه

الأموال   إٌداعالدفعات بشهادة المودع المعتمد ، المعدة ولت و ٌثبت الاكتتاب عمد الاكتتاب : إثباتد. 

من ق ت ج على أنه : " ٌثبت عمد الاكتتاب ببطالة   704، ونصت المادة 1بناء على تمدٌـم بطالة الاكتتاب 

                                                           
 من ق ت ج . 706المادة 1
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نجده ٌنص على  438/  95التنفٌذي  المرسوم إلى بالرجوع و كٌفٌاتها عن طرٌك التنظٌـم ".الاكتتاب تحدد 

ٌولع نشرة الاكتتاب و من على : " ٌإرخ 13عمد الاكتتاب ضمن المسـم الثانً حٌث نصت المادة 

عدد  من المانون التجاري المكتتب أو وكٌله الذي ٌكتب بالأحرؾ الكاملة 704المنصوص علٌها فً المادة 

  ." تسلم له نسخة من هذه النشرة محررة على ورلة عادٌةو السندات المكتتبة ،

  . أٌضا على البٌانات التً ٌجب توافرها فً بطالة الاكتتاب 13كما نصت المادة 
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 : خاتمة الفصل الأول

 من خلال  دراستنا  للفصل الأول  أمكن المول بؤن:

هً سندات تمثل حصة المساهم فً رأس  مال شركة المساهمة ، تتمٌز بعدة خصابص جعلت  الأسهم 

منها مختلفة عن بالً  الأوراق ) المالٌة ، التجارٌة ، النمدٌة ( . و تتمثل هذه الخصابص فً تساوي لٌمة 

هم لمسإولٌة مالكه .كما لابلة السهم  للتداول، و تحدٌد الس إلى السهم  و عدم لابلٌة السهم  للتجزبة بالإضافة 

 لحاملها و  الأسهم  الاسمٌة و الأسهم  المعٌار المعتمد فهنان   باختلاؾنجد أن للسهم عدة أنواع  تختلؾ 

 النمدٌة .  الأسهم  العٌنٌة و  الأسهم  لأمر .  الأسهم

 العادٌة. الأسهم  الممتازة و الأسهم إلى إضافة 

وفاء على ذمة الشركة تستوجب منها اله تشكل حك  دابنٌ الأسهم أما سندات الدٌن  فهً على عكس  

عد  الاستحماق  ، كما تمتاز هذه الأخٌرة بعدة خصابص منها ما هو  مشترن  مع السهم من عند  حلول  مو

عدم المابلٌة للتجزبة ولابلٌة السندات للتداول  ، و تساوي المٌمة الاسمٌة لسندات ذات الإصدار الواحد و منها 

كما  .ما تنفرد به كإثبات السندات  لحك  المدٌونٌة على الشركة ، و أخٌرا سندات الدٌن  تمثل لرضا جماعٌا

 . توجد عدة أنواع لسندات الدٌن  عدها ق  ت ج فً سندات المساهمة و سندات  الاستحماق بؤنواعها

سواء كان الاكتتاب متعلك و مفتوح  الأسهم سها عن طرٌك طرح ٌأما بالنسبة لشركة المساهمة فٌم تؤس

 مبدأ حرٌة التداول . إلى و سندات  الأسهم كما تخضع 

 و السندات أما بالطرق التجارٌة التملٌدٌة أو بالطرق الحدٌثة. الأسهم و تتعدد طرق تداول 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثاني 
 الآثار المترتبة على إصدار السهم و السند

 
 



و السنداتالأسهم  الآثار المترتبة على إصدار : الثاني الفصل  

45 

 

السنداتو  الأسهم الفصل الثانً الآثار المترتبة على إصدار   

 ممدمة  الفصل الثانً

و الأسهم لمد اهتدٌنا فً الفصل الأول  إلً ماهٌة السهم و السند بصفة عامة و تحدثتا عن مفهوم 

هما الاكتتاب و التداول وسنتطرق  نالسندات وأنواعها و تحدثتا أٌضا عن إصدار السهم و السند بشمٌه اللذا

 الآثار المترتبة عن إصدار السهم و السند  إلى فً الفصل الثانً 

بعض النماط الأساسٌة فً شكل مبحثٌن كل مبحث ٌحمل مطلبٌن المطلب إلى  سنتطرق فٌه وعلٌه 

الأول نتحدث عن الحموق و الالتزامات اللصٌمة بالمساهم أما فً المطلب الثانً سنتحدث عن انمضاء شركة 

 المساهمة ونلحمها بمبحث ثانً نتكلم فٌه عن المسإولٌة بصفة عامة ٌكون فٌه مطلبٌن أولها المسإولٌة المدنٌة

 المطلب الثانً  المسإولٌة الجزابٌةو 

 المركز المانونً لمالن السهم و السند الأولالمبحث 

المساهم فً شركة المساهمة له دور كبٌر وفعال فً الشركة لذا رتب له المشرع الجزابري جملة  إن

فً المطلب  أما الأولى عاتك المساهم سنتطرق لها فً المطلب من الحموق ممابل جملة من الالتزامات عل

 انمضاء شركة المساهمة إلى الثانً سنتطرق 

 و السندات الأسهم ولٌة المترتبة عن تداول إالمسالمبحث الثانً 

علالات فٌها بٌنهم ٌحكمها شعار حسن النٌة و الاحترام المتبادل  األاموالمساهمٌن لد  أنانطلالا من 

مع الامتثال فً الولت نفسه للمصالح العلٌا للشركة ,فكل خرق لهذه الواجبات ٌمكن العماب علٌه  لحمولهم

سنتكلم عن  الأولو السندات بالنسبة للمطلب  الأسهم المترتبة عن تداول  المسإولٌة إلى لهذا سنتطرق ,

 و المطلب الثانً سنتكلم عن المسإولٌة الجزابٌة ولٌة المدنٌة إالمس
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 لمبحث الأول :المركز المانونً لمالن السهم و السندا

  ٌتمتع  المساهم داخل  شركة المساهمة بالعدٌد من الحموق التً تترتب لو بمجرد الاكتتاب فً رأسمال 

هذه الحموق  فً  إجماللإ بزوال ملكٌته  للأسهم  المكتتب فٌها ، وٌمكن إالشركة ، فلا تزول  أو تنتزع منه 

                                                                               حموق مالٌة وأخرى ؼٌر مالٌة إدارٌة

 التزاماتالمطلب الأول :الحموق و 

   حقهق و التزامات المتعمقة بمالك السهم والسنج إلى سنتطرق في المطمب الأول 

 المساهم فً شركة المساهمةالفرع الأول : حموق 

: تعتبر الحموق المالٌة  الهدؾ الربٌسً الاكتتاب المساهم فً أسهم الحموق المالٌة للمساهم .1

 الشركة و من هاته  الحموق :

 هاوتوزٌع  رباحالأ: إن الؽرض من تؤسٌس الشركة هو تحمٌك  أ. الحك فً الحصول على الأرباح

 الأسهم  هو من أهم الحموق  المالٌة التً تخولها   الأرباحلى ، فالحك فً الحصول ع 1على المساهمٌن 

للمساهم والذي ٌثبت لو عندما تمرر الجمعٌة العامة توزٌع الفوابد الصافٌة المحممة أو جزء منٌا ، فهو  حك 

الشركة من   أموال  واحتمالً فً نفس الولت  لأنه  مرهون  إلى أساسً لكل  مساهم كتعوٌض عما لدمه 

و الأرباح بشكل عام هً تلن  المبالػ التً  .2بتحمٌك الشركة للأرباح و لٌامها بتوزٌعها على المساهمٌن 

ذمة الشركة وتكون المحصلة الاٌجابٌة للعملٌات التً تباشرها و ٌكون تحمٌك  الأرباح عن  إلى تضاؾ 

فلا ٌتـم 3. للشركة فً سنتها المالٌة الإجمالًالعابد  نبٌن التكالٌؾ التً تبذلها الشركة وبٌ طرٌك الممارنة

 الأرباحالمٌزانٌة و حسابات الاستؽلال  العام  وحساب  وأعدادبعد إجراء عملٌة الجرد  لاإتوزٌع الأرباح 

ٌة المنصرمة . و ذلن  حسب والخسابر مع وضع تمرٌر مكتوب عن حالة الشركة و نشاطها أثناء السنة المال

أو المابمٌن بالإدارة ، جردا  الإدارةمن ق ت ج : " عند  لفل كل  سنة مالٌة ، ٌضع مجلس  716نص المادة 

بمختلؾ عناصر  الأصول و الدٌون الموجودة فً  ذلن التارٌخ . و ٌضعون أٌضا حساب  الاستؽلال العام  

را مكتوبا عن حالة الشركة و نشاطها أثناء السنة المالٌة و حساب النتابج و المٌزانٌة . و ٌضعون تمرٌ

                                                           
 . 521مصطفى كمال طه ،المرجع السابك ،ص 1
 من ق ت ج . 42مكرر  715المادة  2
 . 148خدٌجة بلعربً ،المرجع السابك ،ص  3
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 الأربعةالمنصرمة ، و توضع المستندات المشار الٌها فً هذه المادة تحت تصرؾ مندوبً الحسابات خلال  

 . " والتالٌة لمفل السنة المالٌة الأكثرأشٌر على 

فإذا تبٌن للشركة من  خلال هذه الحسابات أن أصولها أكبر من  خصومها كانت النتٌجة أرباحا تمثل  

الأرباح الإجمالٌة و هً ؼٌر لابلة للتوزٌع ، و إنما ٌتـم توزٌع الناتج الصافً من السنة المالٌة بعد طرح 

.فٌما ٌخص كٌفٌات  1المإونات  بإدراج جمٌع الاستهلاكات  و الأخرىالمصارٌؾ  العامة وتكالٌؾ الشركة 

دفع الأرباح المصادق  علٌها من  طرؾ الجمعٌة العامة تحددها هذه الجمعٌة أو عند عدمها من  لبل  مجلس 

الإدارة أو المابمون بالإدارة حسب  الأحوال ، أما دفع الأرباح ٌجب أن ٌتـم فً  أجل ألصاه تسعة أشهر بعد  

 2.ٌمكن تمدٌد  هذا   الأجل  بمرار  لضابً إلفال السنة المالٌة ، ؼٌر أنه 

: كما لاحظنا سابما أن شركة المساهمة لا  تصدر أسهمها عند ب. الحك فً الاكتتاب التفضٌلً

للاكتتاب العام  الأسهم التؤسٌس فمط ، بل تصدر أسهم  جدٌدة بمصد زٌادة رأس مالٌا ، حٌث ٌتـم طرح هذه  

دخول  طابفة جدٌدة من المساهمٌن  تزاحم   إلى مدامى وهذا ما ٌإدي ـ ٌشترن فٌه الجمهور والمساهمٌن ال

، فإن كانت زٌادة رأس المال  3المساهمٌن المدامى فً ناتج الشركة ، و من ثم  إضرار بالمساهمٌن المدامى 

تخفض  : مإشرا التصادٌا اٌجابٌا فٌمكن أن ٌكون لو أثار سلبٌة بالنسبة للمساهمٌن المدامى وهكذا بؤن

ساهمتهم فً الرأسمال ، تخفض لٌمة سنداتهم إذا كانت موضوع التطاعات للاحتٌاط. وعلٌه من الضروري م

أن تضمن لهم امتٌازات تتمثل  فً الحك  الأفضلٌة فً الاكتتاب و علاوة الإصدار ولتجنب الانخفاض فً 

لٌة فً الاكتتاب الذي ٌسمح لٌمة استثمار المساهمٌن المدامى ، انشؤ المانون التجاري الجزابري حك  الأفض

من ق  ت ج بنصها :"   694فً المادة 4الأفضلٌة  الأسهم  للمساهمٌن عند زٌادة رأسمال  الاكتتاب فً  

حك  الأفضلٌة فً الاكتتاب فً زٌادات رأس المال، للمساهمٌن بنسبة لٌمة أسهمهم ، حك  الأسهم تتضمن  

النمدٌة الصادرة لتحمٌك زٌادة رأس المال  . وٌعتبر كل شرط  مخالؾ  الأسهم  الأفضلٌة فً الاكتتاب فً  

 الأسهم لذلن  كؤن لـم ٌكن . ٌكون هذا  الحك  لابلا  للتداول خلال فترة الاكتتاب، إذا كاؾ السند ممتطعا من  

ر عكس ذلن  المتداولة نفسٌا. وٌكون لابلا  للتحوٌل  بنفس الشروط التً تجري على السهم  نفسه إذا كان الأم

.و ٌمكن للمساهمٌن التنازل عن  حك الأفضلٌة بصفة فردٌة ". ؼٌر أنه ٌجوز للجمعٌة العامة ؼٌر العادٌة 

التً تمرر زٌادة رأس المال أن تلؽً لصالح شخص أو أكثر  حك التفاضل فً اكتتاب المساهمٌن أما إذا 

                                                           
 من ق ت ج . 720المادة  1
 من ق ت ج . 724المادة  2
 . 360نادٌة فضٌل ،شركات الأموال فً المانون الجزابري ،المرجع السابك ،ص 3
 .119،ص  2017ً للنشر ،الجزابر نالعربٌة ،محمد بن بوزة ،الطبعة الثانٌة ،بو إلى ،ترجمة  الطٌب بلولة ،لانون الشركات4
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الاكتتاب المتعلك بها ٌعود لمالن  الرلبة ، و مثملة  بحك  الانتفاع ،  فإن حك  التفاضل فً  الأسهم كانت  

 1.الاتفاقذلن  فً حالة سكوت الأطراؾ عن تنظٌـم هذا  الحك  فً  

 ":من ق ت ج 44مكرر  715كما تعرض المشرع الجزابري لحك  الأولوٌة فً الاكتتاب فً المادة 

الجمعٌة العامة التؤسٌسٌة ...أما الفبة فبتٌن اثنتٌن حسب إرادة  إلى  الاسمٌةالعادٌة  الأسهم  ٌمكن تمسم  

 الثانٌة فتتمتع بامتٌاز الأولوٌة فً الاكتتاب  لأسهم  أو سندات استحماق جدٌدة " .

من ق ت ج التً نصت على : " لمساهمً هذه الشركة     11مكرر  715و بناءا على نص المادة  

حك تفضٌلً فً اكتتاب هذه المٌـم المنمولة بما ٌناسب لٌمة أسهمهم . " نجد أن المشرع الجزابري لـم ٌمتصر 

ً حالة زٌادة رأس مال  الجدٌدة ف الأسهم  الحك  التفضٌلً فً الاكتتاب على حك  المساهمٌن فً اكتتاب  

أسهم  إلى منحهم حك  تفضٌلً فً اكتتاب سندات الاستحماق   المابلة  للمحتوى  إلى تعداه  إنماالشركة ، و 

 .الأسهم و سندات  الاستحماق ذات لسٌمات اكتتاب ب

لسجل  لابلة  للتداول إلا  بعد تمٌٌد الشركة فً ا الأسهم :لا  تكون  ج. حك المساهم فً تداول أسهمه

تنشا للمساهم حما  الأسهم  من ق ت ج  فعملٌة نمل  ملكٌة   51مكرر  715 3التجاري وفما لنص المادة

اتجاه الشركة فً الأرباح و الإدارة وتكون لو علالة مباشرة مع الشركة تمكنها من مطالبته بالمتبمً  لامستم

 من لٌمة السهم  عند  حلول أجل  الإلساط . 

المساهم فً  تداول أسهمه  من الحموق  الأساسٌة التً نص  علٌها  المشرع الجزابري و ٌعتبر حك  

وخاصٌة  التداول  تعد من النظام العام فلا ٌجوز إٌراد نص فً النظام الأساسً ٌتضمن مصادرة حك  

لة المساهم  فً الخروج من الشركة ، فصفة  التداول  من الخصابص الجوهرٌة الممٌزة  للسهم  و فً حا

 2تخلفها ٌفمد السهم  ماهٌته .

: ٌعد هذا  الحك أخر حك  مالً مرتبط بالسهم   لأنه  . الحك فً التسام الموجودات بعد التصفٌةد 

ٌثبت للمساهم أثناء عملٌة تصفٌة الشركة ، أي فً أخر مرحلة منن وجود الشركة وهو بدوره حك  احتمالً 

، وٌمصد بهذا الأخٌر المبلػ الصافً الذي لد ٌتبمى بعد أن  ٌموم  للمساهم  لأنه  مرتبط بوجود فابض التصفٌة 

 إلى للأسهم    الاسمٌةالمصفى  بالتحمك  من أصول الشركة وخصومها وتسوٌة دٌونها و إعادة المٌمة 

                                                           
 من ق ت ج . 701المادة  1
فتحً مزار ،حماٌة المساهم فً شركة المساهمة دراسة ممارنة فً المانون الممارن ،مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر ،كلٌة  2

 .40،ص 2012-2011الحموق و العلوم السٌاسٌة ،جامعة أبو بكر بلماٌد تلمسان ،السنة الجامعٌة 
 51مكرر  715المادة  3
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أصحابها ، وٌكون للمساهمٌن حك  فً فابض التصفٌة و ذلن حسب ما ٌنص  علٌه  المانون الأساسً للشركة 

ب ذلن ٌكون نصٌبهم بما ٌتناسب مع مساهماتهم  فً رأس   مال  الشركة حسب نص المادة ، و فً ؼٌا

 1من ق  ت ج.  793

 الفرع الثانً :الحموق غٌر المالٌة للمساهم

تتمٌز الحموق الإدارٌة ؼٌر المالٌة بؤنها  تكفل   للمساهم سلطة المشاركة فً اتخاذ المرارات المتعممة 

 بالشركة.

ٌعتبر حك  التصوٌت من المفاهٌم الأساسٌة التً تسٌٌر شركة المساهمة وهو تجسٌد  التصوٌت :الحك فً  . أ

الذي ٌتمتع بٌه  الانتخابلأسمى معانً الدٌممراطٌة فً الجمعٌات العامة للمساهمٌن ، كما ٌشبه حك  

 المواطن فً الحٌاة السٌاسٌة للدولة .

و طابع وظٌفً و اجتماعً ٌضمن لصاحبه إذ ٌعتبر حك  التصوٌت من  الحموق  الأساسٌة ذ 

هٌبات الشركة لحماٌة كل   أعمالالمشاركة فً تكوٌن إدارة الشركة كما ٌشكل أداة رلابٌة تسمح له بمرالبة  

 2.من مصلحته ومصلحة الشركة 

و بالرؼم من أن التصوٌت داخل مختلؾ الجمعٌات العامة هو حك مخول للمساهم ؼٌر أنه لا ٌشترط 

من ق ت ج .أما بالنسبة لممارسة الحك  602وفما للمادة  3ٌكون هذا الشخص مساهما فً الشركة المشرع أن

فمد خول المشرع حك التصوٌت للمنتفع فً الجمعٌة  الانتفاعالخاضعة لحك  الأسهم فً التصوٌت لحملة 

الجمعٌة العامة ؼٌر العادٌة كون أنه فً هذه  إنماذالعامة العادٌة ،أما ملن الرلبة هو الذي ٌملن الحك فً 

 الأخٌرة تتخذ أهم المرارات التً تمس المانون الأساسً فالتصوٌت من حك مالن السهم .و فٌما ٌخص 

المرهونة أي المدٌن الراهن و لٌس الدابن المرتهن  الأسهم المثملة برهن فٌمارس حك التصوٌت مالن  الأسهم

مملوكة على الشٌوع فٌمثل المالكون الشركاء بواحد منهم  الأسهم عد ،و إذا كانت كون أن الملكٌة لم تنتمل ب

                                                           
 .155خدٌجة بلعربً ،المرجع السابك ،ص  1
بد المادر مشرفً ،النظام المانونً لحك المساهم فً التصوٌت ،دراسة ممارنة ،مجلة المانون ،معهد العلوم المانونٌة و ع2

 .203،ص  2017،تارٌخ النشر فً جوان 9الإدارٌة ،المركز الجامعً أحمد زبانة ؼلٌزان ،العدد 
م فً شركة المساهمة ،رسالة لنٌل شهادة الدكتوراه فتٌحة بن عزوز ،دور لجنة تنظٌم عملٌات البورصة فً حماٌة المساه 3

 2016-2015،تخصص لانون خاص ،كلٌة الحموق و العلوم السٌاسٌة ،جامعة أبو بكر بماٌد تلمسان ،السنة الجامعٌة 
 . 151،ص
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أو بوكٌل وحٌد فً الجمعٌات العامة ،فإذا لم ٌحصل اتفاق عٌن الوكٌل من طرؾ المضاء بناء على طلب أحد 

 1.الاستعجالالمالكٌن و هذا على وجه 

من ق ت ج ٌحك لكل  680:حسب نص المادة  الحك فً الإطلاع على المعلومات و الحصول علٌها . ب

 الجمعٌة العامة العادٌة على ما ٌلً: لانعمادمساهم أن ٌطلع خلال الخمسة عشر ٌوما السابمة 

  جرد جدول حسابات النتابج و الوثابك التلخٌصٌة و الحصٌلة و لابمة المابمٌن بالإدارة و بمجلس الإدارة

 و مجلس المدٌرٌن أو مجلس المرالبة .

 الجمعٌة . إلى ارٌر مندوبً الحسابات التً ترفع تم 

  المبلػ الإجمالً المصادق على حصته من مندوبً الحسابات و الأجور المدفوعة للأشخاص المحصلٌن

 2هم هإلاء الأشخاص ٌبلػ خمسة.ددعلى أعلى أجر مع العلم أن ع

 الفرع الثالث :حموق حملة سندات الدٌن

لحملة سندات الدٌن الحموق التً تمررها المواعد العامة لكل دابن منها الحك فً الأولوٌة فً الحصول 

العادٌة و الممتازة  كما لهم  الأسهم و حملة  الآخرٌنعلى جزء من أموال الشركة عن التصفٌة لبل الدابنٌن 

أنواع  إلى ،بالإضافة 3الدٌن  الحك فً إلامة دعوى الإفلاس على الشركة فً حالة تؤخرها عن دفع لٌمة

 أخرى من الحموق نذكر منها :

:ٌحك لحامل السند الحصول على فابدة ثابتة فً المواعٌد المتفك علٌها ،سواء  الحك فً الفائدة الثابتة .1

 ذلن تنشا الشركة سندات تعكً حاملها نسبة معٌنة من الأرباح  إلى حممت الشركة أرباحا أم لم تحمك إضافة 

 4جانب الفابدة الثابتة شرط أن لا تزٌد عن الحد الألصى لسعر الفابدة. إلى

 جوداتهاوومو ٌكون لحامل السند فً سبٌل التضابه لحمه فً الفوابد مكنة التنفٌذ على أموال الشركة و 

 للسند و إن اختلفت عن لٌمة الإصدار . الاسمٌة،و تدفع الفابدة على أساس المٌمة 

ممترنة  الاستحماقعلى : "تكون سندات  83مكرر  715:نصت المادة  السند الحك فً استرداد لٌمة .2

بشروط أو بنود التسدٌد أو الاستهلان عند حلول الأجل أو عن طرٌك السحب ،و فً الحالات المنصوص 
                                                           

 من ق ت ج . 679المادة 1
 من ق ت ج . 680المادة 2
 . 196محمد عبد الله شاهٌن محمد ،المرجع السابك ،ص 3
 . 385د إبراهٌم الثلاحمة ،المرجع السابك ،ص خال4
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علٌها صراحة عند الإصدار ".و علٌه نستنتج أن شركات المساهمة تنتهج عدة طرق لتسدٌد لٌمة السهم و 

أي تمسٌط التسدٌد على امتداد أجل المرض  الاستهلان،أو عبر  الاستحماقتسدٌد عند حلول أجل هً إما ال

و علٌه فإن حامل السند الذي ولعت علٌه 1،على أن ٌجرى السحب بالمرعة لتحدٌد السندات التً تسدد سنوٌا.

 715التسدٌد المسبك حٌث نصت المادة  إلى المرعة الحك فً استرداد لسط من لٌمة سنده أو لجوء الشركة 

إلا  الاستحماقمن ق ت ج على : "لا ٌجوز للشركة المصدرة أن تفرض التسدٌد المسبك لسندات  103مكرر 

ط صرٌح فً عمد الإصدار " ٌتضح من نص المادة أنه ٌحك لمالن السند أن ٌطالب ؽفً حالة وجود ض

معٌن فً عمد الإصدار ،و لا ٌجوز للشركة أن تفرض على الشركة باسترداد لٌمة سند بتارٌخ الاستحماق ال

حامل السند الإفاء المسبك ما لم تكن لد احتفظت بهذا الحك عند الإصدار .كما أنه بإمكان الشركة أو توفً 

،و لد ٌسمط أجل السندات لبل 2أسهم أو بشرابها فً البورصة إلى لٌمة السندات عن طرٌك تحوٌلها 

على أنه :" ٌجوز للجمعٌة العامة لأصحاب  104مكرر  715حٌث نصت المادة  3انون استحمالها بمفعول الم

فً حالة حل مسبك للشركة لم ٌسببه إدماج أو انمسام ،و  الاستحماقأن تطلب تسدٌد سندات  الاستحماقسندات 

 ٌمكن للشركة أن تفرض هذا التسدٌد ".

ص و هو أنها لا تكون لابلة لتسدٌد إلا فً أما بالنسبة لسندات المساهمة فمط خصها المشرع بحكم خا

حالة تصفٌة الشركة أو بمبادرة منها بعد انتهاء أجل لا ٌمكن أن ٌمل عن خمس سنوات حسب الشروط 

 4المنصوص علٌها فً عمد الإصدار.

 

 

 

 

 

                                                           
 .126حرٌزي رابح ،البورصة و الأدوات محل التداول فٌها ،دار بلمٌس ،الجزابر ،بدون سنة النشر ،ص 1
 من ق ت ج . 102مكرر  715المادة  2
 . 289-288عبد المادر أحمد محمد صباغ ،المرجع السابك ،ص 3
 من ق ت ج . 76مكرر  715المادة 4
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 المساهم فً شركة المساهمة تزاماتالالفرع الرابع :

 أهمها  الالتزاماتعاتمه جملة من لى موق التً ٌتمتع بها المساهم تفً ممابل الح

 :الأسهم التزام المساهم بالوفاء بمٌمة  .1

حٌث ٌعد الوفاء بمٌمة السهم عملٌة لانونٌة هدفها تخصٌص المال الممدم لتحمٌك موضوع الشركة إذا 

بتحرٌر حصته ،و ذلن بؤن ٌضع تحت تصرؾ الشركة الأموال التً وعد بتمدٌمها  الالتزامٌمع على الممدم 

ٌبمى لابما بعد حل الشركة و حتى بعد اتخاذ إجراءات الإفلاس و التسوٌة المضابٌة فً  الالتزامكحصة و هذا 

للوفاء  نوع الحصة الممدمة نمدٌة كانت أو عٌنٌة ،فبالنسبة باختلاؾ.و تختلؾ عملٌة الوفاء 1مواجهتها 

نسبة الربع على الألل من لٌمتها  الاكتتاببالحصة النمدٌة و التً تكون عبارة عن أسهم نمدٌة تدفع عند 

أما الجزء المتبمً فٌتم الوفاء به فً أجل لا ٌمكن أن ٌتجاوز  خمس سنوات ابتداء من تارٌخ تسجٌل  الاسمٌة

 2ددة بالكامل عند إصدارها .الشركة فً السجل التجاري ،فً حٌن الحصة العٌنٌة تكون مس

 بالمساهمة فً خسائر الشركة : الالتزام .2

إذا كان الربح هو الهدؾ من لٌام الشركات التجارٌة بصفة عامة ،فإن احتمالً الخسارة لابد من تولعه 

،فسواء حممت الشركة أرباحا أو لحمتها خسارة فإن أثارها تعود على الشركاء و لا ٌحملون الخسابر إلا بمدر 

و ما تصٌبها من خسابر هو  أرباح.و علٌه مساهمة الشركاء جمعٌا فً التسم ما تحممه الشركة من 3حصتهم 

 4ان الممٌزة لعمد الشركة .كأحد أر

 حملة السندات التزامات: الفرع الخامس

الأساسً المترتب على المكتتبٌن بسندات الدٌن هو الوفاء بمٌمة اكتتاباتهم وفما لشروط  الالتزامإن 

أو فً لرار الجمعٌة العامة ،و لد ٌجرى الدفع  الاكتتابالمحدد فً البٌان السابك للإصدار ،أو فً وثٌمة 

                                                           
،كلٌة الحموق و عمالنان مهداوي ،صفة الشرن فً الشركات التجارٌة ،مذكرة لنٌل شهادة الدكتوراه ،تخصص لانون الأح1

 . 46،ص  2015-2014العلوم السٌاسٌة ،جامعة سطٌؾ ،السنة الجامعٌة 
 من ق ت ج . 596المادة 2
 . 284،ص  1999،مصر علً البارودي السٌد الفمً ،المانون التجاري ،دار المطبوعات الجامعٌة 3
 . 45عزٌز العٌكلً ،المرجع السابك ،ص 4
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ؤن المانون لا ٌوجب وفاء جزء إلى بصورة كاملة عند الاكتتاب أو ٌكون موزعا على عدة ألساط مع الإشارة 

 1.الأسهم ،كما هو الأمر فً تحرٌر  الاكتتابمن لٌمة السندات عند 

 شركة المساهمة انمضاء: المطلب الثانً

الشركات فهً تمتضً بموة المانون عند انتهاء  لانمضاءتنمضً شركة المساهمة  طبما للمواعد العامة 

المدة المحددة لها  فً العمد التؤسٌسً للشركة ،و أـن ٌجوز للجمعٌة العامة ؼٌر العادٌة أن تتخذ لرار حلها 

حمٌك الؽاٌة التً أنشبت من أجلها ( كما تنمضً بت18مكرر  715لبل أجلها أي لبل انتهاء مدتها ) المادة 

 هنان أسباب خاصة بشركة المساهمة تنمضً بها و هً :

 الحالة العادٌة : الأولالفرع 

تنمضً شركة المساهمة فً حالة انخفاض مبلػ رأسمالها عن خمس ملاٌٌن دٌنار جزابري و لم تسارع  -1

بالحد الأدنى المانونً لرأسمال شركة المساهمة  الالتزامتصحٌح هذا الوضع فً أجل سنة و  إلى الشركة 

المضاء للمطالبة بحل الشركة بعد توجٌه إنذار للشركة بتسوٌة  إلى ،عندها ٌحك لكل من ٌهمه الأمر أن ٌلتجؤ 

 ق ت ( . 3و  2فمرة  594 2الوضع )المادة

المساهمٌن عن  ٌجوز للمحكمة أن تمضً بحل الشركة بناء على طلب كل معنً بالأمر إذا انخفض عدد -2

الحد المانونً منذ أكثر من سنة و إن كان ٌحك للمحكمة أن تمنح للشركة أجلا لا ٌتعدى ستة أشهر لتسوٌة 

الوضع و عندها لا تتخذ المحكمة لرار الحل إذا لامت الشركة بهذه التسوٌة و لو فً الٌوم الذي تفصل فٌه 

 ق ت (. 19مكرر  715 3المحكمة فً الموضوع ) المادة

ربع رأسمال  إلى ذا كان الأصل الصافً للشركة لد انخفض بفعل الخسابر الثابتة فً وثابك الحسابات إ -3

الشركة فإن مجلس الإدارة أو مجلس المدٌرٌن حسب الأحوال ٌكون ملزما فً خلال أربعة أشهر التالٌة 

عادٌة فٌما إذا كان ٌجب الجمعٌة العامة ؼٌر ال باستدعاءللمصادلة على الحسابات التً كشفت هذه الخسابر 

 أخذ لرار حل الشركة لبل حلول الأجل .

فإذا لم ٌتخذ لرار حل الشركة فً هذه الحالة تلتزم الشركة بعد لفل السنة المالٌة الثانٌة على الأكثر و 

ق ت ،بتخفٌض رأسمالها بمدر  594التً تلً السنة التً تم فٌها كشؾ الخسابر و مع مراعاة أحكام المادة 

                                                           
 . 148إلٌاس ناصٌؾ ،موسوعة الشركات التجارٌة ،الجزء التاسع ،المرجع السابك ،ص 1
 ق ت  3و  2فمرة  594المادة  2
 ق ت  19مكرر  715المادة 3
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ي على الألل مبلػ الخسابر التً لم تخصم من الاحتٌاطً ،و فٌما إذا لم ٌجدد فً هذا الأجل الأصل ٌساو

 ق ت (. 20مكرر  715الصافً بمدر ٌساوي على الألل ربع رأسمال الشركة ) المادة 

رار و فً كلتا الحالتٌن أي حالة اتخاذ لرار الحل من طرؾ الجمعٌة العامة ؼٌر العادٌة أو حالة اتخاذ ل

تخفٌض رأسمال الشركة بمدر ٌساوي مبلػ الخسابر الذي أصٌبت به الشركة ،فإنه تودع توصٌة الجمعٌة 

العامة فً المركز الوطنً للسجل التجاري الذي ٌوجد فٌه ممر الشركة ،و ٌسجل فً السجل التجاري ،كما 

 ن للشركة و تحت مسإولٌتهم .ٌنشر فً النشرة الرسمٌة للإعلانات المانونٌة بطلب من الممثلٌن المانونٌٌ

أما إذا لم نعمد الجمعٌة  العامة أو تم انعمادها بشكل ؼٌر صحٌح بعد أن وجه لها استدعاء أخٌر فً هذه 

 .1ق ت ( 4فمرة  20مكرر  715الحالة جاز لكل من ٌهمه الأمر أن ٌطلب من المحكمة حل الشركة )المادة 

طرٌك حلها لا ٌعتبر أمرا هٌنا نظرا لما تتمتع به من و هكذا نلاحظ أن انمضاء شركة المساهمة عن 

مركز فً المجال الالتصادي حٌث تموم هذه الشركة على رإوس أموال ضخمة تستؽل فً هذه المجال ،لذا 

أحاطها المشرع بحصانات عدٌدة و منحها فرصة لتصحٌح أوضاعها حتى تتمكن من تؤدٌة نشاطها التجاري 

 و تحمٌك مشروعها الضخم .

من  832نشٌر أن المشرع الجزابري وضع جزاء على مخالفة أحكام حل الشركة و هذا فً المادة و 

 دج  20000ستة أشهر و بؽرامة من  إلى المانون التجاري التً نصت بمولها :" ٌعالب بالحبس من شهرٌن 

بإدارتها فً حالة ما دج أو بإحدى هاتٌن العموبتٌن فمط ،ربٌس شركة المساهمة أو المابمون  100000إلى

 إذا أصبح المال الصافً للشركة بسبب الخسابر الثابتة بمستندات الحساب ،ألل من ربع رأس المال.

امتنعوا معتمدٌن على استدعاء الجمعٌة العامة فً الأربعة أشهر التً تلً المصادلة على الحسابات  -

 . المثبتة للخسابر لأجل البث عند الالتضاء فً حل الشركة مسبما

لكتابة المحكمة المرار المصادق علٌه من الجمعٌة العامة بعد نشره فً النشرة تعمدوا عدم الإٌداع  -

 الرسمٌة للإعلانات المانونٌة و فضلا عن ذلن فً جرٌدة مختصة بمبول الإعلانات المانونٌة و تمٌٌده بالسجل 

 1التجاري.
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 و السندات الأسهم المسؤولٌة المترتبة عن تداول  : المبحث الثانً

من المشارٌع المتداولة بٌن الناس فً كل أنحاء العالم، تخضع للعدٌد من الإجراءاتّ   1تعد الشركات

المانونٌة لتؤسٌسها، وتلعب دورا ً هاما فً حركة رإوس الأموال، وٌتم تموٌلها من رأس مال لد ٌكون فردٌا 

ى هٌبة حصص ملكٌة صؽٌرة، تسمى أو جماعٌا، أو موزع لشركات بٌن مإسسٌها والمشاركٌن بها عل

أسهمها ،و بنسب مختلفة كل حسب مساهمته، وٌمكن تعرٌفها لانونا أنها عبارة عن عمد ملزم بٌن شخصٌن ً 

على الألل للمٌام بمشروع التصادي ، والتسام ما ٌنتج عنه من ربح أو خسارة فهً تتكون اعتمادا عدة 

  .ٌة التسام الربح والخسارة وأن تكون لانونٌةفٌه، ون الاشترانشروط، وهً توفٌر رأس مال، 

نوعٌن، شركات  إلى شركات مدنٌة وأخرى تجارٌة، بحٌث تنمسم هذه الأخٌرة  إلى و تنمسم الشركات 

أشخاص مثل شركة التضامن وشركة التوصٌة البسٌطة وشركات أموال مثل شركة المساهمة والتً تعد 

 النموذج الأبرز لهذا النوع من الشركات.

المسإولٌة المدنٌة فً المطلب الأول و المسإولٌة الجزابٌة فً المطلب  إلى وسنتطرق فً مبحثا 

 الثانً.

 المدنٌةالمطلب الأول :المسؤولٌة 

مدنٌة والتً هً موضوع بحثنا هذا و التً تموم فً حالة ارتكاب المسٌر للأخطاء التً الالمسإولٌة 

المكونٌن له أو للؽٌر ، وطالما أن بحثنا ٌمتصر على تتسبب فً ضرر للشخص المعنوي أو الأشخاص 

مسإولٌة مسٌري شركات المساهمة فإننا سنركز على المسإولٌة الناجمة عن تسٌٌر شركة المساهمة ، إلا أن 

موضوع المسإولٌة المدنٌة لمسٌري شركات المساهمة ٌمتضً دراسة المسإولٌة المدنٌة بالنظر للمواعد 

  :ملٌة تسٌٌر شركات المساهمة وعلٌه فإن الإشكال المطروحالمانونٌة التً تحكم ع

 الفرع الأول : مفهوم المسؤولٌة المدنٌة لمسٌري شركة المساهمة

فً إطار بحثنا هذا حول المسإولٌة المدنٌة لمسٌري شركة المساهمة ، لا بد من تحدٌد مفهوم 

المسإولٌة المدنٌة وهذا ما ٌمتضً تمدٌم تعرٌؾ وجٌز للمسإولٌة المدنٌة وتبٌٌن أنواعها والأركان التً تموم 

                                                                                                                                                                                              

. 
المسإولٌة المدنٌة لمسٌري شركة المساهمة ,مجلة اٌلٌزا للبحوث و بوبرٌمة عادل , فرشة كمال ,  1

 256ص 236\,ص2021,سنة 06,المجلد 02الدراسات, العدد 
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نطاق المسإولٌة المدنٌة تحدٌد  إلى علٌها ثم نتطرق لمفهوم المسٌر فً شركة المساهمة من أجل التوصل 

 لمسٌر شركة المساهمة.

 .الممصود بالمسؤولٌة المدنٌة -1

لتحدٌد الممصود بالمسإولٌة المدنٌة لا بد من تعرٌفها وتبٌان أنواعها وتحدٌد الأركان والعناصر 

 الموضوعٌة التً تموم علٌها.

 أولا :تعرٌف المسؤولٌة المدنٌة

لتعرٌؾ المسإولٌة المدنٌة سنتطرق لتعرٌفها لؽتا و لانونا وفمها بحٌث جاء تعرٌفها عند شرح اللؽة 

 ، تكون تبعة نجاحها أو إخفالها علٌه".أعمالكل ما ٌتحمله مسإول تناط بعهدته  "على أنها 

 .1لسلون"أما لانونا فٌمصد بها  " الجزاء الذي ٌترتب على الشخص عند إخلاله بماعدة من لواعد ا

أما من الناحٌة الفمهٌة فمد عرفها بعض الفمهاء على أنها مركز لانونً ٌسبؽه المانون على الشخص 

 2عندما ٌخل بالتزام لانونً أو عمدي بدون حك ٌمره المانون .

 أنواع المسؤولٌة المدنٌة: الفرع الثانً

بالتزام ممرر فً ذمة شخص معٌن رأٌنا سابما بؤن المسإولٌة المدنٌة هً الجزاء الناجم عن الإخلال 

وٌختلؾ نوع المسإولٌة المدنٌة باختلاؾ مصدر الالتزام ، فإذا كان مصدر هذا الالتزام العمد الذي ٌربط 

المسإول بالمضرور كامتناع أحد المتعالدٌن عن أداء التزامه مما ٌتسبب فً ضرر للمتعالد الآخر ، فهنا 

 صدره المانون فتكون المسإولٌة تمصٌرٌة.تكون المسإولٌة عمدٌة ، أما إذا كان م

 المسؤولٌة العمدٌة -

وتموم 3المسإولٌة العمدٌة هً تلن المسإولٌة التً تترتب عن الإخلال بالتزام ناشا عن عمد صحٌح .

مسإولٌة المسٌرٌن عن الخطؤ التعالدي فً حال ما إذا خالفوا النظام الأساسً للشركة ، أو خالفوا المواعد 

                                                           
 . 2، ص  2002علً فٌلالً، الالتزامات العمل المستحك للتعوٌض، هوفم للنشر والتوزٌع، دون طبعة، الجزابر،  1
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علً علً سلٌمان ، النظرٌة العامة للالتزام ، مصادر الالتزام فً المانون المدنً الجزابري، دٌوان المطبوعات الجامعٌة ،  3
 . 113، ص  1998بدون طبعة الجزابر، 
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التشرٌعٌة أو التنظٌمٌة العامة المتعلمة بشركات المساهمة ، و كذا فً حالة ارتكاب خطؤ فً التسٌٌر طبما لما 

زابري ، وذلن باعتبار أن العلالة التً تجمع من المانون التجاري الج 23مكرر 715جاء فً نص المادة 

المسٌر بالشركة علالة تعالدٌة وٌشترط لمٌام هذا النوع من المسإولٌة بعض الشروط من بٌنها وجود رابطة 

عمدٌة صحٌحة بٌن الشركة والمسٌر وكذا إخلال المسٌر بالتزامات العمد وٌكون للشركة أو المساهم أو الؽٌر 

 1ضد المسٌر الذي ارتكب أحد المخالفات . الحك فً إلامة الدعوى

 :المسؤولٌة التمصٌرٌة -

المسإولٌة التمصٌرٌة هً مجموعة المواعد التً تلزم من ألحك ضرارا  بالؽٌر بجبر هذا الضرر وذلن 

عن طرٌك   تعوٌض ٌمدمه للمضرور وهذا التعوٌض ناتج عن إخلال الشخص بالتزام سابك رتبه المانون 

 2رار بالؽٌر.ٌتمثل فً عدم الإض

وتموم المسإولٌة التمصٌرٌة فً حك المسٌر فً شركة المساهمة إذا ارتكب فعل خاطا تسبب فً 

ضرر عن لصد أو تمصٌر أو إهمال منه وٌستوي فً ذلن أن ٌكون الخطؤ المرتكب بحسن نٌة أو بسوء نٌة ، 

مشتملة على ؼش  أعمال، بسبب وتمع مسإولٌة المسٌر التمصٌرٌة فً مواجهة الشركة أو المساهمٌن أو الؽٌر

 .3أو مخالفة للمانون أو للنظام الأساسً أو إساءة استعمال السلطة .

 الفرع الثالث :أركان المسؤولٌة المدنٌة

تموم المسإولٌة المدنٌة لمسٌري شركات المساهمة على ثلاث أركان أساسٌة والمتمثلة فً الخطؤ 

 لٌهم بالتفصٌل فٌما ٌلً:والضرر و العلالة السببٌة و الذٌن سنتطرق إ

 الخطأ: -

من المانون التجاري نجد أن  23مكرر  715و باستمرابنا لنص المادة  التزامٌعرؾ الخطؤ بؤنه مخالفة 

 المشرع لد لرر ثلاث حالات موجبة للمسإولٌة والمتمثلة فً:

                                                           
خلٌل أحمد حسن لدادة، الوجٌز فً شرح المانون المدنً الجزابري، الجزء الأول، دٌوان المطبوعات الجامعٌة، الطبعة  1

 14، ص.  2005الجزابر، - 144الثانٌة، .
،  2018حمزة لتال، مصادر الالتزام ، المسإولٌة التمصٌرٌة ، الفعل المستحك للتعوٌض، دار هومه، الجزابر، دون طبعة، 2

 .8ص 
كتبة المانون فهد عبد الله الخضٌر، المسإولٌة المدنٌة لأعضاء مجلس إدارة شركة المساهمة دراسة ممارنة، الطبعة الأولى، م 3

 . 94،ص 2012والالتصاد، السعودٌة ،
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المسٌرٌن الأحكام فإذا خالؾ  .مخالفة المواعد التشرٌعٌة والتنظٌمٌة المطبمة على شركات المساهمة -

التشرٌعٌة أو التنظٌمٌة الآمرة المتعلمة بشركات المساهمة أثناء ممارستهم لمهامهم ، فإم ٌرتكبون أخطاء 

 .ٌترتب عنها لٌام المسإولٌة المدنٌة فً حمهم ، ومن بٌن هذه الأخطاء المنصوص علٌها نجد

 

مة والتً تكون سببا فً بطلان عمد ارتكاب المابمٌن بالإدارة لأخطاء تتعلك بتؤسٌس شركات المساه -

 الشركة سواء عن لصد أو إهمال.

 الربٌس. أعمالإهمال مجلس الإدارة لمرالبة  -

 الحصول على مكافآت أكبر من المدر الذي تحدده النصوص. -

 مخالفة النظام الأساسً للشركة    : -

الأساسً وبالتالً فإنه ٌتوجب على المسٌرٌن احترام  نباعتبار أن العمد التؤسٌسً للشركة هو لانو

للشركة وفً حال ما لم ٌتمٌدوا ا فإذا تموم فً حمهم المسإولٌة  ةالشروط الإلزامٌة المتفك علٌها عند إدار

 1المدنٌة متى تسبب امتناعهم بضرر للؽٌر حسن النٌة . 

 الخطأ فً التسٌٌر: -

إن الممصود بالخطؤ فً التسٌٌر هو المخالفات التً ٌمكن أن ٌرتكبها المسٌر أثناء لٌامه بمهامه ، و لد 

نصت أؼلب التشرٌعات على هذا النوع من الأخطاء فً شركات المساهمة ، وفً الممابل أهملت جانب 

لفمه والمضاء للاجتهاد فً هذه فتح  لا لإلى التحدٌد والتدلٌك لهذا المصطلح مما أثار صعوبة فً إثباته وأدى 

المسؤلة ، ولإزالة الؽموض حول مفهوم الخطؤ فً التسٌٌر لابد من تمٌٌزه عن بعض المصطلحات المشاة له 

 2تحدٌد أنواعه. 

 أ / تمٌٌز الخطأ فً التسٌٌر عن بعض المصطلحات المشابهة

 :الخطأ فً التسٌٌر والغلط المعذور -

                                                           
-812 674-675، المتضمن المانون التجاري، المعدل والمتمم ، المواد .  09/1975/ 26المإرخ فً  59-75الأمر  1

638 -622-810-806-628 . 
دة ماستر، جامعة محمد بوضٌاؾ حمداوي هالة، المسإولٌة المدنٌة والجزابٌة لمسٌر الشركة التجارٌة، مذكرة ممدمة لنٌل شها 2

 . 18، ص  2016/2017المسٌلة، السنة الجامعٌة، 
بوعزة دٌدن و بموسات عبد الوهاب , المسإولٌة الجنابٌة و المدنٌة لمإسسً شركة المساهمة المجلة الجزابرٌة للعلوم  3

 34, ص2007المانونٌة و الالتصادٌة و السٌاسٌة , الجزابر , الجزء الاول , 
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لأخطاء البسٌطة أو ما ٌسمى بالؽلط المعذور و التً لها علالة ٌختلؾ الخطؤ فً التسٌٌر عن بعض ا

بالأخطار العادٌة المتعلمة بمشروع الشركة ، هذه الأخطار ٌتحملها الشخص المعنوي متى ثبتت حسن نٌة 

المسٌر، لأنه الؽلط الوالع هنا ٌعفً من المسإولٌة ، و مثال على ذلن : زٌادة الإنتاج لصد الحصول على 

ر، ولكن عجز السوق عن استهلان كل بضابع الممدمة لوجود تجار منافسٌن ، ما ترتب علٌه ولوع أرباح أكب

 الشركة فً خسابر.

 الخطأ فً التسٌٌر و التصرف التعسفً: -

ٌكٌؾ المانون التجاري التصرؾ التعسفً الصادر عن سوء نٌة بؤنه خطؤ جنابً ، هذا الأخٌر ٌنتج عن 

وٌنه وجود تدلٌس عام ٌكمن فً علم المسٌر بعدم شرعٌة التصرؾ ، التعسؾ فً التسٌٌر، وٌشترط لتك

وتدلٌس خاص ٌتمثل فً لصد تحمٌك مصالح خارجه عن مصلحة الشركة ، ومن هنا ٌظهر التمٌٌز بٌنهما 

 1فالتعسؾ فً التسٌٌر ٌتجاوز حدود الخطؤ فً التسٌٌر وتحكمه لواعد المسإولٌة الجزابٌة . 

 :رب / أنواع الخطأ فً التسٌٌ

 نوعٌن : أخطاء إٌجابٌة و أخطاء سلبٌة سنتطرق إلٌها فٌما : إلى تنمسم أخطاء التسٌٌر 

 الخطأ الإٌجابً:

 تنشؤ الأخطاء الإٌجابٌة عادة عن فعل إٌجابً ٌنتج عنه أضرار للشركة أو الشركاء أو الؽٌر، و تنمسم 

 والخطؤ لعدم كفاءة المسٌر.تتمثل فً : الخطؤ العمدي والخطؤ بالإهمال  :ثلاثة أنواع إلى

 الخطأ العمدي: -

الإضرار بالؽٌر، كمٌام المسٌر  إلى هو خطؤ مدنً ٌموم به المسٌر وٌكون ٌحمل وصفا جزابٌا وٌهدؾ 

 2باستعمال موجودات الشركة لمصلحة شركة ثانٌة له فٌها مصالح شخصٌة . 

 :الخطأ بالإهمال -

الضرر للؽٌر ، كتؤسٌس شركة برأس مال ؼٌر  و هو الخطؤ الذي ٌموم به المسٌر دون لصد إلحاق

 1كاؾ أو التصرؾ فً مبالػ مالٌة تفوق لدرات الشركة .

                                                           
 . 35بوعزة دٌدن وبموسات عبد الوهاب، المرجع السابك، ص  1
 .. 37بوعزة دٌدن وبموسات عبد الوهاب، مرجع سابك، ص  2
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  : الخطأ لعدم كفاءة المسٌر -

و هو الخطؤ الناتج عن عدم تحكم المسٌر فً لواعد التسٌٌر كإبرام مجموعة من الصفمات بسعر 

 2منخفض ممارنة بالتكالٌؾ التً تكلفتها.

 :الخطأ السلبً -

ٌكون فً حالة امتناع المسٌر عن اتخاذ لرار أو مولؾ مما تسبب فً ضرر للشركة أو للؽٌر ، ففً و 

هذه الحالة ٌتحمل المسٌر عبء تعوٌض الطرؾ المتضرر عن الضرر الذي لحمه كامتناع المسٌر عن 

 3حضور جلسات المجلس  دون عذر مشروع .

 :الضرر -

ابري على أنه : ) كل فعل أٌا كان ٌرتكبه الشخص بخطبه من المانون المدنً الجز 124عرفته المادة 

 ، وٌسبب ضررا للؽٌر ، ٌلزم من كان سببا فً حدوثه بالتعوٌض(.

و ٌشترط فً الضرر أن ٌكون مباشرا ومحمما وشخصٌا و للإشارة فؤن الضرر الممصود هنا هو 

 4دة العامة .الضرر المادي وٌمع عبء إثبات الضرر على الطرؾ المضرور هذا طبما للماع

 :.العلالة السببٌة -

ٌمصد بالعلالة السببٌة وجود علالة مباشرة بٌن الخطؤ والضرر الذي لحك بالشخص المضرور أي أن 

 ٌكون الخطؤ هو السبب المباشر المإدي لحدوث الضرر.

 نطاق المسؤولٌة المدنٌة لمسٌري شركة المساهمة : الفرع الرابع

تحمٌله مسإولٌة الأخطاء التً ٌرتكبها  إلى ٌإدي تمصٌر المسٌر وخطؤه وإهماله فً تسٌٌر الشركة 

والمتسببة فً ضررا للشركة و تكون هذه المسإولٌة إما فردٌة أي ٌتحملها المسٌر بذاته دون بالً المسٌرٌن 

 المساهمٌن أو الؽٌر.ولد تكون هذه المسإولٌة تضامنٌة فٌما بٌنهم ، وذلن فً مواجهة الشركة أو 

                                                                                                                                                                                              
 . 38بوعزة دٌدن وبموسات عبد الوهاب، المرجع السابك، ص  1
 . 140فهد عبد الله الخضٌر، مرجع سابك، ص  2
الجدٌد ، الد الثانً ، والخامس ، العمود التً تمع على الملكٌة، دار عبد الرزاق السنهوري ، الوسٌط فً شرح المانون المدنً  3
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 المسؤولٌة الشخصٌة: -1

ٌكون المسٌر عرضة للمسابلة فردٌا وذلن فً حالة ارتكاب خطؤ أثناء لٌامه بمهامه الموكلة إلٌه أو 

بمناسبة أداء المهام الموكلة إلٌه داخل الشركة ، فمسإولٌة المسٌر الشخصٌة لا تموم إلا إذا ارتكب خطؤ 

المساهمٌن أو للؽٌر، وذلن عن طرٌك مخالفة الأحكام التشرٌعٌة منفصل ٌتسبب فً ضرر للشركة أو 

والتنظٌمٌة المطبمة على الشركات أو مخالفة المانون الأساسً للشركة أو ارتكابه لخطؤ فً التسٌٌر وهذا طبما 

 1من المانون التجاري الجزابري . 578/1لما جاء فً نص المادة 

لفردٌة لأحد مسٌري الشركة لا ٌعنً إفلات بالً المسٌرٌن أن تمرٌر المسإولٌة ا إلى وتجدر الإشارة 

من المتابعة عن الأخطاء التً ارتكبها المسٌر المتابع فردٌا إذا تبٌن علمهم بؤعماله التمصٌرٌة أو إهمالهم 

 2وعدم الٌمظة فً المشاركة بشإون الشركة . 

 المسؤولٌة التضامنٌة: -2

فً حالة ارتكاب خطؤ مشترن فً إدارة وتسٌٌر  ٌسؤل مسٌري شركة المساهمة مسإولٌة تضامنٌة

الشركة ففً هذه الحالة ٌلتزمون تضامنٌا بالتعوٌض عن الضرر ، ومثال على ذلن إذا صدر لرار خاطا 

وتمت الموافمة علٌه بالأؼلبٌة فهنا ٌسؤل جمٌع الأعضاء عن الأضرار الناجمة عنه ، وفً هذه الحالة تعود 

لاضً الموضوع ولا ٌلفت من هذه المسإولٌة  إلى عوٌض هذه الأضرار مسؤلة تحدٌد حصة كل عضو فً ت

التضامنٌة إلا المسٌٌرٌن الذٌن اعترضوا على عمل زملابهم ، وأثبتوا فً محضر جلسة مجلس الإدارة التً 

 3، ولا ٌعد التؽٌٌب بذاته مانعا .عمالصدرت عنها هذه الأ

 ركات المساهمة: آثار المسؤولٌة المدنٌة لمسٌري ش الفرع الخامس

الدعاوى الناشبة عن لٌام المسإولٌة المدنٌة فً حك مسٌري شركة  إلى سنتطرق فً الجزء من البحث 

 المساهمة .

 

                                                           
 نادٌة فضٌل، شركات الأموال فً المانون الجزابري،. 1
ة على المسٌرٌن فً شركة المساهمة فً إطار تطبٌك مبادئ الحوكمة الرشٌدة، ''مجلة المنار دربال سهام، الرلابة المضابٌ 2

للبحوث والدراسات المانونٌة والسٌاسٌة ''، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة جامعة ٌحً فارس بالمدٌة، الجزابر، العدد الخامس، 
 .193، ص  2018

مشروع التجاري الجماعً بٌن وحدة الإطار المانونً وتعدد الأشكال، د.ط ، دار محمد فرٌد العرٌنً، الشركات التجارٌة ، ال 3
 . 265، ص  2003الجامعة الجدٌدة 
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 الدعاوى الناشئة عن المسؤولٌة المدنٌة لمسٌري شركة المساهمة: .1

 تموم مسإولٌة مسٌري شركة المساهمة فً حالة ارتكاب المسٌر لخطؤ ٌتسبب فً ضرر للشركة أو

أحد المساهمٌن أو الؽٌر، وهذا ما ٌنشؤ عنه مجموعة من الدعاوى التً ٌمتص ا المضرور حمه من المسٌر 

المخطا ، و نمٌز هنا بٌن نوعٌن من الدعاوى ، دعوى الشركة التً ترفع باسمها كشخص معنوي للدفاع 

للشركة ، والدعوى عن مصالح جمٌع المساهمٌن، و ذلن فً حال ما إذا شملت الأضرار الذمة المالٌة 

الفردٌة التً ٌباشرها المضرور بنفسه سواء كان المساهم أو الؽٌر وذلن دؾ جبر الضرر الذي لحك الذمة 

 الخاصة به.

 دعوى الشركة : -

لدراسة دعوى الشركة لا بد من تعرٌفها وتبٌان الأطراؾ الذٌن لهم الحك فً مباشرا باسم الشركة 

 ولحسابها.

 تعرٌف دعوى الشركة:

ى الشركة هً الدعوى التً تباشر باسم الشركة و لحساب فً مواجهة المسٌر أو المسٌرٌن الذٌن دعو

ارتكبوا أخطاء تسببت فً ضرر للشركة أثناء ممارستهم لمهامهم أما إذا كان الضرر لحك بمساهم واحد 

 1فنكون بصدد الدعوى الفردٌة التً سنتطرق لها لاحما .

 ممارسة دعوى الشركة:

من المتعارؾ علٌه أن الشركة تتمتع بالشخصٌة المانونٌة ، ومن بٌن نتابج الشخصٌة المعنوٌة نجد ، 

حك الشخص المعنوي فً التماضً ، إلا أن الصفة الاعتبارٌة والافتراضٌة لهذا الشخص تمتضً وجود 

الإدارة أو  شخص طبٌعً ممثل عنها ، وفً شركات المساهمة نجد أن ممثل الشركة لد ٌكون ربٌس مجلس

 فٌما ٌلً. سنتناولهأحد أعضاءه أو المساهمٌن أو الوكٌل المتصرؾ المضابً و هذا ما 

 :ممارسة دعوى الشركة من طرف الممثل المانونً -

الأصل أنه فً شركات المساهمة ذات التسٌٌر الحدٌث فان صلاحٌة تمثٌل الشركة تإول لس المدٌرٌن 

ة تإول لربٌس مجلس المدٌرٌن أو أي عضو آخر من هذا الس ، بالتالً فان صلاحٌة رفع دعوى الشرك
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كان كافة أعضاء المجلس محلا للمسإولٌة إ ذ أنه لا ٌعمل أن ٌرفع  إذاولكن لا ٌستمٌم هذا الاختصاص 

المسٌرون الدعوى ضد أنفسهم ، ولد جرت العادة على انتخاب مسٌرٌن جدد من لبل الجمعٌة العامة و تعطى 

 1دعوى الشركة ضد المسٌرٌن مرتكبً الأخطاء . لهم صلاحٌة مباشرة

 

 :ممارسة دعوى الشركة من طرف المساهمٌن

من المانون التجاري فإنه ٌجوز المساهمٌن ممارسة دعوى الشركة  24مكرر  715طبما لنص المادة 

و تعد هذه الدعوى دعوى جماعٌة بالنسبة لطبٌعة الضرر الذي رفعت من أجله ، و تعتبر دعوى فردٌة 

بالنسبة للمساهم باعتبار أنه ٌمكن لكل مساهم أن ٌرفع دعوى الشركة على شرط أن ٌكون مالن لأسهم فً 

فإنه  الأسهم طول فترة التماضً ، وفً حالة التنازل عن هذه  الأسهم رأسمال الشركة وأن ٌبمى مالن لهذه 

الدعوى تتم مباشرا من لبل أحد المتنازل له وٌمكن المول أن هذه  إلى ٌنتمل معها الحك فً رفع الدعوى 

 2المساهمٌن وتعتبر دعوى احتٌاطٌة تتم ممارستها فً حالة امتناع الأؼلبٌة عن مباشرتها .

وفً حالة تعدد الدعاوى المرفوعة من لبل المساهمٌن والتً تشترن فً نفس الطلبات فإن الفصل فً 

الدعاوى فهذا الرفض لا ٌسري على بالً إحداها ٌسري على بالً الدعاوى ، أما فً حالة رفض إحدى هذه 

 الدعاوى .

 :ممارسة دعوى الشركة من طرف الوكٌل المتصرف المضائً

ٌتولى الوكٌل المتصرؾ المضابً ممارسة دعوى الشركة فً حالة التسوٌة المضابٌة للشركة أو 

الدابنٌن ، وبمجرد شهر إفلاسها فترفع هذه الدعوى من لبل الوكٌل المتصرؾ المضابً باعتباره وكٌلا عن 

و مباشرة  كةإفلاس الشركة ٌتم ؼل ٌد المسٌرٌن عن إدارة شإون ٌحل محلهم وكٌل التفلٌسة فً إدارة الشر

 كل الدعاوى المتعلمة بها.
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 الدعوى الفردٌة: - 

الدعوى الفردٌة هً دعوى ٌباشرها الشخص الذي أصٌب بضرر شخصً جراء الخطؤ المرتكب من 

طرؾً  عن الضرر الذي أصاب الشركة ، وذلن طبما للمواعد العامة فً المانون المدنً المسٌر وٌكون ذلن 

أنه ٌجوز  من المانون التجاري التً تنص على 24مكرر  715ق م ( وكذا نص المادة  124مستملا )المادة 

دعوى التعوٌض عن الضرر الذي لحك بهم شخصٌا ، أن ٌمٌموا منفردٌن أو  إلى للمساهمٌن بالإضافة 

 مجتمعٌن دعوى على الشركة ضد المابمٌن بالإدارة .

 

 ممارسة الدعوى الفردٌة فً الحالة العادٌة:

شرة الدعوى الفردٌة ضد بالنظر للنصوص المانونٌة سالفة الذكر نجد أنه ٌمكن للمساهمٌن والؽٌر مبا

 المسٌر مرتكب الخطؤ الذي تسبب فً الضرر وذلن متى توافرت شروط لبول الدعوى.

 دعوى المساهم الممامة ضد مسٌري شركات المساهمة:

أحد المساهمٌن أو  إلى لد لا تمتد آثار الخطؤ المرتكب من لبل ربٌس مجلس الإدارة وأعضابه سوى 

للمساهم المضرور صلاحٌة رفع هذه الدعوى دفاعا عن حمه فً التعوٌض عن بعضهم ففً هذه الحالة ٌكون 

الضرر الذي لحمه ، كؤن ٌمتنع مجلس الإدارة عن توزٌع الربح المستحك لهم أو أنه حجز على أسهمهم دون 

 1مبرر لانونً .

 :دعوى الغٌر الممامة ضد مسٌري شركات المساهمة

ؽٌر ال ؤعمات المساهمة اتجاه الؽٌر فً حال المٌام بتموم المسإولٌة المدنٌة فً حك مسٌري شرك

ضررا للؽٌر كرهن الأوراق المالٌة المملوكة للعملاء والمودعة لدى الشركة  عمالمشروعة ونتج عن هذه الأ

و ٌمكن  . دون موافمتهم أو مخالفة المواعد المنظمة لشركات المساهمة أو مخالفة النظام الأساسً للشركة

ن ٌرجع بدعوى التعوٌض ضد الشركة على شرط وجود علالة التبعٌة بٌنها و بٌن المسٌر و للؽٌر هنا إما أ

تابعٌة ، و ٌمكن للشركة بعد تعوٌض الؽٌر الرجوع على  أعمالذلن على أساس مسإولٌة المتبوع عن 

أو أن من المانون المدنً  137و  136المسٌر المتسبب بالضرر وفما للأحكام المنصوص علٌها فً المادتٌن 
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ممارسة 1ٌرفع دعواه مباشرة على المسٌر المتسبب فً الضرر و ذلن على أساس المسإولٌة التمصٌرٌة .

 الدعوى الفردٌة ضد مسٌري شركات المساهمة فً حالة الإفلاس:

باعتبار أن شركة المساهمة شركة أموال ، و بالتالً فان الذمة المالٌة للمساهمٌن تكون مستملة عن 

استؽلال مبدأ الفصل بٌن الذمم دؾ تحمٌك  إلى للشركة ، وهذا ما لد ٌدفع بمسٌري الشركة  الذمة المالٌة

من المانون  27مكرر  715 2مصالح شخصٌة ، وهو ما استوجب وضع استثناءات على هذا المبدأ ) المادة

أو الإفلاس التجاري( التً تنص على أن المسٌرٌن فً الشركات التً تعرضت لإجراءات التسوٌة المضابٌة 

  . ، تموم فً حمهم المسإولٌة الشخصٌة فً تحمل دٌون الشركة

أنواع الدعاوى التً ٌمكن ممارستها ضد المسٌرٌن فً حالة تعرض  إلى وبالتالً سنتطرق هنا 

 الشركة لإجراءات الإفلاس أو التسوٌة المضابٌة والمتمثلٌن فً دعوى سد العجز ودعوى امتداد التفلٌسة.

 جز:دعوى سد الع

ترفع دعوى سد العجز أو كما ٌطلك علٌها أٌضا دعوى تحمل الدٌون ، فً حالة تسجٌل عجز فً 

مٌزانٌة الشركة لدرجة عدم لدرا على الوفاء بدٌونها ودخولها لمرحلة الإفلاس أو التسوٌة المضابٌة ، وٌظهر 

حالة جاز للمحكمة أن هذا العجز عند انخفاض لٌمة موجودات الشركة و إذا توافرت شروط لٌام هذه ال

تمضً بمسإولٌة هٌبة التسٌٌر ، وبالتالً فإن هذه الدعوى تعرض المسٌرٌن فً شركات المساهمة لمسإولٌة 

 مالٌة مهمة ، لذلن فإنه ٌستوجب توافر الشروط التً ٌمكن على أساسها المٌام ذه الدعوى ، والمتمثلة فً:

: ٌشترط لممارسة دعوى سد العجز على المسٌر  الجماعٌةمرحلة افتتاح الإجراءات  إلى وصول الشركة  - أ

افتـتاح إجراءات التسوٌة المضابٌة لدٌون الشركة ، أو بلوؼها مرحلة الإفلاس ، وٌتم إثبات حالة العجز عن 

 طرٌك إثبات أن موجودات الشركة لم تعد كافٌة لسداد الدٌون وهذا مالا ٌتم إلا بعد تصفٌة الشركة.

إن دعوى سد العجز أو تحمل الدٌون لعدم كفاٌة الموجودات تتولؾ على لٌام  دات :عدم كفاٌة الموجو - ب

حالة عدم كفاٌة الموجودات لانونا والذي ٌإكده فتح الإجراءات الجماعٌة ، فالمٌام بهذه الدعوى لا ٌشترط 

حالة عدم  فٌها الانتظار حتى تتحدد الدٌون أو حساب الموجودات ، فٌكفً حسب المضاء الفرنسً أن تتؤكد
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كفاٌة الموجودات لسداد دٌون الشركة مهما كانت لٌمة هذه الأخٌرة ، إذ ٌكفً أن تعجز موجودات الشركة 

 1% من الدٌون للمٌام بهذه الدعوى . 1عن سداد 

 دعوى امتداد التفلٌسة:

  ٌتمثل موضوع هذه الدعوى فً تمدٌد حالة الإفلاس أو التسوٌة المضابٌة التً تتعرض لها الشركة

من المانون التجاري ، وٌمكن ممارسة دعوى امتداد  224المسٌر ، وتجد هذه الدعوى أساسها فً المادة  إلى

التفلٌسة فً ولت تمدٌم دعوى إفلاس الشركة أو بعد حكم المحكمة بالتسوٌة المضابٌة أو الإفلاس على 

 الشركة.

ركة فً تارٌخ لاحك لتمدٌم دعوى فتح ولا مانع من تمدٌم دعوى امتداد التفلٌسة على المسٌرٌن فً الش

إجراءات الإفلاس والتسوٌة المضابٌة على الشركة ، وعلى الرؼم من أن الدعوى الأولى تتولؾ على 

الدعوى الثانٌة إلا أنها لا تلازمها ، إذ لا ٌمكن المٌام بدعوى امتداد التفلٌسة ، إلا إذا أفلست الشركة من جهة 

ا ، باعتبار أن المراحل السابمة عن هذا الإجراء كانت بمثابة فترة لإنماذ وصدر حكم عن المحكمة بإفلاسه

الشركة والمٌام بإجراءات لتسوٌة دٌونها ، وبالتالً فإنه سٌكون من الأصلح للدابنٌن المٌام سد العجز على 

التصفٌة أٌن مرحلة  إلى المسٌر ، أما إن أخفمت إجراءات التسوٌة المضابٌة عن إنماذ الشركة ، مرت الشركة 

أموال نمدٌة ، ما ٌعنً أن الشركة لم تعد لادرة على مواصلة نشاطها ،  إلى تحول فٌها موجودات الشركة 

الحكم بإفلاس الشركة ، وهو  إلى وبالتالً لا مناص من حل الشركة ، وفً هذه الحالة فمط ٌمكن اللجوء 

 2الولت الذي ٌمكن معه المٌام بدعوى امتداد التفلٌسة .

 : التعوٌض المترتب عن دعاوى المسؤولٌة المدنٌة لمسٌري شركات المساهمة .2

سنموم فً هذا الجزء من البحث للتطرق للتعوٌض المترتب عن لٌام المسإولٌة المدنٌة فً حك  

 المسٌرٌن فً شركات المساهمة وذلن من خلال تحدٌد الممصود بالتعوٌض ، ثم التطرق لكٌفٌة تمدٌره.

 لمعرفة الممصود بالتعوٌض لا بد من تعرٌفه و تبٌٌن أنواعه.بالتعوٌض :الممصود  -

                                                           
عزٌز العكٌلً ، الوسٌط فً الشركات التجارٌة ، دراسة فمهٌة لضابٌة ممارنة فً الأحكام العامة والخاصة ، الطبعة الأولى ،  1

 . 302، ص  2006دار الثمافة للنشر والتوزٌع ، الأردن ، 
 ق ت ج  27مكرر  715المادة  2
 .268محمد فرٌد العرٌنً، مرجع سابك ، ص  2
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إن تعرٌؾ التعوٌض ٌمتضً منا معرفة المعنى اللؽوي لمصطلح التعوٌض أولا ، ثم تعرٌف التعوٌض: -

التعرٌؾ التشرٌعً ثم اجتهادات فمهاء المانون فً تعرٌفه ، و بالتالً سنموم هنا بتعرٌؾ ما ٌسمى بالتعوٌض 

 ا لؽوٌا و فمهٌا و لانونٌا.تعرٌف

ٌمصد بالتعوٌض لؽة الخلؾ والبدل وٌمال اعتاض فلان أي سؤله العوض أو بدلا لما : التعوٌض لغة -

 ذهب منه.

 182و  133إلى  124لمد نظم المشرع الجزابري على أحكام التعوٌض فً المواد  : التعوٌض لانونا -

 "،  réparation " ً الفرنسً الذي أطلك علٌه مصطلحمن المانون المدنً ، والمستمدة من المانون المدن

 والذي ٌعكس المعنى الحمٌمً للجبر والإصلاح على عكس مصطلح التعوٌض الوارد فً التشرٌعات العربٌة.

المتمثل فً جبر الضرر  -هذا المعنى  إلى وعلٌه ٌمكن المول أن الإرادة الحمٌمٌة للمشرع اتجهت 

ة للتعوٌض ، وذلن باعتبار أن المانون المدنً الجزابري مستمد من التشرٌع والذي ٌعتبر الوظٌفة الأساسٌ

الفرنسً المسإولٌة المدنٌة لمسٌري شركات المساهمة ،وأخٌرا ٌمكن المول أن المشرع الجزابري لم ٌعرؾ 

من المانون المدنً نستشؾ أن المشرع الجزابري ٌمصد  124التعوٌض ، إلا أنه باستمراء نص المادة 

 1عوٌض ذلن الجزاء المدنً الذي ٌولع على كل من ارتكب خطؤ و تسبب بخطبه فً ضرر للؽٌر.بالت

لمد اختلؾ الفمهاء فً تعرٌفهم للتعوٌض كل حسب وجهة نظره ، فمد عرفه عبد  :التعوٌض فمها

الحكم الذي ٌترتب على تحمك المسإولٌة وهو جزاإها ، وٌسبك ذلن دعوى  " الرزاق السنهوري بؤنه

أن ٌمٌم علٌه  إلى المسإولٌة ذاتها ، ففً الكثرة الؽالبة من لا ٌسلم المسإول بمسإولٌته ، وٌضطر المضرور 

 2.الدعوى"

نفذ المدٌن وهنان من عرفه بؤنه :" مبلػ من النمود ٌساوي المنفعة التً كاد سٌحصل علٌها الدابن لو 

 3التزامه على النحو الذي ٌمضً به مبدأ حسن النٌة والثمة المتبادلة بٌن الناس " .

 

                                                           
أمال بلمولود، المسإولٌة المدنٌة للمسٌرٌن فً شركات المساهمة ، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر، جامعة الأمٌن دباؼٌن   1

 . 127، ص  2015/ 2014سطٌؾ ، الجزابر، الموسم الجامعً ،
 . 129 – 128أمال بلمولود، مرجع سابك ، ص  2
 . 137- 136أمال بلمولود، المرجع السابك ، ص  3
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 أنواع التعوٌض: .3

ثلاث ى إل من المانون المدنً الجزابري نستشؾ أن التعوٌض ٌنمسم  134باستمرابنا لنص المادة 

 : أنواع تتمثل فً

  : التعوٌض النمدي - 

أنواع التعوٌض كونه الوسٌلة المثلى لجبر الضرر ، و هو عبارة عن مبلػ ٌعتبر التعوٌض النمدي أهم 

معٌن من النمود ٌمدم من لبل المسٌر المخطؤ لصالح الطرؾ المضرور من الخطؤ دفعة واحدة ما لم ٌمم الحكم 

على خلاؾ ذلن ، و ذلن إذا التضت الظروؾ الملابسة ، ولد ٌكون التعوٌض النمدي على شكل ألساط ، أو 

 1لى أساس إٌراد مرتب لمدى الحٌاة للشخص المضرور .ع

 التعوٌض العٌنً:

وهو الوفاء بالالتزام عٌنا، أو ما ٌطلك علٌه بالتنفٌذ العٌنً ، وعادة ما نجد هذا النوع من التعوٌضات 

ة فً الأضرار الناتجة عن الإخلال بالتزامات تعالدٌة ، وٌعتبر التعوٌض العٌنً أفضل طرق التعوٌض بالنسب

 .2ما كان علٌه إلى جبر الضرر جبرا تاما ، أي إعادة الحال  إلى للطرؾ المضرور كونه ٌإدي 

 التعوٌض غٌر النمدي:

ٌمصد بالتعوٌض ؼٌر النمدي ذلن التعوٌض الذي لا ٌموم على إلزام المسٌر مرتكب الخطؤ بؤداء مبلػ 

من النمود للمتضرر من الخطؤ ، كؤن ٌنمل للمضرور ملكٌة سهم أو سند لٌنتفع من رٌعه تعوٌضا له عما 

من إلزام المدٌن أصابه من ضرر ، و ٌختلؾ التعوٌض ؼٌر النمدي عن التعوٌض العٌنً فً كونه لا ٌتض

 3بؤداء الالتزام الأول الذي التزم به . 

                                                           
سوٌلم فضٌلة، محاضرات فً المانون المدنً )مصادر الالتزام( مطبوعة موجهة لطلبة السنة الثانٌة لٌسانس، كلٌة الحموق  1

 .97،ص  2018والعلوم السٌاسٌة، لسم حموق، جامعة الدكتو ر مولاي الطاهر، السنة الجامعٌة  
 . 1037نهوري، المرجع السابك، ص عبد الرزاق الس 2
أشواق دهٌمً ، أحكام التعوٌض عن الضرر فً المسإولٌة العمدٌة ، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر، جامعة الحاج لخضر  3

 . 9، ص  2013/2014باتنة ، الجزابر السنة الجامعٌة 
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ومثال على ذلن كؤن ٌحكم الماضً فً جرابم السب والمذؾ بنشر حكم إدانة المدعى علٌه فً الصحؾ 

، وٌعتبر هذا النشر تعوٌضا ؼٌر نمدي عن الضرر الأدبً الذي أصاب المتضرر ، وهذا ما لصده المشرع 

 . 1انون المدنً الجزابري من الم 132فً نص المادة 

 تمدٌر التعوٌض: .4

من المانون المدنً الجزابري التً تنص على بؤنه " ٌمدر الماضً مدى  131باستمرابنا لنص المادة 

مكرر مع مراعاة الظروؾ  182و  182التعوٌض عن الضرر الذي لحك المصاب طبما لأحكام المادتٌن 

مدر مدى التعوٌض بصفة نهابٌة فله أن ٌحتفظ للمضرور بالحك الملابسة ، فإن لم ٌتٌسر له ولت الحكم أن ٌ

 فً أن ٌطالب خلال مدة معٌنة بالنظر من جدٌد فً التمدٌر".

من المانون المدنً التً تنص على أنه " إذا لم ٌكن التعوٌض ممدرا فً العمد،  182و كذا نص المادة 

حك الدابن من خسارة وما فاته من كسب ، أو فً المانون فالماضً هو الذي ٌمدره وٌشمل التعوٌض ما ل

بشرط أن ٌكون هذا نتٌجة طبٌعٌة لعدم الوفاء بالالتزام أو التؤخر فً الوفاء به ، و ٌعتبر الضرر نتٌجة 

 . " طبٌعٌة إذا لم ٌكن فً استطاعة الدابن أن ٌتولاه ببذل جهد معمول

  : من خلال ما تمدم نستشؾ أنه

جبر الضرر تدخل فً اختصاصات لاضً الموضوع ، بحٌث ٌموم سلطة تمدٌر التعوٌض المستحك ل

بتمدٌر التعوٌض وفما للمعٌار الشخصً ، أي أنه ٌجب على الماضً مراعاة الظروؾ الشخصٌة التً تتصل 

بحالة المضرور الصحٌة والمالٌة والعابلٌة التً تدخل فً تحدٌد ممدار الضرر الذي أصابه ، و ذلن على 

 وٌض ولا ٌمل عن الضرر اللاحك بهشرط أن لا ٌزٌد التع

و ٌتمثل موضوع الضرر المستحك للتعوٌض فً ما لحك المضرور من خسارة وما فاته من كسب ، 

 . أي أنه ٌتوجب أن لا ٌزٌد أو ٌمل التعوٌض عن مجموع ما لحك المضرور خسارة و ما فاته من كسب

تكون بمثابة نتٌجة طبٌعٌة للخطؤ ، ونستشؾ أٌضا أن الأضرار المستحمة التعوٌض هً الأضرار التً 

                                                           
 . 262أحمد حسن خلٌل لدادة ، مرجع سابك ، ص  1
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وٌكون الضرر نتٌجة طبٌعٌة إذا لم ٌكن فً استطاعة الدابن أن ٌتولاه ببذل جهد معمول ، و بمفهوم المخالفة 

 1ٌمكن المول انه لا تعوٌض عن الضرر ؼٌر المباشر .

 المطلب الثانً :المسؤولٌة الجزائٌة لمؤسسً شركات المساهمة

على 2وبدرجة أكبر حماٌة الادخار العام رتب المشرع الجزابري مسإولٌة جزابٌةبهدؾ حماٌة الؽٌر، 

عاتك مإسسً شركات المساهمة، فً حالة ما إذا ارتكبوا مخالفة من المخالفات المنصوص علٌها فً المانون 

تسلٌط تحاول هذه الدراسة  .التجاري، إلا أن الملاحظ أن معالجة المشرع لهذه المسإولٌة لم تكن موفمة

الضوء على المسإولٌة الجزابٌة لمإسسً شركات المساهمة فً المانون الجزابري، ممارنة مع المانون 

 الفرنسً، بشكل نمدي للنصوص المنظمة لأحكام هذه المسإولٌة لدى المشرع الجزابري.

ة لم ٌكتؾ المشرع الجزابري بفتح  المجال لتصحٌح الاختلالات الوالعة فً تؤسٌس شركة المساهم

وبإلرار المسإولٌة المدنٌة للمإسسٌن عن تلن الاختلالات، بل دعم ذلن بعموبات جزابٌة لصد بها توفٌر 

حماٌة فعالة للادخار العام عن طرٌك الردع والعماب، سواء فً المانون التجاري أو حتى بعض الموانٌن 

 المرتبط به.

تعلك الأمر هنا المخالفات المرتبة : المسإولٌة الجزابٌة خرق إجراءات التؤسٌس: ٌ الفرع الأول

 بالاكتتاب )أولا(وبتمٌٌم الحصص العٌنٌة )ثانٌا(.

من المانون التجاري ٌجب أن ٌتم  596: طبما لنص المادة أولا : المخالفات المتعلمة بالاكتتاب

أسمال الاكتتاب فً رأسمال شركة المساهم بكامله، ومادام أن الاكتتاب ٌشكل ضمانة هامة من أجل تكوٌن ر

هذا النوع من الشركات التجارٌة، فان المشرع حاول إحاطته بمجموعة من الضمانات المانونٌة وذلن حماٌة 

للؽٌر و فً ممدمته دابنً الشركة، و ممدمة هذه الضمانات ترتٌبه للمسإولٌة الجزابٌة عن مخالفة الإجراءات 

 . .المتعلمة بالاكتتاب

خمس سنوات، إلى مانون التجاري عموبة السجن من سنة من ال 807وفً هذا الصدد تنص المادة 

  :دج أو بإحدى هاتٌن العموبتٌن فمط عن الأفعال التالٌة 000.200إلى 20000وبؽرامة مالٌة من 

                                                           

 2018,سنة  18عبد العزٌز بوخرص المسإولٌة الجزابٌة لمإسسً شركة المساهمة ,دفاتر السٌاسة والمانون العدد /د .1 (1
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من أكد عن لصد، فً تصرٌح توثٌمً مثبت للاكتتابات و الدفوعات صحة البٌانات التً كانوا ٌعلمون  .1

ال التً لم توضع بعد تحت تصرؾ الشركة لد سددت فعلا أو لدموا بؤنها صورٌة أو من أعلن بؤن الأمو

للموثك لابمة بؤسماء المساهمٌن تتضمن اكتتابات صورٌة أو بلؽوا بتسدٌدات مالٌة لم توضع نهابٌا تحت 

 تصرؾ الشركة.

من لام عمدا عن طرٌك إخفاء اكتتابات أو دفعات أو عن طرٌك نشر اكتتابات أو دفعات ؼٌر موجودة أو  .2

 ولابع أخرى مزورة للحصول أو محاولة الحصول على اكتتابات أو دفعات.

من لام عن لصد، من أجل الحث على الاكتتابات أو الدفوعات، بنشر أسماء أشخاص تم تعٌٌنهم، خلافا  .3

 للحمٌمة باعتبارهم سٌلتحمون بمنصب ما فً الشركة، بؤي شكل من الأشكال.

ٌفرض المانون ضرورة تمدٌر الحصص ثانٌا : المخالفات والعموبات المتعلمة بتمٌٌم الحصص: 

، و من أجل تمدٌر  1العٌنٌة التً ٌمدمها الشركاء فور تمدٌمها حتى ٌتحدد نصٌب كل منهم فً رأس المال

كات المساهمة جدي و حمٌمً لمٌمتها ؼالبا ما تضع التشرٌعات لٌودا خاصة لهذا التمدٌر، لاسٌما فً شر

وذلن تفادٌا للمبالؽة فً لٌمة الحصص العٌنٌة خشٌة الإضرار بالدابنٌن حٌث ٌعتبر رأس المال هو الضمان 

العام لدابنٌن، وكذلن ما ٌترتب على هذه المبالؽة فً تمدٌر الحصص العٌنٌة من منح أصحابها حمولا 

 .2ومزاٌا دون حك مما ٌضر بمصالح بالً الشركاء 

من المانون التجاري نجد أن المشرع وفً حالة تمدٌم حصص  601/01نص المادة  إلى وبالرجوع 

عٌنٌة فً شركة المساهمة نص على ضرورة تعٌٌن مندوب واحد للحصص أو أكثر بمرار لضابً بناء 

 3أحدهم، وٌمع تمدٌر لٌمة الحصص العٌنٌة على مسإولٌة مندوبً الحصص على طلب المإسسٌن أو

ضمن شروط وإجراءات حددها التً حددها  4هذا التمدٌر للجمعٌة العامة التؤسٌسٌةوٌرجع الفصل فً 

 المشرع فً نصوص المانون التجاري.

الضمانات التً حددها المشرع أثناء تمٌٌم الحصص العٌنٌة فان المشرع عمل على  إلى و بالإضافة 

، وهو ما تم النص علٌه من خلال المادة معالبة المخالفٌن للأحكام المتعلمة بمواعد التمٌٌم بعموبات جزابٌة

 دج 20.000خمس سنوات، وبؽرامة مالٌة من  إلى فً فمرتها الأخٌرة، أٌن ٌعالب بالسجن من سنة  807

                                                           
 يٍ‌انقإٌَ‌انرجاسي‌‌601/01انًادج‌1(
 ‌61،‌ص‌‌2011سًٍحح‌انقٍهٕتً‌انششكاخ‌انرجاسٌح‌،‌انطثؼح‌انخايسح‌،‌داس‌انُٓظح‌انؼشتٍح‌،‌يظش‌2
 .720ص‌سًٍحح‌انقٍهٕتً‌،‌يشجغ‌َفسّ،‌3
 354انًشجغ‌َفسّ‌ص‌4
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دج أو بإحدى هاتٌن العموبتٌن فمط، من لام عن طرٌك الؽش بتمٌٌم حصة عٌنٌة تمٌٌما ٌفوق 200.000إلى

 لٌمتها الحمٌمٌة.

ثلاثة أشهر  إلى على المعالبة بالحبس من شهر  810النص من خلال المادة  هذا تم إلى بالإضافة 

دج أو بإحدى هاتٌن العموبتٌن فمط، كل من تعمد المبول أو  200.000إلى دج 20.000و بؽرامة من 

الاحتفاظ بمهام مندوب لتمدٌر الحصص الممدمة على الرؼم من حالات التنافً والمنع المنصوص علٌها 

ا كان المعنً بهذه المخالفات فً الؽالب هو مندوب الحصص الذي تمع على عاتمه مسإولٌة وإذ .لانونا

تمٌٌم الحصص كما أشرنا، فإن المإسسٌن ٌمكن أن ٌكونوا شركاء فً هذه الجرٌمة من خلال المصادلة فً 

ٌمتها الحمٌمة، لذا الجمعٌة العامة التؤسٌسٌة على هذا التمٌٌم، مع علمهم بؤن تمدٌر الحصة العٌنٌة أعلى من ل

من المانون التجاري من اشترن عن عمد فً منح عن طرٌك  809فإن المشرع عالب فً نص المادة 

ثلاثة  إلى الؽش حصة عٌنٌة أعلى من لٌمتها الحمٌمٌة بذات عموبات الفاعل الأصلً أي بالحبس من شهر 

 العموبتٌن فمط.دج أو بإحدى هاتٌن 200.000إلى دج  20.000أشهر وبؽرامة من 

 : المسؤولٌة الجزائٌة عن إصدار وتداول الأسهم: الأولالفرع  

ٌمثل السهم نصٌب المساهم فً شركات الأموال، وهو ٌمابل حصة الشرٌن فً شركة الأشخاص 

أهمٌته فمد أحاطه المشرع  إلى وٌمصد به الصن الذي تمنحه الشركة للمساهم نتٌجة اكتتابه فٌها ، وبالنظر 

وتداولها وإمعانا فً هذه الحماٌة اعتبر المشرع الجزابري على  الأسهم تنظم كٌفٌة إصدار هذه  بؤحكام

)أولا( أو تداولها )ثانٌا(، بشكل مخالؾ للمانون مخالفة على النحو الأسهم ؼرار المشرع الفرنسً إصدار 

 التالً

أنه" ٌعالب بؽرامة مالٌة من من المانون التجاري على  806تنص المادة  أولا: مخالفة إصدار الأسهم:

دج مإسسو الشركات المساهمة وربٌسها والمابمون بإدارتها أو ) المدراء 200.000إلى دج  20.000

سواء لبل لٌد الشركة بالسجل التجاري أو فً أي ولت كان إذا حصل على  الأسهم العامون(الذٌن أصدروا 

 بوجه لانونً.لٌد بطرٌك الؽش أو دون إتمام إجراءات تؤسٌس الشركة 

الممٌز الموي لشركة المساهمة  الأسهم : ٌعتبر مبدأ تداول ثانٌا : المخالفات المتعلمة بتداول الأسهم

،  1وهو مبدأ من النظام  العام لا ٌجوز تجرٌد الشركة منه إلا بالمٌود والضوابط التً ٌنص عنها المانون

                                                           
1
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المانون التجاري التً نصت على أن " السهم من  40مكرر  715وهو ما ٌفهم صراحة من نص المادة 

  ." سند لابل للتداول تصدره شركة المساهمة كتمثٌل لجزء من رأسمالها

لذا ولاعتبارات عملٌة بحتة تعلك بدرجة أولى بالمصلحة العامة المتمثلة فً حماٌة الادخار العام 

أو سوء نٌة بعض المإسسٌن وبدرجة ثانٌة بضمان حموق المساهمٌن ضد مخاطر تؤسٌس شركات وهمٌة 

  ومجالس الإدارة ومحاولتهم الإفلات من المسإولٌة الناتجة عن سوء تصرفاتهم من خلال التخلص من 

، ورتب عن  1الؽٌر، فإن المشرع رهن هذا التداول بعدم وجود مانع أو لٌد على هذا التداول إلى الأسهم

من المانون التجاري  808لضت به المادة  الحبس وهو ما إلى مخالفة هذا الحظر عموبات لد تصل 

دج،أو بإحدى 200.000إلى دج  20.000سنة وبؽرامة من  إلى بمولها: "ٌعالب بالحبس من ثلاثة أشهر 

هاتٌن العموبتٌن فمط المإسسون للشركة المساهمة وربٌس مجلس إدارتها والمابمون بإدارتها وكذلن 

  :مدا فًأو حاملوها الذٌن تعاملوا ع الأسهم أصحاب 

  .أسهم دون أن تكون لها لٌمة اسمٌة أو كانت لٌمتها الاسمٌة ألل من الحد الأدنى للمٌمة المانونٌة -1

  .فً أسهم عٌنٌة لا ٌجوز التداول فٌها لبل انمضاء الأجل -2

 الوعود بالأسهم.- -3

الأدنى للمٌمة : تداول أسهم لٌست لها لٌمة اسمٌة أو كانت لٌمتها الاسمٌة ألل من الحد الحالة الأولى 

 المانونٌة

ترتبط المٌمة الاسمٌة للسهم بمٌمة الحصة المكتتب بها وهً جزء من رأسمال الشركة الممثل بواسطة 

وٌلاحظ من لراءة نص المادة  .السهم وٌتم معرفة رأسمال الشركة من خلال جمع المٌم الاسمٌة لكل سهم

 هذه الحالة بصورتٌن: فة الذكر فً فمرتها الأولى أن الأمر ٌتعلك فًلسا 808

، حٌث ٌتضح من استمراء نصوص المانون التجاري اسمٌةتداول أسهم لٌست لها لٌمة  تتعلك الأولى

للسهم ٌعد  الاسمٌة، أن ذكر المٌمة 2 438-95ومن النصوص المتعلمة بتطبٌمه لاسٌما المرسوم التنفٌذي رلم 
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وكذا فً الإعلان  1الأساسً وفً إعلانات الاكتتابمن البٌانات الضرورٌة التً ٌجب ذكرها فً المانون 

من البٌانات الواجب ذكرها فً  الاسمٌةالخاص بإصدار أسهم جدٌد عند زٌادة رأس المال .كما أن ذكر المٌمة 

على هذا الأساس فإن ٌكون ممبول لانونا أن ٌرتب المشرع على التداول 2.الاسمٌةسجلات تحوٌل السندات 

سنة وبؽرامة  إلى عموبة جزابٌة تتمثل فً الحبس من ثلاثة أشهر  اسمٌةلها لٌمة  عن لصد فً أسهم لٌست

 دج ،أو بإحداهما فمط. 200.00إلى دج  20.000مالٌة من 

ألل من الحد الأدنى للمٌمة المانونٌة تثٌر  الاسمٌةفتتعلك بتداول أسهم لٌمتها  أما الصورة الثانٌة

للسهم للموانٌن الأساسٌة، طبما لنص  الاسمٌةالاستؽراب ذلن أن المشرع الجزابري ترن مهمة تحدٌد المٌمة 

،دون أن ٌحدد حدا أدنى لانونً ولا ألصى لها، فللمإسسٌن الحرٌة المطلمة فً  50مكرر  715المادة 

 50مكرر  715فً هذه الصورة متنالضا مع نص المادة  808/1ع فً المادة تحدٌدها، لذا ٌبدو حكم المشر

التً 3من المانون التجاري المدٌم  702ولعل سبب هذا التنالض هو أن المشرع الجزابري ألؽى أحكام المادة 

 ت سالفة الذكر ، دون الالتفا 50مكرر  715للسهم، وتعوٌضها بؤحكام لمادة  الاسمٌةكانت تضع حدا للمٌمة 

من المانون التجاري، لذا ٌبدو تعدٌل هذه المادة  808/01الجزاء الذي رتبه عن مخالفتها فً نص المادة  إلى

التً تمضً بمعالبة مإسسً  805هذا التنالض نجده أٌضا ولذات السبب فً نص المادة  .بات أمرا ضرورٌا

 . 4عن الحد الأدنى المانونً الاسمٌةشركات المساهمة الذٌن أصدروا لحساب هذه الشركة أسهما تمل لٌمتها 

العٌنٌة  الأسهم : ٌمصد بتداول أسهم عٌنٌة لا ٌجوز التداول فٌها لبل انمضاء الأجلالحالة الثانٌة :

ابتداء مال منمول أو عمار كتمدٌم سٌارة أو آلات معٌنة أو منزل ، كما لد تكون الحصة مالا معنوٌا كبراءة 

تحرر كاملة ولت  بؤنهاوتتمٌز  ,تصمٌم أو نموذج صناعً أو محل تجارياختراع أو علامة تجارٌة أو 

 التؤسٌس.

من المانون التجاري تعتبر تداول أسهما عٌنٌة لبل انمضاء الأجل الذي لا  808وطبما لنص المادة 

ٌل ٌسمح خلالـه بتداولها، مخالفة معالب علٌها، وهو حكم ٌثٌر الاستؽراب ذلن أن المشرع الجزابري بعد تعد

سالؾ الذكر ، لم ٌنص على لٌد زمنً  08-93بموجب المرسوم التشرٌع  1993المانون التجـاري سـنة 

المدٌمة من المانون التجاري ٌنص على  709وكان المشرع وبممتضى المادة  .العٌنٌة الأسهم معٌن لتداول 
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لٌد الشركة بالسجل التجاري أو لٌد العٌنٌة لا تكون لابلة للتداول إلا بعد سنتٌن من  الأسهم أنه لا ٌجوز أن 

وفسر الفمه الجزابري هذا المٌد الزمنً آنذان بكونه ضمانة لجدٌة  .التؤشٌر المعدل إثر زٌادة رأس المال

تكوٌن شركات وهمٌة أو المبالؽة فً تمدٌر  إلى مشروع الشركة وحماٌة للمكتتبٌن، إذ لد ٌلجؤ المإسسون 

بٌع أسهمهم فور إتمام إجراءات تؤسٌس الشركة بمبالػ تفوق لٌمتها  إلى ون نجاح الشركة بدعاٌة كاذبة وٌبادر

 الحمٌمة، ثم سرعان ما تنخفض هذه المٌمة بعد معرفة مركز الشركة المالً وحمٌمته.

بناء على ما سبك نعتمد أن هذه الحالة وردت خطؤ، ذلن أن المشرع لم ٌحدد آجالا معٌنة لا ٌسمح فٌها 

 ٌنٌة.الع الأسهم بتداول 

تسمٌة تطلك على الحك فً أسهم لم  الأسهم تتعلك بتداول الوعود بالأسهم: الوعود ب الحالة الثالثة :

وهً فً  .1ٌتم تسلمها بعد حٌث ٌنتظر المكتتب أحٌانا أشهر عدة لبل تسلم السند الذي ٌثبت ملكٌته للسهم 

لاحما، وتسلٌمها  الأسهم مظهرها المادي سندات مإلتة تعدها الشركة تعطى للمكتتبٌن فً انتظار إعداد 

 2.للمساهمٌن

مكرر  715فً فنصت المادة  الأسهم ولد حضر المشرع الجزابري صراحة تداول الوعود ب

سهم..." واستثنت ذات المادة من المانون التجاري صراحة على أنه " ٌحظر التداول فً الوعود بالأ 51/02

المدٌمة لد سجلت  الأسهم التً تنشؤ بمناسبة زٌادة رأسمال الشركة، ولكن بشرط أن تكون  الأسهم الوعود ب

  .فً تسعٌرة بورصة المٌم

أن تؤسٌس شركات المساهمة ؼالبا ما ٌصاحبها حملات دعابٌة لد  إلى وٌفسر الفمه هذا المنع استناد 

 إلى المبالؽة فً أهمٌة المشروع، و ٌلجإون أحٌانا  إلى تكون فً أحٌان كثٌرة كاذبة، ٌعمد فها المكتتبون 

 المضاربات الوهمٌة بمصد استمطاب ثمة المستثمرٌن حول أسهم الشركة ومن ثم ٌمومون ببٌع الوعود ب

عار من الممكن أن تكون مرتفعة لصد تحمٌك أرباح ؼٌر حمٌمٌة، ولا شن أن هذه الأفعال فٌها بؤس الأسهم

  .ضرر بسمعة الشركة التً هً لٌد التؤسٌس ،ولد ٌعرلل حتى إجراءات تؤسٌسها

وأحٌانا تستؽل هذه الدعاٌة لتمرٌر شهادات شركة وهمٌة بؽرض التخلص منها، وبالتالً تتعرض 

 ٌاع ،وإفلات المتسببٌن فً ذلن من المسإولٌة عن فشل المشروع .حموق المكتتبٌن للض
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 : تمة الفصل الثانًخا

 : من خلال دراستنا للفصل ٌمكننا المول أن

شركة المساهمة ترتب حموق و التزامات على عاتك مسٌري شركة المساهمة و بذلن ضبط المشرع 

و  الأسهم أٌضا لم ٌترن لهم المجال المطلك  من جهة المسإولٌات المتعلمة بتداول  , الجزابري المساهمٌن

فمٌدهم بالمسإولٌة المدنٌة و ألحمها بالمسإولٌة الجزابٌة و أخٌرا تحدثنا عن انمضاء شركة  السندات 

 المساهمة فً حالتها العادٌة والؽٌر عادٌة و بذلن نكون لد أتممنا الفصل الثانً  
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 خاتمة

و السندات الصادرة عن شركة المساهمة  نمول  الأسهم من خلال ما تطرلنا إلٌه فً موضوع أحكام 

الدور  إلى أنه من بٌن المٌم المنمولة التً حاول المشرع الجزابري أن ٌنظمها و ٌحٌطها بعناٌة خاصة بالنظر 

و السندات الصادرة عن شركة المساهمة ،حٌث شهدت هذه  الأسهم الذي تلعبه فً التنمٌة الإلتصادٌة ،نجد 

ومتها المانونٌة منذ نهاٌة فترة الثمانٌنات ،أي بعد لٌام الدولة الجزابرٌة بتؽٌٌر نهجها المٌم تطورات فً منظ

،الذي كان نتاجا عن الضؽوطات الخارجٌة و  لٌبرالًالتصاد  إلى الإلتصادي من إلتصاد اشتراكً مخطط 

 رضوخا لما تملٌه الهٌبات الدولٌة المالٌة .

ى المنظومة الالتصادٌة ،ابتداء من أواخر الثمانٌنات لام المشرع بعدة إصلاحات جذرٌة طرأت عل

بموجب صدور لوانٌن تجسد استملالٌة المإسسات العمومٌة ،بعدما كانت معظمها تابعة للدولة ،من بٌن هذه 

 إلى المتضمن لانون التوجٌهً للمإسسات العمومٌة التً لسمت رأسمالها  01-88الإصلاحات المانون رلم 

 .أسهم و سندات ؼٌرها

لتؤتً بعد ذلن إصلاحات للمنظومة المانونٌة المرتبطة بالمعاملات بالمٌم المنمولة ،و التً من شؤنها 

و المدخرٌن عن طرٌك إصدار مراسٌم تنفٌذٌة فً هذا الشؤن ،إلا أنها بمٌت جامدة بسبب عدم  الادخارحماٌة 

ؼاٌة تعدٌل المانون التجاري الذي  ىإل و المانونً لذلن ،فبمً الحال على ذلن  الالتصاديملابمة المناخ 

الذي أتى بإصلاحات فعلٌة للنظام المانونً  08-93،بصدور المرسوم التشرٌعً رلم  1993حدث سنة 

و السندات التً تصدرها شركة  الأسهم المتعلك بالمٌم المنمولة ،الذي سمح و لأول مرة بإصدار و تداول 

المتعلك بالبورصة و الذي استحدث جهازا للرلابة و  10-93المساهمة ،لٌلٌه المرسوم التشرٌعً رلم 

فً التسٌٌر  بالاستملالٌةالمتمثل فً لجنة تنظٌم عملٌات البورصة و مرالبتها ،و ما ٌمٌز هذا الجهاز أنه ٌتمتع 

. 

و من خلال دراستنا لموضوع النظام المانونً للأسهم و السندات الصادرة عن شركة المساهمة 

 نتابج ،نذكر أبرزها :عدة  إلى توصلنا 

 ازدهارو السندات من المٌم المنمولة التملٌدٌة إلا أنها تعتبر أساس تطور و  الأسهم بالرؼم من كون  -

 03-97المنظومة المالٌة ،و الدلٌل على ذلن تداولها فً بورصة المٌم المنمولة ،حٌث نجد نظام اللجنة رلم 

البورصة ،بٌنما الأنواع الأخرى فهً ؼبر لابلة للتداول فً بورصة و السندات فً  الأسهم ٌسمح بتداول فمط 

 المٌم .
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 للمٌمة المنمولة حٌث ترن مسؤلة تحدٌدها للمساهمٌن . الاسمٌةلم ٌمم المشرع بتحدٌد المٌم  -

حد بعٌد ،بالنظر لما تحممه من فابدة  إلى ٌعتبر لرار إلؽاء الحظر على إصدار السندات لرار صابب  -

 ٌرة أثناء التعامل بها فً السوق المالٌة .التصادٌة كب

و السندات فً  الأسهم أنه بالرؼم من المكانة الكبٌرة التً تحظى بها  إلى و فً الأخٌر ٌجب الإشارة 

 ممول ربٌسً للمشارٌع الكبرى ،فهً تلمى عناٌة خاصة من طرؾ المشرع بالنظر  باعتبارهاالسوق المالٌة ،

،إلا أنها ؼٌر كافٌة لتلبٌة جمٌع متطلبات الولت الراهن ،هذا ما دفع  الالتصادمٌة الدور الذي تلعبه فً تن إلى

-93إستحداث لٌم منمولة جدٌدة ،و الدلٌل على ذلن صدور المرسوم التشرٌعً رلم  إلى بالمشرع الجزابري 

 ( .الاستحماق،سندات  الاستثمارالذي سمح بإصدار )سندات المساهمة ،شهادات  08

و السندات فً السوق الثانوٌة تتمٌز بملتها إن لم نمل  الأسهم لٌات الوالعة حالٌا على كما أن العم

عدة  إلى منعدمة ،حٌث تمتصر المعاملات فً بورصة الجزابر على خمسة شركات ممٌدة فٌها ،و هذا راجع 

المستثمرٌن أسباب أبرزها حداثة نشؤة هذه السوق فً الجزابر و نمص ثمافة التداول داخل البورصة لدى 

 ،مما ٌفسر صعوبة وضع إطار لانونً محكم و فعال لهذه السوق.

 من خلال النماط السابمة نمترح ما ٌلً :

  ٌجب على المشرع الجزابري تعدٌل المنظومة المانونٌة التً تضبط المعاملات بالمٌم المنمولة التملٌدٌة

علك بالنظام المانونً الذي ٌنظم إصدار و ،مع الأخذ بالحسبان التجارب الأجنبٌة الناجحة خاصة فٌما ٌت

 اكتتاب أو تداول تلن المٌم داخل البورصة .

  ضرورة فتح السوق المالٌة الجزابرٌة على الأسواق العالمٌة ،و هذا من أجل جلب المستثمرٌن الأجانب

 عانً من ركود.فً مجال المٌم المنمولة و الإستفادة من خبراتهم و إنعاش السوق المالٌة الجزابرٌة التً ت

  منح استملالٌة فعلٌة للجنة تنظٌم عملٌات البورصة و مرالبتها ،و عدم تمٌدها من طرؾ أٌة جهة أو

 سلطة علٌا أثناء تؤدٌة المهام الموكلة إلٌها لانونا .

  التعدٌل و التخفٌؾ من دفتر الشروط فً فابدة شركات المساهمة الراؼبة فً تداول لٌمتها المنمولة داخل

 البورصة ،سواء كان ذلن للمستثمرٌن المحلٌٌن أو الأجانب .
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 : لائمة المراجع

 أولا : النصوص المانونٌة

 : الموانٌنالأوامر و 1)

العدد  المتضمن المانون المدنً ، الجرٌدة الرسمٌة 1975سبتمبر  26مإرخ فً  58 - 75الأمر رلم  (1

 . المعدل والمتمم 1975سبتمبر  30الصادرة فً  75

الرسمٌة  ، المتعلك بالمانون التجاري ، الجرٌدة 1975سبتمبر  26المإرخ فً  59 75الأمر رلم  (2

 .، المعدل والمتمم 1975دٌسمبر  19، الصادرة فً  101العدد 

الالتصادٌة  . متعلك بتنظٌم المإسسات العمومٌة 2001/  8/  20المإرخ فً  04/  01الأمر رلم  (3

المإرخ فً  04/03. المانون رلم 4 2001/8/22الصادرة فً  47وتسٌٌرها و خوصصتها ، ج ر العدد 

، ٌعدل  2003لسنة  11ٌدة الرسمٌة العدد ، المتعلك ببورصة المٌم المنمولة ، الجر 2003فبراٌر  17

 1993لسنة  34، الجرٌدة الرسمٌة العدد  1993ماي 23المإرخ فً  10/93وٌتمم المرسوم التشرٌعً 

 : المراسٌم2)

،  1993ماٌو سنة  23الموافك ل  1413ذي الحجة عام  2مإرخ فً  10/ 93المرسوم التشرٌعً  (1

ماٌو  23الموافك ل  1413ذي الحجة عام  2الصادرة فً  34لعدد المتعلك ببورصة المٌم المنمولة ، ج ر ا

فبراٌر  17الموافك ل  1423ذي الحجة عام  16مإرخ فً  04/03. المعدل والمتمم بالمانون  1993سنة 

 .2003فبراٌر سنة  19الموافك ل  1423الحجة عام  ذي 18الصادرة، فً  11، ج ر العدد  2003سنة 

 59/  75، ٌعدل وٌتمم الأمر رلم  1993ابرٌل  25المإرخ فً  08/  93المرسوم التشرٌعً رلم  (2

أفرٌل  27فً  ، الصادرة 27المتضمن المانون التجاري، ج ر العدد  1975سبتمبر سنة  26المإرخ فً 

1993. 

المتضمن تطبٌك أحكام المانون  1995دٌسمبر  23المإرخ فً  1438-95المرسوم التنفٌذي رلم  (3

دٌسمبر 24الصادرة فً  80بالشركات المساهمة و التجمعات ، جرٌدة الرسمٌة العدد  التجاري المتعلمة

1995. 

نوفمبر  10الموافك ل  1422شعبان  14المإرخ فً  352 - 01المرسوم التنفٌذي رلم  (4

 25الصادرة فً  67،المتعلك بتحدٌد شروط و كٌفٌات ممارسة حموق السهم النوعً ، ج ر العدد 2001

 . 2001نوفمبر  11موافك ل ال 1422شعبان 
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 : ( الأنظمة3

، ٌتعلك بالإعلام الواجب  1996ٌونٌو سنة  22مإرخ فً  02/  96نظام ل . ت . ع . م . ب رلم  (1

الادخار عند إصدارها لٌما منمولة ، ج ر العدد  إلى نشره من طرؾ الشركات و الهٌبات التً تلجؤ علانٌة 

، ج  2004ٌونٌو  8المإرخ فً 01/  04متمم بالنظام رلم ، معدل و  1997/  6/ 1، الصادرة فً  36

 .2005/  03/  27، الصادرة فً  22ر العدد 

نوفمبر سنة  18الموافك ل  1418رجب عام  17المإرخ فً  03/ 97نظام ل ت ع م ب رلم  (2

، المعدل  1997دٌسمبر  29، الصادرة فً  87والمتعلك ببورصة المٌم المنمولة ، ج ر العدد  1997

/  07/  15ج ربتارٌخ  2012الصادرة  41/ العدد  01/  12المإرخ فً  01/  12المتمم بالنظام رلم و

2012. 

مارس سنة  18الموافك ل  1424محرم عام  15المإرخ فً  01/  03نظام ل ت ع ب م رلم  (3

 ، ج ر 73، المتعلك بالنظام العام للمإتمن المركزي على السندات عدد  2003

 باللغة العربٌة ثانٌا : المراجع

و السندات فً شركة المساهمة , مذكرة مكملة  الأسهم امٌنة نواصرٌة ,مروة نواصرٌة ,أحكام  (1

لسم العلوم المانونٌة و الإدارٌة , كلٌة  أعماللمتطلبات نٌل شهادة الماستر فً المانون تخصص لانون 

 لالمة 1945 يما 08الحموق و العلوم السٌاسٌة جامعة 

 

. أحمد بن محمد 2 2012احمد السعد ، الأسواق المالٌة المعاصرة، دار الكتاب الثمافً للنشر والتوزٌع ،  (2

لمملكة العربٌة والسندات و أحكامها فً الفمه الإسلامً، دار بن الجوزي للنشروالتوزٌع، ا الأسهم الخلٌل ، 

 2003السعودٌة ، 

 

الوسٌط والمستثمر فً تداول الأوراق المالٌة ، الطبعة احمد بن عبد الله بن صالح الخمٌس، منازعات  (3

 .2013الأولى، مكتبة المانون والالتصاد ، الرٌاض ، 

 5أحمد عبد الرحٌم محمود عودة ا لأصول الإجرابٌة للشركات التجارٌة ، الطبعة الأولى ، دار وابل  (4

للنشر و التوزٌع  الجامعة الجدٌدة أحمد محمد إسماعٌل برج ، أحكام رأس المال فً الشركات المساهمة ، دار

 .2013الإسكندرٌة ، .2005،الأردن ، 
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الأحكام العامة ، الجزء الثانً ، الطبعة الثانٌة،  -الشركات التجارٌة  -أحمد محرز ، المانون التجاري  (5

 .1980دار المطبوعات الجامعٌة ، الجزابر ، 

الأوراق المالٌة التً تصدرها شركة المساهمة ، دار أسامة احمد شولً الملٌحً ، التنفٌذ الجبري على  (6

أكرم ٌا ملكً ، المانون التجاري ، الشركات ، دراسة ممارنة ، دار  8 2004النهضة العربٌة ، الماهرة ، 

 .2008، الثمافة النشر و التوزٌع ، الأردن

 لى ، دار الجامعة الجدٌدةإبراهٌم سٌد احمد ، العمود و الشركات التجارٌة فمهٌا ولانونا ، الطبعة الأو (7

 .1999للنشر، ، مصر،  (8

 ابراهٌم سٌد أحمد ، الشركات التجارٌة ، فمها و لضاءً ، دراسة ممارنة ، الطبعة الأولى ، المركز (9

 .2015المومً للإصدارات المانونٌة ، الماهرة ، 

 ( ، منشوراتهمالأس إلٌاس ناصٌؾ ، موسوعة الشركات التجارٌة ، الجزء الثامن ) الشركة المؽفلة  (10

 2004الحلبً الحمولٌة ، لبنان ، 

 و سندات الدٌن -إلٌاس ناصٌؾ ، موسوعة الشركات التجارٌة ، الجزء التاسع ) الشركة المؽفلة  (11

 .2005التؤسٌس ( ، منشورات الحلبً الحمولٌة ، لبنان ،  حصص

للنشر ،  ،الطبعة الثانٌة : بوتًالعربٌة ، محمد بن بوزة  إلى الطٌب بلولة ، لانون الشركات ، ترجمة  (12

 .2017الجزابر 

والتوزٌع ،  باسم محمد ملحم، باسم حمد طروانة ، الشركات التجارٌة ، الطبعة الأولى ، دار المسٌر النشر (13

 .2012عمان الأردن ، 

 .بن الضٌؾ محمد عدنان ، ممومات الاستثمار فً سوق الأوراق المالٌة الإسلامٌة ، دار النفابس ،الأردن (14

 تركً مصلح حمدان ، الوسٌط فً النظام المانونً لمجلس إدارة الشركات المساهمة العامة ، دراسة (15

. حسٌن مبرون ، المانون التجاري الجزابري، الطبٌعة الأولى ، 17.  2017ممارنة ، دار الخلٌج، عمان ، 

 .2008دار هومة ، الجزابر، 

التداول فً لبورصة ، دار الجامعة الجدٌدة  خالد أحمد سٌؾ شعراوي ، الإطار المانونً لعملٌات (16

 .2015،الإسكندرٌة ، 

 2006خالد إبراهٌم الثلاحمة ، الوجٌز فً المانون التجاري، الطبعة الثانٌة ، دار وابل ، الأردن ،  (17

 والمٌود المانونٌة الواردة علٌه ، الطبعة الأولى ، مكتبة الأسهم خالد عبد العزٌز البؽدادي ، تداول  (18

 .2012المانون والالتصاد ، الرٌاض، 
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 .رابح حرٌزي ، البورصة و الأدوات محل التداول فٌها ، دار بلمٌس، الجزابر، بدون سنة النشر (19

رحاب محمود داخلً ، النظام المانونً لدور الجمعٌات العمومٌة فً إدارة شركات المساهمة ،الطبعة  (20

 .2015الأولى ، مركز الدراسات العربٌة ، مصر ، 

 امٌة حساٌن و كرٌمة شلٌحً ، سلطة ضبط نشاط البورصة فً المانون الجزابري ، الطبعة الأولى ،س (21

 .2019بٌت الأفكار، الجزابر  (22

 .1987سمٌحة المٌلونً ، الأوراق التجارٌة ، دار النهضة العربٌة ، الماهرة ،  (23

ر الفكر ، سورٌا شعبان محمد إسلام البرواري ، بورصة الأوراق المالٌة من منظور إسلامً، دا (24

،.2002 

( حكمها وأثارها ) ، الطبعة الأولى ، دار ابن الجوزي، الأسهم صالح بن محمد بن سلٌمان السلطان ،  (25

 .2006السعودٌة ، 

الاولى  صفاء محمود السوٌلمٌٌن ، تالا سعود الشوا ، التشرٌعات التجارٌة و تشرٌعات الأعمال، الطبعة (26

 .2005ردن، ، دار وابل للنشر والتوزٌع ، الأ

 للنشر  صلاح الدٌن شرٌط ، أصول صنادٌك الاستثمار فً سوق الأوراق المالٌة ، دار حمٌترا (27

 .2018والترجمة ، 

عباس المرزوق فلٌح ، الاكتتاب فً رأس مال شركة المساهمة ، مكتبة الثمافة للنشر والتوزٌع ،الأردن  (28

 ،1998. 

( شركات الأشخاص ، شركات الأموال( ، دار عباس مصطفى المصري ، تنظٌم الشركات التجارٌة  (29

 2002الجامعة الجدٌدة للنشر، الإسكندرٌة ، 

فً شركة المساهمة ، دار الفكر الجامعً،  الأسهم عبدالأول عابدٌن محمد بسٌونً، مبدأ حرٌة تداول  (30

 .2008الإسكندرٌة ، 

 .2005بنان ، عبد الباسط كرٌم مولود ، تداول الأوراق المالٌة ، منشورات الحلبً ، ل (31

عبد الحمٌد الشواربً ، موسوعة الشركات التجارٌة ، شركات الأشخاص و الأموال والاستثمار  (32

.·34d  ،عبد السلام لاسم علً، حموق المساهمٌن فً شركات المساهمة ووسابل حماٌتها ، دراسة ممارنة

 .2018الطبعة الأولى ، المركز المومً للإصدارات المانونٌة ، الماهرة ، 

المصري  بد المادر أحمد محمد صباغ ، لٌد الأوراق المالٌة فً البورصة ، دراسة ممارنة بٌن النظامٌٌنع (33

 2018والسعودي، المركز العربً للنشر و التوزٌع، 
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 المستمبلٌات و المشتمات المالٌة الأخرى، الطبعة الأولى إصدار اتاي -عبد الكرٌم لندور ، الخٌارات  (34

فً الشركات التجارٌة ، دراسة ممارنة ، الشركات العامة و الخاصة ، داركتب عزٌز العكٌلً ، الوسٌط  (35

 .2007الثمافة للنشر و التوزٌع ، الأردن، 2017، لندن ، سبتمبر 

. على 39. 1999علً البارودي السٌد الفمً، المانون التجاري، دار المطبوعات الجامعٌة ، مصر ،  (36

 . 2002دار المطبوعات الجامعٌة ، مصر ،  البارودي، الأوراق التجارٌة و الإفلاس ،

 .2002عمورة عمار ، الوجٌز فً شرح المانون التجاري الجزابري ، دار المعرفة ، الجزابر ،  (37

فاروق إبراهٌم حاسم حموق المساهم فً شركة المساهمة ، الطبعة الاولى، منشورات الحلبً الحمولٌة ،  (38

 .2008لبنان ، 

 1988.الاكتتاب فً رأسمال شركة المساهمة مكتبة دار الثمافة، عمان،فلٌح العبٌدي عباس مرزون ،  (39

فوزي عطوي ، الشركات التجارٌة فً الموانٌن الوضعٌة والشرٌعة الإسلامٌة ، منشورات الحلبً ،  (40

 .2005لبنان .

ر . محمد الطاه45. 2006فوزي محمد سامً، الشركات التجارٌة ، دار الثمافة للنشر والتوزٌع ، الأردن ،  (41

التوزٌع ، الجزابر ،  و بلعساوي ، الشركات التجارٌة ، الجزء الثانً شركات الأموال ، دار العلوم للنشر

2014. 

محمد بن بلعٌد امنو البو طٌبً ، الأوراق التجارٌة المعاصرة طبٌعتها المانونٌة و تكٌٌفها الفمهً ، دار  (42

الكتب  لنشر  تحلٌل تمٌٌم ، دار حمٌترا -، إدارة . محمد عبد الله شاهٌن محمد ، محافظ الأوراق المالٌة 47

 .2006العلمٌة ، لبنان ، 

و التوزٌع ،  محمد عثمان ، تسٌٌر المعاملات المالٌة المعاصرة فً الفمه الإسلامً ، دار النفابس للنشر (43

 .2007الأردن ، 

الشركات  المساهمٌن فًمحمد عطا الله الناجم الماضً ، دور الهٌبة العامة لسوق المال فً حماٌة أللٌة  (44

 .2012المساهمة ، مكتبة المانون و الالتصاد ، الرٌاض ، 

محمد فرٌد العرٌنً ، الشركات التجارٌة ، المشروع التجاري الجماعً بٌن وحدة الاطار المانونً و تعدد  (45

ار الجامعة . محمد فرٌد العرٌنً ، الشركات التجارٌة، د51. 2007الأشكال ، دار الجامعة الجدٌدة ، مصر ، 

 .2009الجدٌدة ، الإسكندرٌة ، 

 2004.هانً دوٌدار ، أساسٌات المانون التجاري، دار الجامعة الجدٌدة ، مصر، -محمد فرٌد العرٌنً  (46
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 فً سوق الأوراق المالٌة ، رإٌة شرعٌة فً ضوء الفمه الأسهم محمد فتح الله النشار ، التعامل ب (47

 .2006والتوزٌع ، مصر ،  الإسلامً ، دار الجامعة الجدٌدة للنشر

 .2000محمود أمٌن زوٌل ، بورصة الأوراق المالٌة ، دار الوفاء للنشر ، مصر ،  (48

محمود سلٌم حشفة ، الأوراق المالٌة التً تصدرها شركات مساهمة ، دراسة ممارنة ، الطبعة الأولى  (49

 2018،المركز العربً للنشر و التوزٌع ، مصر ، 

 .1986المانون التجاري ، دار النهضة العربٌة ، محمود سمٌر الشرلاوي،  (50

محسن شفٌك ، الوسٌط فً المانون التجاري ، الجزء الأول ، الطبعة الثالثة ، مكتبة النهضة المصرٌة،  (51

 .1957الماهرة ، 

 1998مصطفى كمال طه ، الشركات التجارٌة، دار الجامعة الجدٌدة للنشر، مصر ،  (52

شركات - ٌة ) الأحكام العامة فً الشركات : شركات الأشخاصمصطفى كمال طه ، الشركات التجار (53

 .1997الأموال ( ، دار الجامعة الجدٌدة للنشر ، مصر ، 

مراد منٌر فهٌم ، أساسٌات المانون التجاري والمانون البحرٌدار  -علً البارودي  -مصطفى كمال طه  (54

 .المعارؾ للنشر ، مصر ، دون تارٌخ نشر

المإسسات العامة فً التشرٌع الجزابري و الممارن دار الجامعة الجدٌدة منٌة شواٌدٌة ، خصوصٌة  (55

 2018،الإسكندرٌة  مصر، .

 نادٌة فضٌل ، شركات الأموال فً المانون الجزابري، الطبعة الثانٌة ، دٌوان المطبوعات الجامعٌة ، (56

 .2007الجزابر،  (57

لحادٌة عشر ، دار هومة ، نادٌة فضٌل ، الأوراق التجارٌة فً المانون الجزابري، الطبعة ا (58

 2006الجزابر،

 .2014ٌوسؾ حسن ٌوسؾ ، الصكون المالٌة و أنواعها ، دار التعلٌم الجامعً ، الإسكندرٌة ،  (59

 ثالثا : الرسائل الجامعٌة

، عمال، أطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه ، تخصص لانون الأالأسهم الزهراء نواصرٌة ، التنازل عن  (1

 .2013 - 2012السٌاسٌة ، جامعة باجً مختار عنابة ، السنة الجامعٌة كلٌة الحموق والعلوم 
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آٌت مولود فاتح ، حماٌة الادخار المستثمر فً المٌم المنمولة فً المانون الجزابري ، رسالة لنٌل شهادة  (2

الدكتوراه فً العلوم، تخصص لانون ، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة مولود معمري تٌزي وزو ، 

 .2012 - 2011لسنة الجامعٌة ا

أسماء بن وٌراد ، حماٌة المساهم فً شركة المساهمة ، أطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه فً الحموق ،  (3

 .2017-2016، كلٌة الحموق و العلوم السٌاسٌة ، جامعة أبو بكر بلماٌد تلمسان ، أعمالتخصص لانون 

ذكرة لنٌل شهادة الدكتوراه ، تخصص لانون حنان مهداوي ، صفة الشرٌن فً الشركات التجارٌة ، م (4

 .2015 - 2014، كلٌة الحموق و العلوم السٌاسٌة ، جامعة سطٌؾ ، السنة الجامعٌة عمالالأ

رشٌد بوكسانً ، معولات أسواق الأوراق المالٌة العربٌة وسبل تفعٌلها ، رسالة لنٌل درجة الدكتوراه  (5

  2005ة الجامعٌة فً العلوم الالتصادٌة، جامعة الجزابر ، السن

فتٌحة بن عزوز ، دور لجنة تنظٌم عملٌات البورصة فً حماٌة المساهم فً شركة المساهمة ، رسالة  (6

لنٌل شهادة الدكتوراه، تخصص لانون خاص ، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة أبو بكر بلماٌد تلمسان 

 2016 – 2015، السنة الجامعٌة 

مٌم المنمولة الجزابري ، دراسة ممارنة ، أطروحة لنٌل درجة دكتوراه فً نصٌرة تواتً ، ضبط سوق ال (7

  2013العلوم، تخصص المانون ، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة مولود معمري ، تٌزي وزو ، .

نوارة حملٌل ، النظام المانونً للسوق المالٌة الجزابرٌة ، أطروحة لنٌل شهادة الدكتوراه ، تخصص  (8

 .2013/2012، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة معمري ، تٌزي وزو ، أعماللانون 

و التصرؾ فٌها فً شركات الأموال ، أطروحة ممدمة لنٌل شهادة الأسهم وداد بعٌبش ، تداول  (9

 الدكتوراه فً العلوم، تخصص لانون ، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة مولود معمري ، تارٌخ

 2017جوٌلٌة  1 المنالشة

كلٌة : وتداولها فً الشركات المساهمة فً المانون الكوٌتً ، أطروحة دكتوراه الأسهم ٌعموب ٌوسؾ،  (10

 .1982الحموق جامعة الماهرة ، 

أمٌنة شنعة ، صلاحٌات الجمعٌة التؤسٌسٌة فً شركة المساهمة ، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر الحموق  (11

، كلٌة الحموق ، المطب جامعً بلماٌد ، جامعة وهران ،السنة الجامعٌة الممارن  عمال، تخصص لانون الأ

2011 - 2012. 

، كلٌة عمالخدٌجة بلعربً ، الممٌزات المانونٌة للسهم ، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر فً لانون الأ (12

لمال سمٌرة بوفامة ، شركات الاستثمار ذات رأس ا 13. 2014 - 2013الحموق ، جامعة بلماٌد وهران ، 
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، كلٌة الحموق والعلوم أعمالالمتؽٌر ، دراسة ممارنة ، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر ، تخصص لانون 

 السٌاسٌة ، جامعة منتوري ، لسنطٌنة .

، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر الأسهم سمٌة فاطمة الزهراء بن ؼالٌة ، حرٌة المساهم فً التنازل عن  (13

 2007و العلوم السٌاسٌة ، جامعة أبو بكر بلماٌد تلمسان ، السنة الجامعٌة  فً المانون الخاص ، كلٌة الحموق

- 2008 . 

عبد النور علام ، دور صناعة الصكون الإسلامٌة كبدٌل للسندات التملٌدٌة فً تطوٌر التموٌل المستدام  (14

عباس سطٌؾ ،  فرحات، مذكرة لنٌل شهادة الماجستٌر، كلٌة العلوم الالتصادٌة و العلوم التجارٌة ، جامعة 

2011 - 2012. 

فتحً مزوار ، حماٌة المساهم فً شركة المساهمة دراسة ممارنة فً المانون الممارن ، مذكرة لنٌل  (15

 -2012شهادة الماجستٌر ، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة أبو بكر بلماٌد تلمسان ، السنة الجامعٌة .

 2005.للمٌم المنمولة الصادرة عن شركة المساهمة دراسة ممارنة ، كرٌم طٌبً ، الطبٌعة المانونٌة  2011

2004 

محمد بشٌر بالطٌب ، المٌمة الابتمانٌة لرأسمال شركة المساهمة ، مذكرة تخرج ممدمة لنٌل الماجستٌر ،  (16

 – 2007الجامعٌة  التخصص عمود مدنٌة وتجارٌة ، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة عنابة ، السنة

2008. 

شهادة  فً شركة المساهمة وفما للمانون الجزابري ، رسالة لنٌل الأسهم محمد الهادي شلبً ، اكتتاب  (17

، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة باجً مختارعنابة ، السنة عمالالماجستٌر ، تخصص لانون الأ

 .2002 - 2001الجامعٌة 

نادٌة مطلاوي ، النظام المانونً لحرٌة تداول المٌم المنمولة التً تصدرها شركة المساهمة ،مذكرة لنٌل  (18

لالمة ،  1945ماي  8، كلٌة الحموق والعلوم السٌاسٌة ، جامعة أعمالشهادة الماجستٌر تخصص لانون 

 2016 - 2015السنة الجامعٌة 

 رابعا : الممالات

أسماء بن وٌراد ، المساهم فً شركة المساهمة بٌن المانون و الوالع ، مجلة جٌل الأبحاث المانونٌة  (1

 . 2018، سبتمبر  28المعممة ، كلٌة الحموق ، جامعة أبو بكر بلماٌد ، تلمسان الجزابر ، العدد 
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مجلة المانون ، معهد عبد المادر مشرفً ، النظام المانونً لحك المساهم فً التصوٌت ، دراسة ممارنة ،  (2

 2017، تارٌخ النشر فٌجوان  9العلوم المانونٌة و الإدارٌة ، المركز الجامعً أحمد زبانة ؼٌلزان ، العدد 

عبٌر مزؼٌش ، محمد عدنان بن الضٌؾ ، الاستثمار فً بورصة المٌم المنمولة بٌن المحفزات وعوابك،  (3

، دٌسمبر  03العدد . اسٌة ، جامعة محمد خٌضر ، بسكرةمجلة الحموق والحرٌات ، كلٌة الحموق والعلوم السٌ

2016. 

فرٌاد شكر حسٌن ، أنواع الاكتتاب فً شركة المساهمة ، مجلة كلٌة المانون للعلوم المانونٌة السٌاسٌة ،  (4

 . 2016، سنة  5المجلد  18جامعة كركون العراق ، العدد 

شركة المساهمة ,مجلة اٌلٌزا للبحوث و  بوبرٌمة عادل , فرشة كمال , المسإولٌة المدنٌة لمسٌري (5

 256ص 236\,ص2021,سنة 06,المجلد 02الدراسات, العدد 

,دفاتر السٌاسة والمانون عبد العزٌز بوخرص المسإولٌة الجزابٌة لمإسسً شركة المساهمة  /د (6

 2018,سنة  18العدد
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