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  ش�ر

، هذا العمل لإتمامبر ووفقنا �الصّ  ناأمدّ في علاه الذ�  نش�ر الله جلّ 

الفاضلة تغر�یت رز�قة التي بذلت جهدها  ةستاذالأ�ما نخص �الش�ر 

 و مقرر منهج�اهو  ذ�رة وجعلها تتماشى مع ماطیر المّ ألتدارك وت

  .انون�اق

�ا او الذین ابدوا رغ�ة وتج ،لجنة المناقشة أعضاء إلى�ما نتقدم �الش�ر 

  .صوصت عل�ه النّ لمناقشة هذه المذ�رة تقی�مها وتعدیلها وف� ما استقرّ 

والزملاء الأفاضل الذین لم ، ضا الوالدین العز�ز�نأ��ما لا ننسى 

  .السدیدةعنا بتوجیهاتهم النف�سة وآراءهم  یبخلوا
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  إهداء

ما �أنفس ما ذان تكرّ اللّ ، الوالدین العز�ز�ن إلىهد� ثمرة جهد� أ 

�ر لدیهما قصد توجیهي في مسار� العلمي  �ما نخص �الذّ 

 والشّ�ر الأساتذة الأفاضل الذین �انوا لنا عونا وتدر�سا وتنو�ها،

 ضا الأسرة الكر�مة من الإخوة والأخوات الذینأ��ما لا ننسى 

  .وتعقی�اتهمأتحفونا �ملاحظاتهم 

  .جز� الله الجم�ع خیر الجزاء
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  : مقدمة

وتتجمع هذه القو�  إستراتیج�ةبلد تقاس �مد� احتوائها له�اكل تنمو�ة وأسس  �إنّ القوة الاقتصاد�ة لأ

ا في الشر�ات التجار�ة، فهي القلب النا�ض لاقتصاد الدول ومحرّ�ها الفعال في المجالین التجار� أساس

ن، قصد الق�ام �عمل مشترك الذ� لا او والصناعي، وذلك �سبب ما تنطو� عل�ه ف�رة الشر�ة من التع

  .المشترك  هم للق�ام بهذا العملأموال�اجتماع الشر�اء وتوحید رُآهم وجهودهم و إلا یتأتّى 

التي تقوم على الاعت�ار  الأشخاصلقد میز الفقه والقضاء نوعین من الشر�ات التجار�ة، شر�ات 

�الغة �حیث تضطلع  أهمّ�ةأكسبها  ممّاوالتي تقوم على الاعت�ار المالي،  الأموالالشخصي، وشر�ات 

 .فیها  الأموالا �المشار�ع الكبر� نظرا لضخامة رؤوس أساس

ه  القرن أ�وصورتها المثلى هي شر�ة المساهمة، التي ظهرت معالمها في نه الأموالات شر� فإنوعل�ه 

ترتّب وجود حر�ة تجار�ة بین الموانئ على واجهة المح�� الأطلسي وما صاح�ه من نمو إذ ،  16

مال�ة التجار�ة، ف�ان  خل� شر�ات تجار�ة تستجیب لهذه التحد�ات ولهذه الحاجات �غ�ة دفع �عجلة رأسال

�انتهاج خط� استراتیج�ة، وفتح آفاق إلا التنم�ة والمساهمة في التطور الاقتصاد�، الذ� لا یتأتّي 

ج الأمثل لشر�ات للمنافسة الحرة التي تبرز معالمها في هذه الشر�ات المساهمة، التي تعتبر النموذ

قصد الق�ام �مشار�ع صناع�ة وتجار�ة وهي أداة للتطور الاقتصاد�  الأموال، فهي تهدف لتجم�ع الأموال

 إلىمالها رأسشر�ة ینقسم "":من القانون التجار� الجزائر�  592في العصر الحدیث، عرّفتها المادة 

�قدر حصتهم، ولا �م�ن أن �قل عدد الشر�اء فیها إلا حصص وتتكون من شر�اء لا یتحملون الخسارة 

  ."أعضاء 07عن 

 عنا�ةى لها القانون أولهذه الشر�ات المساهمة من الناح�ة الاقتصاد�ة والاستثمار�ة فقد  همّ�ةونظرا لأ

هذه الشر�ات  تأس�س إجراءاتا ض�� أنّهفائقة، فقام  بتنظیر �مّ معتبر من المواد القانون�ة، التي من ش

  .وحسن سیرها

 أصولإنّ هذه الشر�ات المساهمة ظهرت استجا�ة لضرورات اقتصاد�ة واستثمار�ة القائمة على   

مال�ة على الصعیدین الدولي والداخلي، لذا نجد لتكر�س نصوص دستور�ة صر�حة مشجّعة رأستنافس�ة و 
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حر�ة الصناعة " 96من دستور  37دة لفتح آفاق للمنافسة الحرة، وقد وردت هذه المعالم في نص الما

  1"والتجارة مضمونة وتمارس في إطار القانون 

 أسهم إلى مالهارأسا شر�ة ینقسم أنّهو تعرف شر�ة المساهمة حسب مختلف القوانین المقارنة �

 أداءتقتصر مسؤول�ة المساهم على و  ها على الوجه المبین في القانون تداول�ة الق�مة �م�ن او متس

 أسهمفي حدود ما اكتتب ف�ه من إلا ل عن دیون الشر�ة ألا �سو  التي اكتتب فیها الأسهمق�مة 

   .إنشائها��ون لشر�ة اسم تجار� مشت� من الغرض من و 

شر�ة المساهمة هي الشر�ة "من القانون التجار� ب  592و لقد عرفها المشرع الجزائر� في المادة 

  . �قدر حصتهمإلا و تتكون من شر�اء لا یتحملون الخسائر ،حصص إلى مالهارأسینقسم 

  ).07(�قل عدد الشر�اء عن س�عة  أنو لا �م�ن 

  2 ."عموم�ة أموالأعلاه على الشر�ات ذات رؤوس  2ولا �طب� الشر� المذ�ور في المقطع 

    : فيتتمثل و  و تتمیز شر�ة المساهمة �العدید من الخصائص التي تمیزها عن غیرها من الشر�ات

لا ��ون و  المال فق� رأسالتي ��ون الاعت�ار فیها لو  ،الأموالتعتبر شر�ة المساهمة من شر�ات 

ولولا وجدودها ما استطاعت الرأسمال�ة الشر�ة  تأس�سلشخص�ة الشر�اء اعت�ار عند التعاقد على 

   3.قدم والتطورالتّ  الحدیثة

                                                           
 07المؤرخ في  438- 96المنشور �موجب المرسوم الرئاسي رقم 1996نوفمبر28دستور الجمهور�ة الجزائر�ة الشعب�ة ل -1

المؤرفي  03- 20معدل ومتمم �موجب القانون رقم  1996د�سمبر  08الصادرة بتار�خ 76ج عدد .ج.ر.،ج1996د�سمبر

 المؤرخ  19- 08معدل ومتمم �موجب القانون رقم ،2002افر�ل  14صادر بتار�خ  25ج عدد .ج.ر.ج,2002افر�ل  10

صادر  14ج عدد .ر.،ج2016مارس  06المؤرخ في  01- 16،معدل ومتمم �موجب القانون رقم 2008نوفمبر 15في 

  . -2016أوت  03ج،صادر في .ج.ر.استدراك ج -2016مارس  07بتار�خ 
تضمن یت ،1975سبتمبر  26 ل المواف� ،1395رمضان عام  20المؤرخ في  59-75رقم  الأمرمن  592المادة   2

 30المواف� ل  ،1437عام  الأولر��ع  18المؤرخ في  20-15القانون رقم ،،�موجبالمتمم و  المعدل،القانون التجار� 

  .2015د�سمبر  30في  ،المؤرخة 71 عدد،جر�دة رسم�ة  ،2015د�سمبر سنة

3 - Goerges Ripert Aspects Juridique de capitalisme moderne 2eme édition LGDJ Paris p5 
1951  

  



 

4 
 

على  دالاان ��ون  أ�الشر�ة  غا�اتلشر�ة المساهمة اسم تجار� �شتر� ف�ه ان لا یتعارض مع  

لا یجوز ان یرد اسم و  ها �ما یجب ان یت�ع الاسم ع�ارة لتمیزها عن غیرها من انواع الشر�اتغا�ات

  .لا یرد في اسم الشر�ة اسم شخص طب�عيو  المساهمین في اسم الشر�ة أحد

 رأس��ون و  ،مال الشر�ة رأسفي  هأسهممسؤول�ة الشر�ك في شر�ة المساهمة محدودة �مقدار 

  .ة الشر�ة المال�ة مستقلة عن ذمم الشر�اء المال�ةذمّ  أنّ إذ  ،مال الشر�ة هو الضمان الوحید للدائنین

حیث ان الاشتراك في شر�ة المساهمة یتم عن  تداولقابلة لل أسهمحصص الشر�اء ع�ارة عن 

  لطرق التجار�ة�ا تداولقابلة لل أسهمالاكتتاب �طر�� 

  جراءاتالإالعدید من  اتخاذلابد من  وإنّما و ،التأس�سشر�ة المساهمة �مجرد ابرام عقد  تنشألا 

  التي قد تستغرق وقتا طو�لا لانجازها و  التي نص علیها القانون 

من جدیتها لما �ش�ل هذا النوع  للتأكدمعینة  إجراءات اتخاذالشر�ة على  تأس�سعل� المشرع  لذلك

اجتماع�ة �بیرة لاعتمادها �صفة رئ�س�ة في تمو�لها على و  خطورة اقتصاد�ةو  أهمّ�ةمن الشر�ات من 

 . الادخار العام

 فهي تنحصر في تحر�ر نظام الشر�ة الذ� �شمل اسم الشر�ة التأس�س جراءاتلإو �النس�ة 

 السنداتو  أنواعهاو  الأسهمق�مة و  مالهارأسمقدار و  المدة المحددة لهاو  مر�زها الرئ�سيو  وأغراضها

 المتعلقة �الشر�ة ح�امالأ ذلك�و  صلاح�اتهمو  دارةمجلس الإ أعضاءعدد و  ر�اح��ف�ة توز�ع الأو 

الثاني یتمثل في  والإجراء 1ون بتوق�ع نظام الشر�ة �عد تحر�رالمؤسس�لتزم و  تصفیتهاو  حلهاو 

خر عن رغبته في المدّ  إعلان أنّه�كتتاب ف الإ�عرّ و  ،الأسهمالوفاء �ق�مة و  المال رأسالاكتتاب في 

�تم و  ،الأسهمتتمثل في عدد معین من  مالهارأستعهده بتقد�م حصة من و  ،ر�ةالاشتراك �مشروع الشّ 

 :مال الشر�ة �طر�قتین رأسالاكتتاب في 

                                                           
�حرر الموث� مشروع القانون الأساسي لشر�ة :"من القانون التجار� الجزائر� حیث تنص على 595المادة  -  1

  ."المساهمة،�طلب من مؤسس أو أكثر،و تودع نسخة من هذا العقد �المر�ز الوطني للسجل التجار� 
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من  �أكملهالحصول عل�ه  �تمّ و  ،أسهم إلىسم ر�ة المقّ مال الشّ  رأس�عتبر و  الاكتتاب المطل�

 أوالفور�  التأس�سر�قة �طر�قة ى هذه الطّ تسمّ و  ،ة للادخارالدعوة العامّ  إلىحاجة السین دون المؤسّ 

 . دخاردون الدعوة العامة للإ التأس�س

 رأسالممثلة ل الأسهممال الشر�ة یتم جمعه عن طر�� طرح  رأس�أن �فید و  ،الاكتتاب المفتوح

عن طر��  التأس�س أو ،المتعاقب التأس�ستسمى هذه الطر�قة �طر�قة و  ،المال على الجمهور لشرائها

 أحدالشر�ة على الجمهور عن طر��  أسهمحیث یتم طرح جانب من  الدعوة العامة للادخارّ 

 .التأس�سنفقات  إلىالمصارف مقابل عمولة تضاف 

�ؤد� و  ،الموضوع�ةو  و لكي ��ون الاكتتاب صح�حا لابد من توفر مجموعة من الشرو� الش�ل�ة

من  596الاكتتاب في المادة  إلىشار المشرع الجزائر� ألقد و  ،الاكتتاب�طلان  إلىجزئ�ا  أوتخلفها �ل�ا 

النقد�ة مدفوعة  الأسهمتكون و  ،المال ��امله رأسن ��تتب أیجب ": القانون التجار� حیث تنص على

عدة مرات  أو واحدة�تم وفاء الز�ادة مرة و  ،من ق�متها الاسم�ة الأقّلعند الاكتتاب بنس�ة الر�ع على 

ز او لا �م�ن ان یتج أجلفي  ،حسب �ل حالة ،المدیر�نمجلس  أو دارةبناءا على قرار من مجلس الإ

إلا لا �م�ن مخالفة هذه القاعدة ، من تار�خ تسجیل الشر�ة في السجل التجار�  ابتداء ،خمس سنوات

  ."إصدارهادة الق�مة ��املها حین العین�ة مسدّ  الأسهمتكون  ،وبنص تشر�عي صر�ح

القانون الجزائر� في الجانب التجار�، ) نظمها(بناءا على التعد�لات المتتا�عة التي نضرها :  الإش�ال�ة

رة التعد�لات على المستو� الدولي، خاصة ما تعل� �الشر�ات المساهمة من منحى یامنه في مس ورغ�ة

�یف نظّم القانون الجزائر� و�ذا : ص�اغة الإش�ال�ة الآت�ة  إلىمالها ز�ادة وتخف�ضا،  وهذا ما یجرّنا رأس

  ؟شر�ات المساهمة رأسمالالفقه المقارن 
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 مال شر�ات المساهمة رأسمفهوم  : الأولالفصل 

المال في هذا النوع من الشر�ات  رأسلأن  ،�بیرة أهمّ�ةمال شر�ة المساهمة � رأس دراسةتحظى 

رسة نشاطها ممّاالمال �اف�ا ل رأس�شتر� القانون أن ��ون  لذلك ،�مثل الضمانة الوحیدة لدائني الشر�ة

ضرورة التواف� بین نشا� الشر�ة وقدراتها  إلىونظرا  ،ولا یجوز التصرف �ه خلف ذلك ،التزاماتهاووفاء 

 أومالها �الز�ادة رأستعدیل  إلىشر�ة المساهمة  تلجأالإقتصاد�ة وفقا للمتغیرات المح�طة بها فقد 

التي  الأسسهذا یتطلب من الشر�ة مراعاة القواعد و و  ،مالرأسث�ات  مبدأدون الإخلال �و  التخف�ض

  .مالهارأسلتعدیل  �ضعها المشرع

 .
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  عناصرهو  مال شر�ات المساهمة رأسالمقصود ب: الأولالم�حث 

هذه الحصص و  ،العین�ة التي �قدمها الشر�اءو  مال الشر�ة من مجموع الحصص النقد�ة رأسیتكون 

تكون محلا  أن�تالي �م�ن و  ،�م�ن تقو�مها �النقود نّهلأتش�ل وحدها الضمان العام لدائني الشر�ة نظرا 

الحصص اللازمة و  نمیز بین الحصص اللازمة لتكو�ن الشر�ة أنهنا یجب و  لتنفیذ الجبر� علیها

  .مال الشر�ة رأسلتكو�ن 

  مال شر�ات المساهمة رأسالمقصود ب: الأولالمطلب   

 المال ل�س واضحا ولا محددا بوصفه مصطلحا ثابتا في المفهومین الإقتصاد� رأسمعنى  إنّ  

 الشمول�ة إل�ه والجانب الذ� یراه وأالنظرة الجزئ�ة  �اختلاف�عتر�ه الغموض فهو یختلف و  القانونيو 

   في الاصطلاح القانونيو  المال ین�غي تعر�فه في الاصطلاح الفقهي رأسبلب�ان المقصود و  ال�احث منه

  مال شر�ات المساهمة رأستعر�ف : الأولالفرع 

 أوالنشا� الاقتصاد�  لإنشاءالمواد اللازمة و  الأموالالمال مصطلح اقتصاد� �قصد �ه  رأس

فنجاحه �عتمد على  ،الإنسان�ة الأعمال أو الإعلام أو�ان الهدف من المشروع الر�ح  سواءو  ،تجار� ال

 الإنتاجالمواد المساعدة على و  القدرات ال�شر�ةو  المواد الخامو  الأدواتمثل  ،الأمورمن  �ةأساسمجموعة 

 .المال رأسهو ما �عني في مجمله و 

  قتصاد�التعر�ف في الاصطلاح الإ : أولا

الق�مة المال�ة الصاف�ة  أوق�مة هذه الوسائل  أووسائل الإنتاج  أوعلى الثروة  الرأسمال اصطلاح�طل� 

  .1صولالق�مة المال�ة للأ أوالق�مة الراهنة لمجموع الم�الغ المتوقع تحصیلها  أولنشا� التجار� 

  

                                                           

النظام القانوني لتخف�ض رأسمال شر�ات الأموال الخاصة، دار الجامدللنشر ،جو�حانعبد العز�ز ،معن عبد الرح�م   1 

  .22ص ،2007والتوز�ع،الأردن

.  
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  الفقهيو  التعر�ف في الاصطلاح القانوني: ثان�ا

 المبلغ المذ�ور في عقدها الابتدائي أنّه، مال شر�ة المساهمة بتعار�ف متعددة منها رأسف عرّ 

دفع الذ� یر� الالعین�ة �و  وهو البلغ الذ� یتعهد الم�تتبون �الحصص النقد�ة ،الأساسينظامها و 

 الأساسيقیل هو المال المقدر لها في عقدها و  �اف لنشا� المزعم عمله �المشروع أنّهالمؤسسون 

و السهم ع�ارة ،علیها السهم�ة �طل� او صغیرة متس�ذا هو الذ� ��ون في ش�ل ق�م و  قانونها النظاميو 

نصیب المساهم في شر�ة من شر�ات  أنّهمال الشر�ة و�ما عرف على  رأسعن صك �مثل حصة 

مال  رأس أنو من خلال هذه التعار�ف نلاح� ،1حقوقه لإث�اتتمثله ورقة مال�ة تسلم للمساهم و  الأموال

عند أو الشر�ة  تأس�سالعین�ة التي �قدمها المساهمون سواء عند و  الشر�ة یتكون من الحصص النقد�ة

  .. مالهارأسز�ادة 

تكون هي  أنالذ� یجب و  یتسع ل�شمل في مفهومه الحصة النقد�ة أنّهالمال  رأسو �لاح� في تعر�ف 

في مدتها  براءة اختراعاستغلال  أوالمعنو�ة �حقوق النشر و  الحصة العین�ة ذلك�و  الصورة الغال�ة

  .2قد ��ون عملا �قوم �المالو  ،القانون�ة

تمثل وحدها الضمان و  الشر�ات إنشاءالنقد�ة عند و  من المقدمات العین�ة یتألفالمال  رأس�ان إذا و 

تتحمل و  الشر�ة نشاطها حتى تكتسب الحقوق  تبدأ أنهذه المقدمات ما  فإن ،العام لدائني الشر�ة

 مالهارأسبمر�زها المالي یتحدد �موجودات الشر�ة لا  فإن ،تمنى �الخسائرو  ر�احالأتحق� و  الإلتزامات

�قصد و  ،3لهذا الضمان دنىالأالمال الحد  رأس��قى و  ،هذه الموجودات هي ضمان الدائنینو 

ما لها من حقوق قبل الغیر اكتسبتها و  منقولةو  ثابتة أموال�الموجودات مجموع ما تملكه الشر�ة من 

��ون ق�مة حساب�ة تضم مجموع ق�م الحصص  أنإلا المال  رأس اولا �عدو  ،4نشاطهانتیجة لم�اشرة 

                                                           
دار الجامعة ،)القانون التجار� و  مقارنة بین الفقه دراسة(المال في شر�ات المساهمة رأس ،أح�اممحمد اسماعیل برج أحمد 1

   24،23.ص ص،2013،مصر،الجدیدة لنشر
 .24.25ص،ص. نفسهالمرجع  ، اسماعیل برجمحمد أحمد 2

  .24.ص،المرجع الساب�، ،عبد العز�ز جو�حان،عبد الرح�م معن   3
  .43.صّ ،2002،مصر،دار المطبوعات الجامع�ة،الشر�ات التجار�ة،محمد فر�د العر�ني4
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معینة �الذات من ممتلكات  أموال�المال  رأسلا یتمثل  لذلك، الشر�ة تأس�سالنقد�ة عند و  العین�ة

�مثل ق�مة حصص الشر�اء  نّهلأمال الشر�ة في الجانب المدین من میزان�ة الشر�ة  رأس�قید و  ،الشر�ة

تصفیتها و  �جب عند انقضاء الشر�ةو  المال �عتبر دینا للشر�اء على الشر�ة رأسو  ،العین�ةو  النقد�ة

موجودات الشر�ة  أماّ  ،�عد سداد دیون الشر�ة ذلكو  ف�ه أنصبتهمتوز�عه على الشر�اء �حسب  إعادة

 حقوق ثابتة لها اتجاه الغیرو  مملو�ة لشر�ة أموالتعتبر  انّهلأفتقید في الجانب الدائن من المیزان�ة 

 ،�صورة خاصة إخفاقها أولنجاح الشر�ة و  ،تخضع هذه الموجودات لظروف الاقتصاد�ة �صورة عامةو 

م�اشرة نشاطها فقد تكون  أثناءخسائر أو  أر�احالنقصان ت�عا لما تحققه الشر�ة من و  تتردد بین الز�ادةإذ 

قد تز�د موجودات الشر�ة عن ق�مة و  الشر�ة تأس�سالمال عند  رأس�ة لق�مة او موجودات الشر�ة مس

منیت الشر�ة إذا  أماّ  ،احت�اط�ة أموالما تكونه من أو  أر�احمال الشر�ة �قدر ما تحققه من  رأس

  .  المال رأس�الخسائر نقصت ق�مة الموجودات عن 

تت�ح إذ  ،مالهارأسنقصها عن  أوالصاف�ة  ومجوداتهاو یتحدد المر�ز المالي لشر�ة في ضوء ز�ادة 

التي تكون الشر�ة قد  ر�احالأالصاف�ة في وقت معین التثبت من موجداتها مال الشر�ة مع  رأسمقابلة 

ف��ون لها ح� توز�عها على الشر�اء �عد  اأر�اححققت الشر�ة إذا فالخسائر التي منیت بها  أوحققتها 

منیت بخسارة امتنع توز�ع الر�ح على الشر�اء إذا  أماّ  ،احت�اط�ة لشر�ة أموالاقتطاع جزء منها لتكو�ن 

المال بز�ادة  رأس یتأثرلا  الأحوالفي �ل و  التي تحق� ف�ما �عد ر�احالأحتى یتم جبر هذه الخسارة من 

لا تقل  أنالمال ین�غي  رأسسلامة  مبدألكي یتحق� و  نقصها لما یتمتع �ه من ث�اتأو موجودات الشر�ة 

  .المال رأسلق�مة موجودات الشر�ة عن الق�مة الحساب�ة 
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  مال شر�ات المساهمة رأستقس�م : الفرع الثاني

السهم و  ،هذا ما نصت عل�ه القوانین محل المقارنةو  ،أسهم إلىالمال في شر�ة المساهمة  رأس�قسم 

�قصد �ه و  ،الأشخاصوهو �قابل حصة الشر�ك في شر�ات  الأموالهو ح� المساهم في شر�ات 

ن ما �قدمه وهو ح� ذو طب�عة منقولة لأ ،الشر�ة اكتتا�ه فيالصك الذ� تمنحه الشر�ة للمساهم نتیجة 

ولا  ،شر�ة �ما لها من شخص�ة معنو�ةلتص�ح ملكا خاصا لو تخرج من ملكه  أموالالمساهم لشر�ة من 

�عد  ومجوداتهاالمت�ق�ة من  الأموالمن أو  ر�احالأنصیب محتمل من إلا  ذلك��ون للمساهم �عد 

المال له فوائده  رأستقدیر و  نقد�ة أسهم إلى�قسم إذ ��ون �النقد  أنالمال �م�ن  رأسو  ،التصف�ة

التي و  �سهل معرفة حصة �ل مساهم ف�هو  المال رأس إلى الإشارة�سهل مهمة إذ  ،العمل�ةو  الحساب�ة

ی�عث الثقة ف�ما بین  أنّهفضلا على  ،الخسارةو  في الغالب �حدد نصی�ه في الر�ح هاأساسعلى 

التي تعطى مقابل  سهمللأالنقود المدفوعة خلافا  إلىن الغش لا یتحمل تصوره �النس�ة لأ ،المساهمین

�خصص و  المال عن طر�� الاكتتاب العام رأس�تم جمع و  �حتمل الم�الغة في تقدیرهاإذ حصص عین�ة 

 .لذلكلا یجوز التصرف �ه خلافا و  التزاماتهاوفاء و  رسة نشاطها المحدد في عقدهاممّامال الشر�ة ل رأس

 أو أعلى�ق�مة اسم�ة  إصدارهلا یجوز واحد الق�مة الاسم�ة للسهم في قانون الشر�ات العراقي دینارو 

�عتبر السهم اسم�ا عندما و  ،المشرع لم یترك للمؤسسین حر�ة تقدیر ق�مة السهم أنهذا �عني و  ،أدنى

�تمتع مالكه و  ،في القسائم التي تصدرها الشر�ةو  �سجل في سجل المساهمینو  �صدر �اسم مالكه

  ..من سجل السهم �اسمهإلا یتمسك �ملكیته  أن أحدلا �ستط�ع إذ الض�اع و أ�ضمان �بیر ضد السرقة 

نظام  إلى ذلك أمرلق�مة السهم بل ترك  دنىالأقانون الشر�ات الفرنسي فلم �حدد الحد  أماّ  

عند الاكتتاب وفقا  الأقّلبنس�ة الر�ع على  مسهلل الق�مة الاسم�ةالمشرع الجزائر� فلقد حدد  أماّ  ،1الشر�ة

 المال ��امله رأس��تتب  أنیجب ": من القانون التجار� حیث تنص هذه المادة على 596للمادة 

 أننر� و  ،2" من ق�متها الاسم�ة الأقّلالنقد�ة مدفوعة عند الاكتتاب بنس�ة الر�ع على  الأسهمتكون و 

الق�مة الشرائ�ة لنقود تختلف  أن إلىقوانین محل المقارنة �عود ختلاف في الق�مة الاسم�ة لسهم في الالا

                                                           
  .25. 24ص صلمرجع الساب�،ا ،معن عبد الرح�م عبد العز�زجو�حان  1

  .نون التجار� المرجع الساب�والمتضمن القا 1975سبتمبر  26المؤرخ في  59-75رقم  الأمر من 592المادة  2
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لكونه �سمح  یدأی�الت جدیر أمرلق�مة السهم  دنىالأالهبو� �الحد  أنیبدو  أنّهإلا  ،أخر�  إلىمن دولة 

 ذلكهذه الشر�ات المهمة في الاقتصاد الوطني متفقا ب أسهملكثیر من صغار المدخر�ن �الاستثمار في 

 إلى الانضماممن -الدخل المحدود أصحاب- من الفقه یر� منع صغار المدخر�ن اجان� أن إلا ،مع الفقه

في الغالب لا یتم�نون من حضور اجتماعات الهیئة العامة �سبب انشغالهم في  منّهلأ ذلكو  ،الشر�ة

 أعمالتضعف المراق�ة على  ذلك�و  ،وخوفا من تحمل نفقات التنقل ،تحصیل متطل�ات الح�اة المع�ش�ة

في شر�ات المساهمة ذات ق�مة  الأسهمتكون  .الشر�ة أموالض�اع  إلىد� ؤ قد ی ممّا دارةالإمجلس 

� الحقوق التي �منحها السهم او تس الأسهم� ق�مة او �ترتب على تسو  ،مقدرة �العملة الوطن�ةو  �ةاو متس

 الخسائر على المساهمینو  ر�احالأفي توز�ع  اةاو المسفي ح� التصو�ت في الهیئة العامة و  اةاو المس أ�

 ،ل�ست من النظام العام اةاو المستلك  أنغیر  ،التي یرتبها السهم الإلتزاماتفي تحمل  اةاو المس ذلك�و 

امت�ازات تفوق الحقوق الممنوحة و  ممتازة تخول صاحبها حقوق  أسهم إصدار�عض القوانین  أجازتإذ 

  . العاد�ة الأسهم صحابلأ
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 مال شر�ات المساهمة رأس أنواع: الفرع الثالث

  : التال�ة الأش�ال أحدالمال في شر�ات المساهمة  رأس یتخذ أن�م�ن 

  المال الثابت رأس : أولا

�مبلغ معین من النقود بوصفه حد  ابتداء الأساسينظامها و  مال الشر�ة في عقدها رأس�موج�ه �حدد 

لا یجوز المساس و  مال الشر�ة ثابتارأسن ی�قى �جب أو  ،مال الشر�ة مقدرا �العملة الوطن�ة رأسل دنيأ

إذ  ،تخف�ضه أومال ثابتا لا �عني عدم ز�ادته رأسو�ون  ،المساهمینتوز�عه على  أوقاص منه نالإ أو�ه 

یتم هذا  أن�شر�  ،ذلك�ما تطلبت الظروف التي تستلزم  تخف�ضه أوالمال  رأسز�ادة  إجراء�م�ن 

  .معینة حدده القانون  إجراءاتو  التعدیل وفقا لشرو�

 یریلتغلمال القابل  رأس: ثان�ا

تخف�ضه لفتح  أوالمال  رأسیجوز لشر�ة في �ل وقت ز�ادة  أنّه ،تغیرالمالمال  رأس�قصد �قابل�ة 

 ،اللازمة لتعدیل النظام  جراءاتالإ �اعتّ إانسحاب الشر�اء القدامى �غیر و  الشر�اء الجدد لانضمام�ابها 

ومع�ار التمییز  ،المال الثابت رأسالمال المتغیر عن الشر�ات ذات  رأستختلف الشر�ات ذات  لذلكو 

تنص في  أنفتستط�ع الشر�ة �موج�ه  ،المال لتغیر رأسبینهما هو وجود نص �القانون �سمح �قابل�ة 

المال  رأس�مثل هذا النوع من  ذلكفي حالة عدم وجود نص �سمح ب أماّ متغیر  مالهارأس أنعقدها على 

النقصان دون  أوتعدیله �الز�ادة  �الإم�ان أنّهالمال  رأسما �میز هذا النوع من  أهمو  ،مال ثابت رأس

 الأمورتعد هذه التعد�لات من إذ  ،تخف�ضهأو المال الثابت  رأسمعقدة �ما في ز�ادة  إجراءات إت�اع

 ،�اهظةعدم تحمیلها نفقات و  هاتأس�سفضلا عن رغ�ة المشرع في تسهیل  ،العاد�ة لنشا� هذه الشر�ات

لا اعمإ تخف�ضه  أوالمال  رأسشهر القرارات الصادرة بز�ادة و  داعیالإ إجراءاتذ امن اتخ أعفاهافقد 

  1.ذلكنظامها �قضي بخلاف  أوما لم یرد نص في عقد الشر�ة  ،تغیرالمال الم رأس�شر� قابل�ة 

                                                           
   .29ص،المرجع الساب�، ،معن عبد الرح�م عبد العز�ز جو�حان  1
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مال الشر�ة من  رأست�س�� جم�ع التعد�لات التي ترد على  ،لتغیرلالمال القابل  رأسن أو من ش

فضلا عن تحقی� �ثیر من الفوائد  ،خلال تسییر نشا� الشر�ات التي تتوقع تغیرات مستمرة في شر�ائها

تضع في  أنفمن مصلحة هذه الشر�ات  لذلك ،مالهارأسالشر�ات التي تشرك العاملین في  إلى�النس�ة 

المال المتغیر ل�ست ش�لا  رأسالشر�ات ذات و  ،لتغیرلقابل  مالهارأس أننظامها نص �فید  أوعقدها 

 اأ�یلح� الشر�ة  أنالمال للتغیر وصف خاص �م�ن  رأسلكن قابل�ة و  ،الشر�ات أش�الجدیدا من 

ن هذه الشر�ة ل�ست لها شخص�ة �استثناء شر�ة المحاصة لأ ،تجار�ة أوسواء مدن�ة  ،�1ان نوعها

لتحقی� هدف  الشر�ة تكون وحدها قابلة للتغیر  فالحصص المقدمة ،مال رأسمن ثم ل�س لها و  معنو�ة

  .ذلكیتضرر الغیر من  أناللاح� دون  أو�اتفاق الشر�اء المسب� 

نظام  أووفقا لشر� یدرج في عقدها  هاتأس�سمال قابل للتغیر منذ  رأسبالشر�ة  تنشأ أن�م�ن و  

تعتمد هذا الح�م ف�ما �عد  أنح�اتها  أثناء�ما �م�ن لشر�ة في  ،قابل للتغیر مالهارأس أن�فید  هاتأس�س

 ،المال قابل للتغیر رأس��ون  أننظامها �شر� یدرج ف�ه یترتب عل�ه  أو هاتأس�سعن طر�� تعدیل عقد 

 أو التأس�سدخل على عقد أوت�قى الشر�ة محتفظة �شخصیتها القانون�ة ولا ینتج عن التعدیل الذ� 

 إلىلاتها سار مو  الشر�ة راقو أفي  الإشارةو  هذا الشر� �جب شهرو  ،وجود شر�ة جدیدة الأساسينظامها 

  .للدائنین حما�ةمال متغیر  رأسذات  اأنّه

 رأسص عقدها على جواز ز�ادة المال القابل للتغیر التي ینّ  رأسالفقه صفة الشر�ات ذات  أن�رو قد 

�ترتب علیها التقید و  الشهر إعفاءاتعلى جواز تخف�ضه فق� فلا تستفید حینئذ الشر�ة من  أوالمال فق� 

 إدارتهاتنظم و  المال القابل للتغیر رأستؤسس الشر�ة ذات و  ،مالهارأسعلى تغییر  أقدمت�لما  ،�قواعده

شر� ا فضلا عن القواعد الخاصة المترت�ة عن وجود �لّهوفقا للقواعد الخاصة �الشر�ة التي اعتمدت ش

 تأس�سوعندما یتف� المؤسسون على  ،مر�ب أنّه�المال فهي تخضع لنظام خاص یتمیز  رأس تغیر

في الغالب �حدد القانون و  ،مالهارأسل دنىالأ�حددوا في نظامها الحد  أنمال متغیر علیهم  رأسبشر�ة 

المال  رأسیتحق� تخف�ض إذ  م�سطة إجراءاتبتخف�ضه  أوتتم ز�ادته و  المال رأسلحدا معینا 

                                                           
  .419.،ص 1986لبنان،، لط�اعة والنشردار العلوم العر��ة ،نون التجار� االق،عطو� فوز�   1
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شر�اء  بإدخالالمال  رأساسترداد ما دفعوه �ما �م�ن ز�ادة و  �انسحاب �عض المساهمین من الشر�ة

  1.ضاف�ة یدفعها الشر�اءإ�م�الغ  أوجدد فیها 

  المال الم�تتب �ه رأس: ثالثا

هو مجموع و  هاتأس�سالمال الذ� �حدد لشر�ة المساهمة عند  رأسوهو  ،مال المصدر رأسو �سمى ب

 ،ن یتم الاكتتاب ف�ه �الكاملأ�جب و  الصادرة عن شر�ة المساهمة الأسهمنواع أالق�مة الاسم�ة لمختلف 

�حیث لا �ستط�ع المؤسسون الاكتفاء �ما تمت  ،المطروحة على الاكتتاب الأسهمیلزم تغط�ة �ل  أ�

ن عدم الاكتتاب لأ ذلكالجزء ال�اقي  إلىخلال المحددة للاكتتاب وعدم الالتفات  أسهمتغطیته فعلا من 

لم و  �ما �ان همّ�ةن المشروع ل�س من الأأالمال المصدر یدل على  رأسلمطروحة من ا الأسهمفي �ل 

ن لا من المهم لنجاحها أإذ  ،ضاأ� ذلكلشر�ة مصلحة في لن إبل  ،سمعتهم أویث� الجمهور �مؤسس�ه 

عتمد عل�ه دائنوا الشر�ة ا و  قد حازت المال الذ� اعتبره المؤسسون �اف�ا لنجاحها بلو  إلانشاطها  تبدأ

فسهم أنن الم�تتبون أ�ما  ،شخاص یتعهدون بدفعهیوجد أ الأقّلعلى  أو ،قد سدد �الكامل أنّه�اعت�ار 

س��ون ��امله تحت  الأساسيالمال الوارد �النظام  رأسن أ أساس�قدمون على الاكتتاب على  وإنّما 

  2.یبدون رغبتهم في المشروع ساسعلى هذا الأو  تصرف الشر�ة

 ،مال الشر�ة المصرح �ه الذ� تطرحه الشر�ة للاكتتاب رأسالمال الم�تتب �ه جزءا من  رأس�عد و  

ن القوانین التي ألهذا السبب نجد و  ،للاكتتاب مالهارأس�طرح �امل  التأس�سفالشر�ة ل�ست ملزمة عند 

المال المصرح �ه تنص في الوقت نفسه على تحدید الجزء الذ� �طرح للاكتتاب  رأستنص على تحدید 

هو الجزء  وإنّما و  ،المال المصرح �ه رأسالمال المصدر عن  رأسلا یختلف إذ  ،الشر�ة تأس�سعند 

أنّه فضلا على  ،في المشروع دأالمال اللازم للب رأسفهو  ،الشر�ة تأس�سن ��تتب �ه عند أالذ� یجب 

ن الحق�قي للدائنین، و�عد الرسمال المتكتتب �ه فعلا من الؤسسین وهو �مثل ق�مة راس المال الضما

 3.المدفوع فعلا

 

                                                           
1 -l 32-31.ص.جویجان،المرجع السابق صمعن عبد الرحیم عبد العزیز.  

2
  .418ص.المرجع السابق.عطوي فوزي - 

 www.amawi.infoانظر الموقع الال��تروني محمد العماو�  -  3
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 المال المصرح �ه رأس: را�عا

 أوالشر�اء في عقد الشر�ة  أوهو المبلغ الذ� �حدده المؤسسون و  ،المال المرخص �ه رأسو �سمى 

المال الكلي اللازم  رأسفهو  ،�موجبها سجلت الشر�ة�ظهر في الب�انات التي و  ،الأساسينظامها 

الذ� �ستلزمه القانون لنوع الشر�ة محل  دنىالأمن الحد  أكثر أو�ا او ن ��ون مسأ أماّ هو و  للمشروع

�ناءا و  ،لجهة المختصةاالشر�ة من  تأس�سب�ه �صدر قرار الترخ�ص و  ،منه أقلولا ��ون  ،التأس�س

 أو واحدة�جب الاكتتاب ف�ه دفعة و  ،مالهارأس�قدر المبلغ الذ� �مثل  أسهماتصدر �أن عل�ه �صرح لها 

�قرار من الهیئة العامة  تخف�ضه أوتتم ز�ادته و  �ش�ل �امل وفقا  لمواعید �حددها القانون و  على دفعات

  1.تعد�لا لنظام الشر�ة ذلكن في محددة قانونا لأ جراءاتلإغیر العاد�ة وفقا 

                                                           
1
  .421..المرجعالساب�،ص عطو� فوز�،- 
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  مال شر�ات المساهمة رأستكو�ن : المطلب الثاني

�تم و  ،غراضهاأ مال لها تستط�ع بواسطته تحقی�  رأسوجود  ،الأموالهم مقومات شر�ات أ من 

التي و  عیناأو تدفع ق�متها نقدا و  ،التي ��تتب بها المساهمون  الأسهمالمال من مجموع ق�م  رأستكو�ن 

المقرر قانونا تنتهي مسؤول�ة المساهم و  ،الشر�ة تأس�سلن تكون مطا�قة للحد المتف� عل�ه أیجب 

  . دائنیها عند تسدید المبلغ المطلوب منهو  الشر�ة تجاه

 المال رأسعناصر : الأولالفرع 

لا یتصور ق�ام شر�ة دون  ،ر�ان الموضوع�ة الخاصة لعقد الشر�ةلأ�عد تقد�م الحصص من ا

�ة الق�مة او ن تكون الحصص متسألا �شتر� و  ،المال رأستقد�م حصص من المساهمین فیها لتكو�ن 

�تنوع تقد�م و  ،1ذات ق�مة عند تكو�ن لشر�ة و  ن تكون حق�ق�ةأبل �شتر�  واحد من نوع أ�

 أونواع من الحصص حیث قد تكون الحصة نقد�ة أالحصص في الشر�ات التجار�ة بین ثلاثة 

  .الیدو�  أوالجهد الف�ر�  أ�قد تكون ع�ارة عن عمل و  ،عین�ة

 الحصة النقد�ة: أولا

هذا هو الوضع الشائع و  ،یتعهد بتقد�مه في الم�عاد المتف� عل�هو أوهي مبلغ نقد� �قدمه الشر�ك 

یخضع التزام و ،2هي الحصص النقد�ة فق� ن ما �طرح للاكتتابأنواع الشر�ات �اعت�ار أفي جم�ع 

الدیون النقد�ة سواء  ءالشر�ك بوفاء الحصة النقد�ة للقواعد العامة التي تح�م الوفاء �الالتزام بوفا

قد وضع و  ،سلتأس�افقد ��ون وجو�ي �الكامل وقت  ،أنّهم� أو أنّهزم أو�النس�ة لطر�قة الوفاء 

  .مالهارأسل دنىالأمن خلال تحدیده للحد  الأموالشر�ات  تأس�سصارما في  نظاماالمشرع 

                                                           
   38.ص،المرجع الساب�،  معن عبد الرح�م عبد العز�ز جو�حان  1

  .53،54،صنفسه ص،المرجع معن عبد الرح�م عبد العز�ز جو�حان  2
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: 1من القانون التجار� الجزائر� التي تنص 569لشر�ة المساهمة فیجب حسب المادة  ف�النس�ة  

ن أ تداولللا �م�ن ان تكون ممثلة في سندات قابلة و  تكون حصص الشر�اء اسم�ة أنیجب "

على  - الر�ع– 4|1المال�ة مدفوعة عند الاكتتاب بنس�ة  الأسهمتكون و  المال ��امله رأس��تتب 

 أو دارةعدة مرات بناء على قرار مجلس الإأو  واحدة�تم وفاء الز�ادة مرة و  من ق�متها الاسم�ة الأقّل

من تار�خ تسجیل الشر�ة في  ابتداءسنوات  5ز او لا یتج أجلحسب �ل حالة في  المدیر�نمجلس 

ملیون دینار  5(مال شر�ة المساهمة �بیر نوعا ما  رأسان  إلى�رجع هذا و  السجل التجار� 

من القانون التجار�  1|594هو ما نصت عل�ه المادة و  ملیون دینار جزائر�  أو) جزائر� 

إذا  الأقّلملیون دینار جزائر� على  5مال شر�ة المساهمة �مقدار رأسیجب ان ��ون ": الجزائر� 

ان تتم�ن  أجلفحددت المدة من "ملیون في حالة المخالفةو  ت الشر�ة علن�ة للادخارأما لج

ا أمر ��ون في هذا النوع استخلاف الشر�ك و المال المعتبر نوعا ما رأسالشر�ة من تحصیل هذا ال

من القانون التجار� الجزائر� التي  40م�رر  715ط�قا للمادة  الأسهم تداولیجوز  نّهلأ سهلا 

 ،مالهارأستصدره شر�ة المساهمة �تمثیل لجزء من  تداولالسهم هو سند قابل ل": تنص على

د� مؤسسة مال�ة ل أولشر�ة  الأساسيلد� الموث� الذ� قام یتحر�ر القانون  الأموالتودع و 

 "في السجل التجار�  الشر�ة �عد تسجیلها إلى الأموالمؤهلة قانونا بتحو�ل 

 الحصة العین�ة: ثان�ا

  مختلف المنقولات ذات النفع  أوالشر�ة �العقار  إلىقد یتم تقد�م حصة عین�ة بدلا من النقود 

 بناء العلامة التجار�ة أورضا أالعقار الذ� یلتزم المساهم بتقد�مه قد ��ون و  ،�2النس�ة لشر�ة

معنو�ا �المحل منقولا أو السندات لحاملها و  الس�اراتو  المصانعو  �الآلاتالمنقول قد ��ون ماد�ا و 

ح� من حقوق الملك�ة  أ� أوالنماذج الصناع�ة و  الرسومو  العلامة التجار�ةو  �راءة الاختراعو  التجار� 

�الرغم من وجود الحصص النقد�ة  ،في العمل ا دارجاأمر تعتبر الحصة العین�ة و  الفن�ة أودب�ة الأ

                                                           
  27.، المرجع الساب�،ص� محمد الطاهراو بلع�س  1

  .30,29ص،المرجع نفسه� محمد الطاهر او بلع�س  2



مال شر�ات المساهمة رأسمفهوم  : الأولالفصل   

19 
 

المشروع  دارةق�مة ثابتة لازمة لإو  شرائ�ةا النقود من قوة هالتي تتمتع ب مزا�اى للأولالتي لها م�انة 

و�انت تساعد  ،لیها في نشاطهاإتقبل الحصة العین�ة من المساهم �لما �انت تحتاج إذ  ،الاقتصاد�

و�ش�ل خاص �لما توقف ق�ام الشر�ة على هذه الحصة �ما لو نشأت الشر�ة  ،في تحقی� غرضها

هذا ولا تقدم الحصة العین�ة  ،المساهمین أحد استغلال براءة الاختراع المقدمة من أجلخص�صا من 

 إلىقدمت الحصة إذا ف ،على سبیل الانتفاع أو، فقد تقدم على سبیل التمل�ك 1حداو  أساسدائما على 

 ،الشر�ك مقدم الحصة تخضع لقواعد عقد الب�عو  العلاقة بین الشر�ة فإنالشر�ة على سبیل التمل�ك 

�انت إذا و  ،نقل الملك�ة من تسجیل إجراءات الشر�ك الق�ام �سائر�انت الحصة عقارا یجب على إذا ف

إذا و  ،القانون�ة الخاصة بنقل الملك�ة �النس�ة لهذه الحقوق   جراءاتالإمنقولات معنو�ة یجب ات�اع 

�انت الحصة ع�ارة عن حقوق لشر�ك في ذمة الغیر وجب ات�اع حوالة الح� حتى �م�ن الاحتجاج 

ن ینقل الشر�ك ملك�ة أمت على سبیل الانتفاع ففي هذه الحالة بدلا من قدّ إذا  ماّ أ ،�الحوالة قبل الغیر

�ضعها تحت تصرف الشر�ة �استعمالها والانتفاع بها طوال مدة �أن الشر�ة ��تفي  إلىالحصة 

ف�ه �قدم و  الوضع في هذه الحالة لا یخرج عن فردینو  الشر�ة مع احتفا� الشر�ك �ملك�ة الحصة

 ،هنا لا ��ون لشر�ة سو� ح� شخصي في الانتفاعو  العین�ة على سبیل الانتفاعالشر�ك حصته 

�جب عل�ه في هذه ، و ن هلك یهلك على الشر�كوإ  عل�ه لا یجوز للشر�ك التصرف في هذا المالو 

  .فعل�ه مغادرتهاإلا و  لی�قى شر�ك في الشر�ة أخر� الحالة تقد�م حصة 

هو تحدید ق�متها �حیث یجب تقی�مها �صفة ، و في تقی�مهاش�ال �النس�ة للحصة العین�ة یتمثل و الإ

ن ق�مة الحصة تحدد حقوق الشر�ك في أ ذلك، و مصالح الغیرو  مصالح الشر�اء حما�ةل ذلكدق�قة و 

ففي حالة س�وت القانون  ،من القانون التجار� الجزائر�  425هذا ما نصت عل�ه المادة و  الشر�ة

یتحدد بنس�ة واحد  نصیب �ل فإنالخسائر و  ر�احلأعن تحدید نصیب �ل شر�ك في ا الأساسي

تؤد�  انّهلأالم�الغة في تحدید ق�مة الحصة العین�ة  ذلكولا یجوز � ،مال الشر�ة رأسحصته في 

                                                           
  54ص،المرجع الساب�، معن عبد الرح�م عبد العز�ز جو�حان  1
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 مالهارأسن �عتمد على أی الأموالخاصة شر�ات  ،للشر�ة الحق�ق�ةتغل�� الغیر عن الحالة المال�ة  إلى

  .�1ة �ضمانأساس�صورة 

  الحصة �العمل: ثالثا

نافعة تنتفع بها الشر�ة في و  خبرات جادةو  عمالا �ملك الشر�ك تقد�مه للشر�ة من أ هي �ل م

 إلى ضافة�الإ أو العین�ة  أوعوضا عن الحصة النقد�ة  ذلك، و أغراضهاتدخل في تحقی� و  نشاطها

 أوالصناع�ة  أوذات ص�غة فن�ة �الرسوم الهندس�ة  الأعمالمنها �ستو� في ذلك أن تكون هذه  أ�

 أوخبرات تجار�ة �الخبرة في نشا� الشر�ة التجار�ة �التصدیر  أو ،الإشراف على مصانع الشر�ة

و��ون على الشر�ك �حصة العمل أن  ،2شؤونها القانون�ة إدارةإدار�ة �تسییر الشر�ة و  أو ،الإستراد

من القانون المدني  2\�423قوم �الخدمات التي تعهد بها وأن تكرس للشر�ة �ل نشاطه ط�قا للمادة 

�شتر� القانون أن �قدم  لذلكو  لغیرل أورسة نفس العمل لحسا�ه الخاص ممّاو �متنع عل�ه  ،الجزائر� 

ة العمل الذ� قدمه ولاوقت ق�ام الشر�ة �مز هذا الشر�ك حسا�ا للشر�ة عما ��ون قد �س�ه من 

�قدم للشر�ة ما قد �حصل عل�ه من إختراع �أن لا ��ون الشر�ك �حصة العمل ملزما و  �حصة عمل

 من القانون المدني الجزائر�  2|423وهو ما قضت �ه المادة  ذلكفاق �قضي �غیر وجد إتّ إلا إذا 

ن تكون مشروعة فلا یجوز ان تتمثل حصة العمل ف�ما لشر�ك من نفوذ أ�شتر� في حصة العمل و 

�عتبر و  المال رأسغیرها فالعمل الذ� لا ق�مة له لا �عتبر حصة في و  علاقاته الشخص�ة أوس�اسي 

 أماّ  الأشخاصحصة العمل تقدم في شر�ات  أنّ  صلالأو ،بنس�ة من الر�ح أجره�تحدد و  مقدمه اجیرا

من القانون التجار� الجزائر�  567ل�س سهلا حیث تنص المادة  الأمرف والالأم�النس�ة لشر�ات 

  3."لا یجوز ان تمثل الحصص بتقد�م عمل": على

                                                           
  30المرجع الساب�،ص، � محمد الطاهراو بلع�س  1
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 حصة الاعت�ار التجار� : را�عا

 عند التعامل ائتمانه أهمّ�ةو هي ما یتمتع �ه الشخص من ثقة في الوس� التجار� تحدد مد� 

�سوغ جانب من الفقه حصة الاعت�ار التجار� في الشر�ة �ونها تمثل ق�مة مال�ة مردها الائتمان و 

الحصول  تم�نها من اإذ التعامل معها  أجلالذ� تثبته هذه الثقة في الشر�ة تشج�عا للغیر من 

ن �شتر� ان ��ون مقدم الحصة مسؤولا ع أنّهإلا ،القروض التي تحتاجهاو  �سهولة على الائتمان

�معنى و  دیون الشر�ة مسؤول�ة غیر محدودة حتى تصح حصة الاعت�ار التجار� �حصة في الشر�ة

�حول دون  ممّامن قبل شر�ك متضامن إلا ر�ة جار� في الشّ ة الاعت�ار التّ ح تقد�م حصّ اخر �صّ ء

 . الأموالقبولها في شر�ات 

 اسم الشر�ك لعنوان الشر�ة التجار� �ص�غة الاسم التجار�  إضافةبو یتم تقد�م هذه الحصة 

ل�س �مفهوم التنازل عن الاسم المدني لان الاسم و  �عنصر من عناصر الذمة المال�ة للشخصو 

الاجتماعي أو لابد من القول ان المر�ز الس�اسي و  لا �م�ن تقی�مه �المالو  المدني لا �م�ن التفرغ عنه

ة منح الشر�ة ثقة عن طر�� مخالف لنظام أولمحو  ه الاستغلالأساس لا �قبل �حصة في الشر�ة لان

  1.غیر المشروعو  العام

 المال رأستحدید : فرع الثانيال

حرصا على و  مال الشر�ة رأسإلا ل�س لهم من ضمان  الأموالن الدائنین في شر�ات نظرا لأ

 دنىالأتحدید الحد  أمراستمرار تمثیل المصالح الوطن�ة في هذا النوع منالشر�ات لم یترك المشرع 

�مه تحت مسوغات شتى منها اضفاء طا�ع ظعنى بتن وإنّما المال لمطل� حر�ة الشر�اء و  رأسل

المشار�ع الصغیرة عن شر�ة  لإ�عادو  مهمتها الاقتصاد�ة أداءالجد�ة على الشر�ة لتتم�ن من 

المستثمر�ن عن استثمارها في مشار�ع صغیرة �س�طر علیها في الغالب عدد  أموال وحما�ة المساهمة

نجد القوانین  لذلك،مال الشر�ة رأسعند تخف�ض  دنىالألعدم المساس �الحد و  قلیل من المساهمین

 .الأموالمال شر�ات  رأسل أدنىالمقارنة تحدد حدا 

                                                           
1
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 المال رأستسدید : الفرع الثالث

سهما في  أوالمال سواء �ان حصة  رأسالشر�ك ملزم بتسدید نصی�ه في  أون المساهم أ صلالأ

ر�ة على الوفاء بنس�ة ص في نظام الشّ یجوز النّ  أنّه إلاّ لا �عده و  ذلكل�س قبل و  الم�عاد المتف� عل�ه

 نّ أ إلاّ  ، ن �قوم الم�تتب خلال مدة معینة بتسدید ال�اقيأهم على الاسم�ة للسّ معینة من الق�مة 

خذ �عین الاعت�ار نوع أ الأسهمة تنظ�م تسدید ق�م أمر بنصوص  كید الاكتتاب حددّ أالمشرع رغ�ة في ت

 .ر�ةم عین�ة فضلا عن نوع الشّ أة المقدمة نقد�ة الحصّ 

 م�عاد التسدید: أولا

�الكامل  الأسهمالقوانین المقارنة نجد ان قانون الشر�ات العراقي �ان �ستلزم تسدید ق�ام  إلى�العودة 

 1.عند الاكتتاب ف�حد من مساهمة ذو� الدخل المحدد للمساهمة للمساهمة في الشر�ات

عند  واحدةالم�تتب بها دفعة  الأسهماشتر� تسدید ق�مة إذ و لا یختلف قانون الشر�ات الاردني 

قانون الشر�ات المصر� فقد اختلف بخصوص تسدید اق�ام  أماّ ،لا یجوز تقس�� السهمو  الاكتتاب

 المال المصدر م�تت�ا ف�ه �الكامل رأس�شتر� بخصوص شر�ة المساهمة ان ��ون إذ  الأسهم

 25 إلىمن الق�مة الاسم�ة عند الاكتتاب تزاد  الأقّل�المئة على  �10تعین على المساهم دفع و 

الشر�ة على ان �سدد �اقي هذه الق�مة  تأس�سز ثلاثة اشهر من تار�خ او دة لا تتج�المئة خلال م

و لا یختلف قانون الشر�ات الفرنسي ،الشر�ة تأس�سخلال مدة لا تز�د على خمس سنوات من تار�خ 

النقد�ة في  الأسهمان یتم تسدید ق�مة و  المال �املا رأس�شتر� ان یتم الاكتتاب بإذ عن المصر� 

 أو واحدةان تسدید المت�قي �م�ن ان یتم مرة و  الاكتتاب �ما لا �قل عن نصف الق�مة الاسم�ة أثناء

حسب الحالة ضمن مدة لا تز�د على خمس و  مجلس المدراء أو دارة�موجب قرار من مجلس الإ أكثر

یجب  أنّهفالعین�ة  الأسهم أماّ الشر�ات و  سنوات اعت�ارا من تار�خ تسجیل الشر�ة في السجل التجارة

 2.الشر�ة تأس�ستسدیدها �الكامل عند 
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 المطال�ة �التسدید: ثان�ا

النقد�ة قد  الأسهمنا ان أیقد ر و  التي اكتتب بها الأسهمي �الوفاء �ق�مة أساس�قع على المساهم التزام 

عند تسدید النس�ة و  قد ��تفي بتسدید نس�ة معینة وإنّما لا تسدد ق�متها �املة بتار�خ الاكتتاب 

�ن�غي له دفعه عند حلول و  المطلو�ة قانونا �عتبر المساهم مدینا للشر�ة �ال�اقي من ق�مة السهم

 سهمق�متها �الكامل جم�ع الحقوق المقررة للأ أداءالتى لم یتم  سهمتكون للأو  الم�عاد المقرر للوفاء

فیتم توز�عها بنس�ة  ر�احفي حدود ما ینص عل�ه نظام الشر�ة ف�ما عدا الأ ذلكو  ق�متها أداءالتي تم 

الشر�ة مطال�ة المساهمین بتسدید  إدارةلمجلس و  تلك الق�مة إلىما تم دفعه من ق�متها الاسم�ة 

ادر� �الوضع المالي التفصیلي للشر�ة ما لم �حدد نظام الشر�ة الجهة  أنّها� ال�اق�ة �اعت�ار قسالأ

 الدفع صادرة �حسن ن�ة إلىا� و�جب ان تكون الدعوة قسدفع الأ إلىالتي لها ح� الدعو� 

التي مثالها توج�ه و  دارةل�س لغرض افادة اعضاء مجلس الإو  لاعت�ارات تملیها متطل�ات تمو�ل�ةو 

على م�افئتهم غیر المدفوعة �ما یجب ان  دارةالدفع لغرض حصول اعضاء مجلس الإ إلىالدعوة 

إلا جب دفعه تحدیدا ناف�ا للجهالة ان �حدد بها القس� الواو  الدفع جم�ع المساهمین إلىتشمل الدعوة 

  .1قبل موعد الاستحقاقو  لا �منع المساهم من الوفاء الطوعي ذلكان 
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  مال شر�ات المساهمة رأسالعمل�ات التي تقع على : الم�حث الثاني

یولي  لذلكلا وجود للشر�ة �غیره إذ  ،نواتها الصل�ةو  سهاأسامال شر�ات المساهمة  رأس �عدّ 

 عند انقضائها أو ،رستها لنشاطهاممّاثناء أ أوالشر�ة  تأس�س�بیرة �ه سواء عند  عنا�ةالمشرع 

 أوتحول دون تعدیله �الز�ادة و  المال رأسالقواعد التي تحمي  ذلك أجل�ضع المشرع من و  تصفیتهاو 

الغیر و  المساهمینو  حقوق الشر�ة حما�ةن تكفل أا أنّهمعینة من ش إجراءات بإت�اعإلا التخف�ض 

قدرتها الاقتصاد�ة وفقا و  ضرورة تواف� بین نشا� شر�ة المساهمة إلىو نظرا  ،على حد سواء

ث�ات  مبدأ� الإخلالدون و  التخف�ض أومالها �الز�ادة رأستعدیل  إلى تلجأللمتغیرات المح�طة بها فقد 

  .2مالهارأسالتي �ضعها المشرع لتعدیل  والأسس مراعاة القواعدهذا یتطلب من الشر�ة و  المال رأس

  مال شر�ات المساهمة رأستخف�ض : الأولالمطلب                  

لهذا  دنىالأالمال هو الحد  رأس فإن�انت موجودات الشر�ة هي الضمان الحق�قي لدائنیها إذا 

الشر�ة مجبرة  أنّ هذا لا �عني  أنّ المساهمین طوال مدة �قاء الشر�ة غیر  إلىالضمان فلا یجوز رده 

 معینة لأس�ابتخف�ضه  إلىقد تدعوها الظروف إذ المال على حاله دون المساس �ه  رأس إ�قاءعلى 

  .1القد اعترف لها القانون بهذه الم�نة �شرو� معینة ین�غي احترامهو 
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  مال شر�ات المساهمة رأسمفهوم تخف�ض : الأولالفرع                 

 رأس التعر�ف بتخف�ض أولان نبین أیتطلب  الأموالمال شر�ات  رأسطة �مفهوم تخف�ض الإحان إ

  .أخر� المال ثم تمییزه عما �شت�ه �ه من انظمة قانون�ة 

  مال شر�ات المساهمة رأستعر�ف تخف�ض : أولا

ه ولابل تن ،مال الشر�ة رأسم التشر�عات المقارنة تعر�فا �النص لتخف�ض ظفي معلم �ضع القانون 

 أنّ حیث ، 1مال الشر�ة رأسلم نجد في القضاء تعر�فا لتخف�ض  ذلك�الوصف في مواض�ع متعددة �

الفقه تعر�فات لتخف�ض  أوردلذا فقد ،ل�س من عمل المشرعو  تعار�ف هي من اختصاص الفقهراد الّ یإ

صورة من صور التعد�لات التي تقوم بها الهیئة  أنّه�فه ال�عض قد عرّ و  مال شر�ة المساهمة رأس

�قصد بتخف�ض و  2المال رأسانتقاص  أنّه�قد عرف و  نظام الشر�ةو  العامة الغیر العاد�ة في عقد

من المبلغ المحدد في عقد  أقلمبلغ  إلىالمال  رأس إنقاصالمال في الشر�ة العمل على  رأس

  .3محددة إجراءاتو  �تم هذا التخف�ض �شرو�و  الأساسينظامها و  الشر�ة

  تمییز التخف�ض �ما �شت�ه �ه: ثان�ا

قد �شت�ه �ه من  ممّا،المال تعط�ه مفهوما متمیزا رأسوضوا�� لتخف�ض  إجراءات�حدد القانون 

 ر�احو �ذلك توز�ع الأ،هاسهمالشر�ة لأالأنظمة استهلاك  ولعل ابرز هذه،أخر� نظم قانون�ة 

  .الصور�ة

  هاسهممال من إستهلاك الشر�ة لأرأستمییز تخف�ض : 1

قبل و  العمل�ة التي تتمثل برد ق�مة السهم للمساهم خلال ح�اة الشر�ة الأسهم�قصد �استهلاك 

العمل�ة التي تتمثل برد ق�مة السهم '"دون الحصص الأسهمو ینصب الإستهلاك على ،انقضائها
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و�عتبر ،دون الحصص الأسهمو ینصب الإستهلاك على ،قبل انقضائهاو  للمساهم خلال ح�اة الشر�ة

و تسدید ،للمساهمین قبل انقضائها الأسهملا یجوز للشر�ة رد ق�مة   أنّه صلالأ لأنّ ،عملا استثنائ�ا

المساهمین  إلىردها و  لدائنیها أماّ �عتبر ضماناعو  تكون منهاالمال ی رأسلأن  ،ما علیها من دیون 

الإخلال بهذا الضمان �ما أن المساهمین م�لفون �الوفاء بدیون الشر�ة �مقدار ق�مة  إلىیؤد� 

هم فلا یجوز لهم الإست�لاء علیها وترك الدائنین دون مال یرجعون عل�ه وفاء لدیونهم ولا سبیل أسهم

�تنازل عنها لآخر �حل محله في أو ه أسهمأن یب�ع إلا للمساهم الذ� یرغب في الخروج من الشر�ة 

م عن مال الشر�ة لا ینقضي بتنازل المساه رأسالشر�ة ولا �ش�ل ذلك ضررا على الدائنین مادام 

  .�ل ما �حدث هو حلول مساهم محل اخر في الشر�ةو  سهمه

ة المقررة له وهو ح� ال�قاء في الشر�ة الأساس�حقوقه  أحد�ما لا �ح� للشر�ة حرمان المساهم من 

  .ه قبل حلهاسهمترد للمساهم الق�مة الإسم�ة لأ�أن ها أجل انقضاء إلى

ها فقد تكون الشر�ة أسهماستهلاك  إلىالشر�ة في حالات استثنائ�ة  تلجأقد  ذلكمن  �الرغمو 

النقل لمدة معینة و  الكهر�اءو  ستغلال مرف� عام �شر�ات الم�اهلح�ومة لإاة على امت�از من أصلح

 تلجألم  فإنجهة مانحة الامت�از  إلى�مقابل ضئیل  أوتزول �عدها موجودات الشر�ة دون مقابل 

ها في اثناء ح�اتها �ان من المستحیل على المساهمین الحصول على ق�م أسهماستهلاك  إلىالشر�ة 

  . هم عند انقضائهاأسهم

 الس�اراتو  یهلك �الاستعمال �الطائرات ممّا أوقد تكون موجودات الشر�ة قابلة لزوال  أنّه�ما 

  .الشر�ة أجلهم عند انتهاء أسهمعلى المساهمین حصولهم على ق�مة  ذلكالسفن ف�ستحیل �و 

للمساهمین خوفا من ض�اعها علیهم  الأسهمهي التعجیل برد ق�مة  الأسهمة من استهلاك أ�الغإذا 

على اثر و  فضلا عن الحالات الواردة قد تر� الشر�ة في اثناء فترة ازدهارهاو  .تقدمةلاس�اب الم

  .تصفیتهاو  انحلالهامالها دون  ان  تنتظر وقت رأسالمساهمین ق�مة  إلىوافرة ان ترد  أر�احتحقی� 

  الصور�ة    ر�احالمال من توز�ع الأ  رأستمییز تخف�ض : 2
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لا و  المشروع الذ� تستغله  إیراداتبوجه عام هي ما تحققه الشر�ة من فائض نتیجة  ر�احالأ

 ها الثابتةأصول أحدقد تنتج عن تصرف لشر�ة في  ووإنّما  �قتصر مفهومها على عوائد الاستغلال

نقد�ة بل �م�ن ان تكون ثروة ماد�ة �أن تتكون شر�ة لبناء عمارة  ر�احتكون الألا �شتر� ان و 

  .تخصص شقة فیها لكل مساهم

ى ق�مة ما الأول�قصد �و  صاف�ة أر�احو  إجمال�ة أر�احالتي تحققها الشر�ة على نوعین  ر�احو الأ

المدن�ة من  الأرصدةتتحدد هذه الق�مة �عد طرح و  تحصل عل�ه الشر�ة من العمل�ات التي تمارسها

مخصوما منها المصروفات  الإجمال�ة ر�احالثان�ة فهي الأ أماّ رصدة الدائنة في حساب المتاجرة الأ

الم�الغ و  الضرائبو  مثل فوائد دیون الشر�ة خر� الأالتكالیف و  الاستغلال أجلالشر�ة من  أنفقتهاالتي 

هو الذ� یوزع على المساهمین في  ر�احهذا النوع من الأو  المال رأسالمخصصة لاستهلاك 

الصور�ة هي  ر�احو الأ الاستهلاكاتو  �عد خصم المصار�ف التزاماتهاموجودات الشر�ة على 

الحق�ق�ة هي ع�ارة عن  ر�احا حق�ق�ة فالأأر�احالمال لان الشر�ة لم تحق�  رأستوز�عات مقتطعة من 

تم و  المال رأسلكنها غیر مقتطعة من و  يالنظام لإصدارا جراءاتعین�ة مستوف�ة لإأو توز�عات نقد�ة 

 رأس�مس ب نّهلأعلى الغیر و  الذ� �ش�ل خطر على الشر�ة الأمرتوز�عها �عد جبر الخسائر السا�قة 

  . المال رأسث�ات  مبدأمال الشر�ة الذ� یجب ان �ظل ثابتا �مقتضى 

  شروطهو  مال شر�ات المساهمة رأسس�اب تخف�ض أ: الفرع الثاني

�عوامل شتى منها  ذلكمعینة مدفوعة في  أهدافمالها ابتغاء تحقی� رأستخف�ض  إلىالشر�ة  تلجأ

عمل�ة  نّ روف الاقتصاد�ة المح�طة بها �ما أمنها ما یتعل� �الظو  ما یتعل� �الشأن الداخلي للشر�ة

  .1بتوفر شرو� نص علیها القانون إلا المال لا تتم  رأستخف�ض 

  س�اب التخف�ضأ: أولا

 ذلك إلىمتنوعة فقد یدفعها و  مالها �ثیرةرأستخف�ض  إلىالتي تحمل شر�ة المساهمة  الأس�اب

ضاعها او و قد تحدوها الرغ�ة في تحسین ،التي لا یرجى احتوائهاو  الخسائر المتتال�ة التي حلت بها

                                                           
  .95،96.،صالساب� ،المرجع �م عبد العز�ز جو�حانمعن عبد الرح  1
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ها معادلة أصولمالها في حالة الخسارة لكي تص�ح رأسسلوك هذا الطر�� فتشرع في تخف�ض  إلى

اقامة التعادل بین الق�مة الاسم�ة و  میزانیتها إلىالتوازن  إعادة إلىالذ� یؤد�  الأمرلخصومها 

ي قبل صلالأرقمه  إلىالمال حتى �عود  رأسبز�ادة  ذلكق�متها الحق�ق�ة ثم تقوم �عد و  هاسهملأ

المال ��ون في �عض الحالات مقدمة ضرور�ة لا غنى عنها  رأسالتخف�ض �معنى ان تخف�ض 

  .ح ما لح� الشر�ة من خسائرأصلاو  لز�ادته

زائدة عن حاجة الشر�ة  أموالخسارة لحقت الشر�ة بل �سبب وجود  إلىو قد لا �عود التخف�ض 

 رأستخف�ض  إلى تلجأتحت یدها ف الأموالهذه  لإ�قاءلا مبرر  أنّهحیث تر� الشر�ة في هذه الحالة 

  .1المساهمین في الشر�ة  إلىالتي تم تخف�ضها  الأسهمق�مة  وإعادة  المال

مال شر�ة المساهمة لم یتم الاكتتاب �ه على الرغم  رأسو قد ��ون التخف�ض �سبب �قاء جزء من 

المال للاكتتاب العام حیث یجوز للشر�ة في هذه الحالة ان تقوم بتخف�ض  رأسمن عرض جم�ع 

  .مالهارأسالحد الذ� تم الاكتتاب �ه في  إلىمالها رأس

  شرو� التخف�ض: ثان�ا

تتحصل هذه الشرو� و  المال صح�حا رأسیجب توفر مجموعة من الشرو� لكي �قع تخف�ض 

  : مایليف�

مال الشر�ة من الجمع�ة العامة الغیر العاد�ة بناء على اقتراح  رأسیجب ان �صدر القرار بخفض 

و یجب ان یرف� �مشروع ،النظام �ما یتف� مع هذا التخف�ض أح�ام�تم تعدیل و  دارةمجلس الإ

الجمع�ة تقر�ر من مراقب الحسا�ات حول مد� ق�ام اس�اب جد�ة تدعو  إلىالتخف�ض المقدم 

عداد التقر�ر الوقت الكافي لإو  ن یتاح لمراقب الحسا�ات �افة الب�انات اللازمةأ�جب و  للتخف�ض

ن أ صلالأالحالات الاستثنائ�ة التي ��ون فیها لمراقب الحسا�ات على خلاف  أحدهذه و  المشار ال�ه

  .2دارة�قدر مد� ملائمة القرارات التي یتخذها مجلس الإ
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تقرر " : من القانون التجار� الجزائر� حیث تنص على 1\712وهذا ما نصت عل�ه المادة 

 دارةان تفوض لمجلس الإ التي یجوز لها،المال رأسالجمع�ة العامة غیر العاد�ة تخف�ض 

حال من  أ�لا یجوز لها � أنّهغیر ،�ل الصلاح�ات لتحق�قه،مجلس المدیر�ین حسب الحالةأول

مندوب  إلىالمال  رأس�بلغ مشروع تخف�ض و  .بین المساهمین اةاو المس مبدأالاحوال ان تمس �

  . من انعقاد الجمع�ة الأقّلار�عین یوما على و  الحسا�ات قبل خمسة

حاملها أولاسم�ة  أسهم�ذات النس�ة سواء �انت و  الشر�ة أسهمیجب ان �شمل التخف�ض جم�ع 

مال شر�ة المساهمة قد یثیر  رأسو لكن تخف�ض ،تمتع أسهمأو المال  رأس أسهم،ممتازةأو عاد�ة 

�عض الصعو�ات في حالة وجود طوائف مختلفة من المساهمین �النظر لما �صحب التخف�ض من 

القاعدة التي ین�غي ات�اعها في هذا و  تقلیل عددها عن طر�� توحیدهاأو الاسم�ة  الأسهمتنز�ل لق�مة 

 أو الأسهمالمساهمین تتحمل عبء تنز�ل ق�مة ي ضرورة جعل �ل طائفة من الطوائف الصدد ه

ف��ون للمساهمین من طائفة معینة �عد  خر� مع الطوائف الأ اةاو المستقلیل عددها على قدر 

 خر� مساهمي الطوائف الأ إلىالتخف�ض ذات الحقوق التي �انوا یتمتعون بها قبل اجرائه �الق�اس 

  .بین المساهمین في مثل هذه الحالات اةاو المس مبدأهذا ما �قضي �ه 

 لازما لصحة قام الشر�ةشرطا  الق�مة الاسم�ة للسهمو  المال رأسل دنىالأالحفا� على الحد إنّ   

لكن ان اتخذت الهیئة العامة غیر  التحایل�سد �اب و  التقید �ه �ساعد على منع ق�ام شر�ات وهم�ةو 

 مبدأمن مساس جوهر� � لذلك أماّ مال الشر�ة �عتبر �اطلا  رأستخف�ض  فإنالعاد�ة قرارا مخالفا 

سب� الترخ�ص  أنّهإذ ة تنفیذه �جد�ة المشروع الاقتصاد� الذ� تتولى الشر�و  المال رأسث�ات 

 .المال رأسل دنىالأشرو� منها ضرورة احترام الحد  إلى�انشاء شر�ة المساهمة استنادا 

في و  ة التي لها ارت�ا� �ش�ل الشر�ةالأساس�المال �عتبر من القواعد  رأسل دنىالأن الحد أ�ما 

 على تكو�ن شر�ة من ش�ل معین �ة التي وافقتالأقّلالمقرر اهدار حقوق  دنىالأالنزول عن الحد 

المال عن  رأسالهبو� ب فإنفضلا عما تقدم ،�ة الشر�اء مهما بلغت اغفالهاغلبلا �سمح لأ لذلكو 

ان هؤولاء إذ مضاعفة الاضرار التي تصیب الدائنین العادیین تحدیدا  إلىیؤد�  دنىالأحده 

ان احتمال حصول الدائن على �امل دینه  أ�یخضعون لقاعدة قسمة الغرماء في تحصیلهم لدیونهم 
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مضمونة و  تتنوع فئاتها بین دیون ممتازةو  د دیون الشر�ةأیا في ظل تز أساسضعیف الاحتمال  أمر

  .عند تخف�ضه دنىالأالمال عن حده  رأسبرهن ف�یف ��ون الحال عندما �سمح القانون بهبو� 

  مال شر�ات المساهمة رأسطرق تخف�ض : الفرع الثالث

المال في القوانین المقارنة تكاد تكون محددة �حالات معینة تنص علیها  رأسن طرق تخف�ض إ

مالها رأسعطت للشر�ة الح� بتخف�ض أ ن �عض هذه التشر�عات قد أ��من في  ،القوانین المقارنة

  .1واحدةقصرت طرق التخف�ض على طر�قة  أخر� من طر�قة في حین ان تشر�عات  أكثر�

ا أنّهفمال شر�ة المساهمة الك�ف�ة التي یتم بها التخف�ض لذا  رأسفیجب ان یتضمن قرار تخف�ض 

تقوم �شراء �عض أو  الأسهمعدد من  إلغاء إلى تلجأقد أو  سهمقد تقوم بتخف�ض الق�مة الاسم�ة للأ

  . الأسهم

  عددهاو  سهمالمال بتخف�ض الق�مة الاسم�ة للأ رأستخف�ض  : أولا

�شر� مراعاة الحد  ،المال بتخف�ض الق�مة الاسم�ة للسهم رأسط�قا لهذه الطر�قة یتم خفض  

ما  إلىن تنزل �ق�مة السهم أفلا یجوز للشر�ة  ،الذ� وضعه المشرع لق�مة السهم الاسم�ة دنىالأ

الشر�ة �طر�قة نسب�ة  أسهمنقاص الق�مة الاسم�ة لجم�ع إ�تحق� هذا التخف�ض بو  ،2الحد ذلكدون 

تخصم أو المساهمین  إلىمال الشر�ة فائضا عن حاجتها یرد الفرق  رأس�ان إذا وفقا للظروف ف

�ان التخف�ض نتیجة الخسارة توزع الخسائر على جم�ع إذا  أماّ الفرق  أصلالمدفوعة من  غیرالق�مة 

اوز التخف�ض ق�مة ن یتجأز �جو و  ،الخسارة تخفض الق�مة الاسم�ة للسهم بنس�ةو  � او �التس الأسهم

�م�ن و  ،3المقرر قانونا دنىالأن لا تقل الق�مة الاسم�ة للسهم عن الحد ألكن �شتر� دائما و  الخسارة،

� في مجموع ق�مته الاسم�ة او �س الأسهمعدد من  إلغاءالمال عن طر��  رأستخف�ض  ذلكللشر�ة �

                                                           
   .157ص،المرجع الساب�.معن عبد الرح�م عبد العز�ز جو�حان  1
  370،المرجع الساب�،صعطو� فوز�   2

  166،المرجع الساب�،صمعن عبد الرح�م عبد العز�ز جو�حان  3
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سهم  إلغاءالمال �قدر الر�ع فتقرر الشر�ة  رأسیخفض  ما� ،1مقدار التخف�ض الذ� قررته الشر�ة

القضاء لا یجیز  فإنح� ال�قاء في الشر�ة  صلالألما �ان للمساهم �حسب و  أسهمر�عة أمن �ل 

 �قدر هذه الضرورة �ان تدعو ال�ه خسارة لحقت الشر�ةو  فرضته الضرورةإلا إذا  الأسهمنقاص عدد إ

بین المساهمین في  اةاو المسو یجب ان یراعى ،2الحق�ق�ة�شر� ان لا یتعد� التخف�ض ق�مة الخسارة و 

ضا ان یتم تخف�ض عدد أ��جب و  خرالافلا یجوز ان �قتصر على �عضهم دون ال�عض  الإلغاءهذا 

  3المال رأسالتي �ملكها �ل مساهم بذات النس�ةالتي تقرر بها تخف�ض  الأسهم

  هاسهمالمال عن طر�� شراء الشر�ة لأ رأستخف�ض : ثان�ا

ها أسهمشراء عدد من  إلى تلجأان الشر�ة بدلا من ان ترد جزءا من ق�مة �ل سهم  ذلكو معنى 

 إلىالشر�ة  تلجأو  التي تم شراؤها الأسهمالمال ثم تلغي  رأس�ق�مة الجزء الذ� تر�د تخف�ضه من 

و �قع الشراء في هذه الحالة �م�الغ ،4مالها عن حاجتهارأسانتهاج هذا الطر�� متى تبین لها ز�ادة 

لا یجوز إذ عن استهلاكها  الأسهمهذا ما �فرق شراء و  حت�اطي القانونيأوالاالمال  رأسمقتطعة من 

 أماّ �جب على الشر�ة احتر و  حت�اطي الحرأوالا ر�احالأمن م�الغ مستنزلة من إلا  الأخیران یتم هذا 

جم�ع المساهمین �اعلان ینشر في صح�فة  إلىبین المساهمین ان توجه طلب الشراء  اةاو المس مبدأل

ضمون هذا م�الغة العر��ة مع اخطار المساهمین � الأقّلاهما على أحدصح�فتین یومیتین أو الشر�ات 

إلا إذا  الأسهمشراء  إلى تلجأو بدیهي ان الشر�ة لا ،�نهم المبینة �سجلات الشر�ةاو علان على عنالإ

مرتفعة في  الأسهم�انت ق�مة إذا  أماّ تقل عنها أو سم�ة الا�انت ق�متها في البورصة تعادل ق�متها 

لا و  �السعر المرتفع الأسهمشراء  إلىا تضطر نّهلأالبورصة فالعمل�ة تعود على الشر�ة �الخسارة 

                                                           
  .370،371ص .ص.المرجع نفسه،عطو� فوز�   1

المؤسسة ،الشر�ات التجار�ة(التجارو  �ات قانون التجارةأساسالوافي في ،علي شعلان عواضة،سعید یوسف ال�ستاني  2

  382،ص 2011حلبي الحقوق�ة،لبنان، منشورات،)الاسناد التجار�ة،التجار�ة

  93ص،المرجع الساب�،محمد اسماعیل برج أحمد  3

  177،المرجع الساب�،صمعن عبد الرح�م عبد العز�ز جو�حان  4
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ها سهمان شراء الشر�ة لأ الاصلو  ،1سم�ةالا الأسهمق�مة  أساسعلى إلا المال  رأستخفض 

�جزء منها على غرار أو ها أسهمن تكون مساهمة تجاه نفسها فتحتف� �ألا یجوز للشر�ة إذ محظور 

الواج�ات الملازمة بها في مواجهة نفسها �ما قد یؤد� شراء و  تمارس الحقوق و  سائر المساهمین

 مشروعة�حمل الشر�ة على مضار�ات غیر أو المال  رأسث�ات  مبدأالمساس � إلىها سهمالشر�ة لأ

   خفضه عن طر�� الب�ع أوها برفع هذا السعر عن طر�� الشراء أسهم أسعارالتلاعب في و 

لقد و  2القانون�ة  جراءاتالإالمال دون ات�اع  رأستخف�ض مستمر ل إلىاخیرا قد تؤد� هذه العمل�ة و 

م�رر من القانون التجار� حیث 714،715في المواد  ذلكو  هذه الطر�قة إلىاشار المشرع الجزائر� 

 أوم�اشرة  أماّ شرائها و  ها الخاصةسهمكتتاب لأالا �حظر على الشر�ة ": على 714تنص المادة 

یجوز للجمع�ة العامة التي  أنّهغیر . بواسطة شخص یتصرف �اسمه الخاص لحساب الشر�ة

مجلس المدیر�ین �شراء أو  دارةالاالمال غیر مبرر للخسائر ان تسمح لمجلس  رأسقررت تخف�ض 

م�رر من نفس القانون 715المادة  و�ما هو مقرر فبي نص ."اقصد ا�طاله الأسهمعدد معین من 

                                                           
  372 371، المرجع الساب�،عطو� فوز�   1

  .177،178، المرجع الساب�،صمعن عبد الرح�م عبد العز�ز جو�حان  2
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  إجراءات تخف�ض رأس مال شر�ات المساهمة: الفرع الرا�ع

اشتر�  لذلكمور التي تش�ل تعد�لا لعقد شر�ة المساهمة الاالمال من  رأسعتبر عمل�ة تخف�ض ت

ان �مس مصالح  أنّهالتخف�ض من ش نّ �ون أ  ذلكتتخذ قرارا بو  المشرع ان تجتمع الهیئة العامة

�عمل على تقلیل هذا و  مال الشر�ة الم�تتب �ه رأسالعام المتمثل ب ضمانهمیؤثر في إذ الدائنین 

من ثم قد لا یتم�ن الدائنون من استفاء دیونهم �الكامل في الحالة التي تؤد� فیها عمل�ة و  الضمان

قرار التخف�ض �م�ن  فإنمن ق�مة هذه الدیون لذا  أقلالمال  رأسان �ص�ح مقدار  إلىالتخف�ض 

اجتماع للهیئة العامة ما  أ�فلا یجوز انعقاد ،الطعن ف�ه وفقا للقواعد الخاصة �الطعن �قرارات الشر�ة

  . 1نص علیها القانون  إجراءاتو  جتماع توج�ه دعوة تتوفر فیها شرو�الالم �سب� 

                         

                                                           
  218ص،المرجع الساب�، ،جو�حانمعن عبد الرح�م عبد العز�ز   1
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  مال شر�ات المساهمة رأسز�ادة : لمطلب الثانيا                      

 إلىتساع فتلمس الحاجة الاو  مال �س�� ثم تاخذ اعمالها في النمو رأسقد تبدأ شر�ة المساهمة ب

قد تسوء احوال الشر�ة �حیث لا تجد الموارد الكاف�ة لمواجهة  ذلكعلى الع�س من و  المال رأسز�ادة 

الدائنین �امل  إلىالمال لكي تعید  رأستصاب بخسائر فتز�د أو المال  رأسحاج�اتها فتقرر ز�ادة 

  .1ضمانهم

  هس�ا�أو  المال رأستعر�ف ز�ادة : الأولالفرع 

 الأساسينظامها و  المال ان تعمل الشر�ة على استبدال المبلغ المحدد في عقدها رأس�قصد بز�ادة 

في حالة الز�ادة یجب اجراء هذا و  مواجهة متطل�ات معینةل أومعینة  غا�اتل ذلكو  �مبلغ یز�د عنه

مالها �سبب حاجتها رأسالشر�ة عادة لز�ادة  تلجأو ،الأساسينظامها و  التعدیل في عقد الشر�ة

المال لتتم�ن  رأسرفع مقدار  إلىسداد دیونها المترت�ة علیها فتعمد أولللتمو�ل للتوسع في اعمالها 

  .2ذلكمن الحصول على السیولة اللازمة للق�ام ب

  المال �الز�ادة رأسشرو� تعدیل : الفرع الثاني

�عد الوفاء ��ل ق�مة  أ� ،�لّهالمال الساب�  رأس�عد دفع إلا مال الشر�ة  رأسلا یجوز ز�ادة 

 مطال�ة المساهمین �الجزء غیر المدفوعإلا ما على الشر�ة في هذه الحالة إذ  ،�ةصلالأ الأسهم

 الأسهمبل على  ،التأس�س�ة الم�تتب بها عند صللأا الأسهم�سر� هذا الح�م ل�س فق� على و 

ن تكون مدفوعة ��املها قبل تقر�ر الز�ادة أالتي یجب و  المال رأسالم�تتب بها عند ز�ادة سا�قة ل

  .الجدیدة

                                                           
  377ص،المرجع الساب�، علي شعلان عواضة،سعید یوسف ال�ستاني  1

  .421.�ات التجار�ة،المرجع الساب�،صالشر ،نةاو �سام حمد الطر ،�سام محمد ملحم  2
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قرار ذ اختصاص �اتخالافوحدها لها ح�  ،ن �صدر قرار من الجمع�ة العامة غیر العاد�ةأیجب  

هذا ما نصت و  تالامجلس المدیر�ن حسب الح أو دارةالإالمال بناء على تقر�ر مجلس  رأسز�ادة 

  .من القانون التجار� الجزائر�  691عل�ه المادة 

المرخص  المال المصدر خلال الثلاث سنوات التال�ة لصدور القرار رأسن تتم ز�ادة أیجب 

�انت �اطلة ما لم إلا و  قصى لا یجوز �عدها تنفیذ قرار الز�ادةأهذه المدة حدا  تعتبرو  ،�الز�ادة

  .�صدر قرار جدید في هذا الشأن

�عد و  ابتداء ذلك�ان نظام الشر�ة یرخص بإلا إذا ممتازة  أسهمالمال المصدر � رأسلا یجوز ز�ادة 

  . دارةالاموافقة الجمع�ة العامة غیر العاد�ة بناء على اقتراح مجلس 

تتم هذة الز�ادة قبل مضي سنة مال�ة لا أالمال المرخص �ه فیجب  رأستعل� قرار الز�ادة بإذا 

  .1ةالشر� تأس�سمن تار�خ  الأقّل�املة على 

                                                           
  .350،المرجع الساب�،ص عطو� فوز�   1
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  مال شر�ات المساهمة رأسطرق ز�ادة : الفرع الثالث

المال  إدماج   أو، جدیدة أسهمصدار إ: � الطرق الثلاث التال�ةأحدالمال � رأسو تحصل ز�ادة 

  . 1أسهم إلىتحو�ل السندات  أو، المال رأسحت�اطي في الا

  جدیدةعین�ة  أوالز�ادة �حصص نقد�ة : أولا

هي و  ،شر�ةلمال ل رأس إلىجدیدة تضاف  أموالجلب  إلىو هذه الطر�قة تؤد� من الناح�ة الفعل�ة 

�ة �مقدار الز�ادة المطلوب صلالأ سهمسم�ة التي للأالانقد�ة لها ذات الق�مة  أسهمتتمثل في اصدار 

 أوالجمهور و  القدامىي تطرح في اكتتاب عام �شارك ف�ه المساهمون صلالأالمال  رأس إلىضافتها إ

المال  رأسعین�ة تمنح لمقدمي الحصص العین�ة في الحالة التي تتم فیها ز�ادة  أسهمفي اصدار 

  .2بواسطة هذه الحصص فق�

دخول طائفة جدیدة من المساهمین  إلىالمال یؤد�  رأسجدیدة لز�ادة  أسهمو نظرا لان اصدار 

هبو� و  �تمثل هذا في قلة الر�حو  یینالاصلیین تؤثر �الضرر على المساهمین الاصلعلى المساهمین 

 الأسهمكتتاب �الاو�ة أولیین الاصل�ة في السوق فقد اعطى القانون للمساهمین الاصل الأسهمسعر 

 .3ا الح�ذالجدیدة النقد�ة ما لم یتضمن نظام الشر�ة تنازلهم عن ه

  المال رأسحت�اطي في الا إدماج  : ثان�ا

لهذه و  المال رأسحت�اطي في الاالمال  إدماج  مالها عن طر�� رأسز�ادة  إلىقد تصل الشر�ة 

حت�اطي ما هو الالان  ذلكالمساهمین على حد سواء و  دائنیهاو  الشر�ة إلىها �النس�ة مزا�االطر�قة 

��سب  أنّهفالمال  رأسادمج في إذا  أماّ وقت على المساهمین  أ�مدخرة یجوز توز�عها في  أر�احإلا 

ف�قو� ائتمان  أر�احمن ثم �متنع توز�عه على المساهمین في هیئة و  المال رأسالصفة القانون�ة ل

                                                           
  .378.ص،مرجع الساب�ال ،علي شعلان عواضة،سعید یوسف ال�ستاني  1

  .352.ص،المرجع الساب�،القانون التجار� ،عطو� فوز�   2

  90، المرجع الساب�،صمحمد اسماعیل برج أحمد  3
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ر�ة یترتب عل�ه ارتفاع حت�اطي �بیر للشّ إ�ز�د الضمان العام للدائنین �ما ان وجود مال و  الشر�ة

اعاقة  أنّههذا من شو  حق�ق�ةق�متها الو  سم�ةالاز�ادة الفارق بین ق�متها و  ها في البورصةأسهمأسعار 

 الأسهمالمال �سمح بخفض ق�مة  رأسحت�اطي في الا إدماج  و تشج�ع المضار�اتو  الأسهم تداول

جدیدة مجان�ة توزع  أسهم بإنشاءالمال قد ��ون  رأسحت�اطي في الاالمال  إدماج  و ،هاتداولت�سیر و 

سم�ة للسهم بنس�ة الز�ادة الابز�ادة الق�مة  أو أسهمعلى المساهمین بنس�ة ما �ملكه �ل منهم من 

، المختلفة �أنواعهحت�اطي الامالها رأستستط�ع الشر�ة ان تستخدم لز�ادة و    ،1المال رأسالطارئة على 

المال  رأستلتزم الشر�ة في حالة ز�ادة  مااخت�ار� �و  نظاميو  بین احت�اطي قانوني ذلكلا فرق في 

له حتى یبلغ تكمّ  أو أخر� تكو�نه مرة  إعادة�العمل على  –�عضه أو  �لّه - حت�اطي القانونيالا�

  .2النس�ة التي حددها القانون 

  أسهم إلىالسندات  أو التأس�ستحو�ل حصص : ثالثا

�نقلب و  فتتخلص الشر�ة من دیونها أسهم إلىالمال عن طر�� تحو�ل السندات  رأسقد تتم ز�ادة 

لابد في هذا التحو�ل من موافقة جماعة حملة و  شر�اء في الشر�ة إلىالسندات من دائنین  أصحاب

الز�ادة  سهمسم�ة لأالاو یتم الوفاء �الق�مة ،3إصدارهالم ��ن التحو�ل ملحوظا عند إذا السندات 

متى تحول إذ المال �طر�� المقاصة  رأس إلىدین القرض الذ� تمثله السندات  إضافةالناتجة عن 

هي مدینة في ذات الوقت �ق�مة السند و  الشر�ة دائنة �ق�مة هذا السهم أص�حتسهم  إلىالسند 

 ذلكو  سم�ةالا� ق�مته او ین�غي ملاحظة ان الق�مة السوق�ة للسند قد لا تس ذلكمع و  الدینان فیتقاض

تقو�م الحصة  إجراءاتفي هذه الحالة �ستحسن ات�اع و  عندما ��ون المر�ز المالي للشر�ة سیئا

السندات جم�عها �مثا�ة حصة عین�ة تخضع للتقو�م لمعرفة ق�متها الحق�ق�ة ثم تقدم العین�ة فتعتبر 

توزع على حملة  أسهمتصدر بها و  مال الشر�ة رأسهذه الق�مة �حصة عین�ة جدیدة یزاد بها 

  .السندات

                                                           
  .380ص،الساب� ،علي شعلان عواضة،سعید یوسف ال�ستاني  1

  364ص،المرجع الساب�،القانون التجار� ،عطو� فوز�   2
  .380،381.ص ،صنفسه، ،علي شعلان عواضة،سعید یوسف ال�ستاني  3



مال شر�ات المساهمة رأسمفهوم  : الأولالفصل   

38 
 

 أصدرتالمال عندما تكون قد  رأسهذه الطر�قة من طرق ز�ادة  إلىالشر�ات  تلجأو غال�ا ما 

التي �حصل علیها حملة  سهم��ون للأ أنّه إلى الإشارةتجدر و  أسهم إلىسندات قابلة للتحو�ل 

المدفوعة عن السنة المال�ة التي تم  ر�احالأالرغ�ة في التحو�ل حقوق في  إبدائهمالسندات في حالة 

  .فیها التحو�ل

ان تقرر تحو�ل حصص  دارةالا�ما یجوز للجمع�ة العامة للشر�ة بناء على اقتراح مجلس  

تفاق بین مجلس الا�تم و  المال المرخص �ه رأسالمال �ق�متها في حدود  رأسیزاد  أسهم إلى التأس�س

�قوم بتحدید هذه الق�مة و  �ین جمع�ة حملة الحصص على المعدل الذ� یتم �ه التحو�لو  الإدارة

المال لن تكون  رأس�ق�متها  یزادحو�ل التي عمل�ة التّ و  ،اللجنة المنو� بها تقدیر الحصص العین�ة

الجدیدة التي س�حصل  سهمسم�ة للأالا�ان لد� الشر�ة احت�اطي تدفع منه الق�مة إلا إذا متاحة 

الحصص المذ�ورة  أصحاببدیهي لان  أمرهذا و  �عد تحو�لها التأس�سحصص  أصحابعلیها 

مبلغ الز�ادة و  حقوقهم قبلها ل�سوا دائنین للشر�ة �حیث تتم عمل�ة الز�ادة عن طر�� المقاصة بین

من قبیل ز�ادة  الأخیران العمل�ة هي في التحلیل  أ�التي یلتزمون بدفعها و  المال رأسالطارئة على 

  . 1حت�اطي ف�هالاجزء من  إدماج  المال �طر��  رأس

                                                           
    367 366ص،المرجع الساب�،القانون التجار� ،عطو� فوز�   1
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  لوّ الأ  خاتمة الفصل                                     

الوطني لذا حرص  هي المحرك الفعال للإقتصاد توصلنا في دراستنا هذه أنّ شر�ات المساهمة 

فتضطلع هذه القانون التجار� على تنص�ص جملة من الأسس القانون�ة المتعلقة برأسمال الشر�ة 

الأخیرة بتعدیل رأسمالها بناءا على جملة من المسوغات والمبررات القانون�ة وذلك من زاوتین 

ستراتیج�ة إلاّ �انتهاج جملة من هذه الإ �ادة والتخف�ض �النس�ة لرأسمالها،ولا تتمّ اسیتین وهما الز سأ

الإجراءات القانون�ة التي تبین أس�اب هذا التعدیل وشروطه �ما هو موضح في تداع�ات نص المادة 

  من القانون التجار�  691شروو� التعدیل الواردة في تص المادة

.
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  المال�ة التي تصدرها الشر�ة المساهمة الأوراق: الفصل الثاني               

وهي تمثل الحصص التي قدمها  ،الأسهم: تصدر شر�ات المساهمة ثلاثة انواع من الص�وك

ندات التي تمثل قروضا عامة تعقدها الشر�اء، و�تر�ب من مجموعها راسمال الشر�ة،والسّ 

 التأس�سلحصص  الشأنالشر�ة،وتضفي على حاملها صفة الدائن لا صفة المساهم،و�ما هو 

 إلى، او الهیئات نظیر خدمات یؤدونها الأشخاص وهي ص�وك تمنحها الشر�ة ل�عض 

 .لشر�ة،وهي تخول لصحابها ح� الاشتراك في الار�اح، دون ان ��ون مساهما في الشر�ةا

توخ�ا  ارتأینابنظام قانوني مت�این  التأس�سوالسندات وحصص  الأسهمونظرا لانفراد �ل من 

و أنواعها وخصائصها في الم�حث الأول أماّ الم�حث الثاني قتم التطرق إلى  الأسهمللدقة إدراج 

  .وحصص التأس�سالسندات 
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    الأسهم:  الأولالم�حث 

لع شر�ة المساهة بإصدار هذه الورقة المال�ة لذا نجد ان جل القوانین المقارنة اتفقوا على طّ ضت

ي حظرتها �عض القوانین العر��ة وجعلتها من قبیل تشرعیتها بخلاف حصص التاس�س ال

لم �ساهموا من قر�ب ولا من �عید  التحایل على القانون وإعطاء جملة من الامت�ازات لأشخاص

  .سمال الشر�ة المساهمةأ�ن ر و لتك

المطلب الثاني  أماّ ، الأولوما لها من خصائص في المطلب  الأسهمذ�ر > إلىسوف نتطرق 

  .اشئة عنهاوالحقوق النّ  الأسهموء على أنوع فیتم تسل�� الضّ 

  تعر�ف السهم وخصائصه :  الأولالمطلب 

القانون�ة والتي تمثل حصص �قدّمها  همّ�ة�الأالمال�ة التي حظیت  الأوراقمن  الأسهمتعتبر 

، الأولفي الفرع  الأسهمتعر�ف  إلىسوف نتطرق . الشر�اء عند المساهمة في مشروع الشر�ة

  .وتعداد خصائصه في الفرع الثاني

  : تعر�ف السهم: الأولالفرع 

مال رأسالعین�ة في  أوسند �مثّل حصة المساهم النقد�ة  أوهو صكّ  : التعر�ف الفقهي: أولا

ح� المساهم في الشر�ة مقوم �مبلغ من النقود  إلى�شیر  أنّه الأولالشر�ة وله مدلولان، 

  .،1السند المثبت لهذا الح� إلىوالثاني �شیر 

السهم هو  : 40م�رر715ورد تعر�ف السهم في نص المادة  : التعر�ف القانوني: ن�ا ثا

  .مالهارأستصدره الشر�ة المساهمة �تمثیل لجزء  تداولللسند قابل 

                                                           
بن عبد الله فهمي،النظام القانوني لنشا� شر�ة المساهمة،مذ�رة لنیل شهادة الماستر في الحقوق،جامعة محمد  -  1

  .74ص 2016- 201خ�ضر، �س�رة
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مال الشر�ة غیر قابل للتجزئة رأس�ة من اوام متسأقس  ":�ما عرّفه القانون التجار� اللبناني

  1 "ولحاملها مروتكون اسم�ة ولأ تداولللتمثله وثائ� قابلة 

ق�مة مال�ة تصدرها الشر�ة المساهمة، وهي سند یجمع بینها و�ین  هم أهمّ السّ  فإنوعل�ه 

هو إذن السند الذ�  وإنّما ا المساهمین �الشر�ة ل�س عقدها، أساسالمساهمین، فالذ� یر�� 

�ما أكّد ذلك مصطفى �مال طه جماع هذه  2ح� المساهم فیها لإث�اتتصدره شر�ة المساهمة 

شر�ة المساهمة و�لمة سهم تعني ح� الشر�ك في  أسمالر صك �مثل حصة في  : المعاني قائلاّ 

  3ا الوث�قة المث�ة لهذا الح� أنّهالشر�ة، �ما 

  : خصائص السهم : الفرع الثاني 

، الأشخاص�مجموعة من الخصائص لا نجدها في الحصة الشر�ك في شر�ات  الأسهمتتمیّز 

  : على هذا النحو تداول�ة الق�مة، وغیر قابلة للتجزئة، وقابلة للاو فهي متس

  : � في الق�مة  او التس : أولا

عن  سهمسم�ة للأالاتحدّد الق�مة  ": من القانون التجار�  50م�رر 715جاء في نص المادة 

  ."الأساسيطر�� القانون 

فیها الشر�ة، ومن خلالها احتا�  تنشألقد ترك القانون التجار� تقدیر السهم للظروف التي 

لا  اةاو المسوق، والتي تخضع لقاعدة العرض والطلب، وعل�ه أص�حت في السّ  سعارالألتقلّ�ات 

  .سم�ة �قدر ما تتعل� �الحقوق والواج�ات التي تمنحها المساهمین في الشر�ة الاتتعل� �الق�مة 

                                                           
ص 2003الولى، لبنان، ،، المؤساسة الجامع�ة للدراساات، الط�عة الشر�ات التجار�ةعلي ند�م الحمصي، -  1

.166  
  .75المرجع السای� ص بن عبد الله فهمي، -  2

  ..217.ص،2010ى المغرب الأولر��عة ، الشر�ات التجار�ة، دار الكلام، الط�عة الغیث  -  3
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وتنظ�م ، ر�احالأوتسهیل عمل�ة توز�ع ، � هو تسهیل عمل الشر�ةاو إن الهدف من هذا التسّ 

� �الضرورة الحقوق او � في ق�مة السهم أن تتساو ، و�عني التس1ةسعر السهم المحدد في البورص

� في ق�مة السهم، قد یختلف او أنّ هذا التس دالاواح التي تمنحها للمساهمین ما دامت من نوع

أكبر من تلك التي  مزا�اتعطي حقوقا و  الأسهم، فقد تصدر الشر�ة نوعا من الأسهمحسب أنواع 

، في الحقوق أحدالتي هي من نوع  الأسهم� او المهم أن تتس ، العاد�ة الأسهمتعطیها 

  .2والواج�ات

تعتب الق�م المنقولة تجاه  : 32م�رر 715تنص المادة  : عدم قابل�ة السّهم للتجزئة: ثان�ا

  .نتفاع الاالمصدر سندات غیر قابلة للتجزئة مع مراعاة تطبی� المواد المتعلقة �ح� 

 صمن شخ أكثراستهلك السهم إذا للتجزئة �النس�ة للشر�ة، ف إذن السهم یتمیز �عدم قابلیته

 الأشخاصة أشخاص، یجب على اله�ة، وتم شراؤها من طرف عدّ  أو الإرث،عن طر�� واحد

  .3هم لص�قة �السّ نوا من �مثّلهم و��اشر الحقوق الّ هم، أن �عیّ الذین آل إلیهم السّ 

یجوز التنازل عل�ه عن طر�� القید في  أنّهیترتب على ذلك  : تداولقابل�ة السهم لل: ثالثا 

  . مر�ان لأإذا �ان لحامله، و�التظهیر إذا �ان اسم�ا، و�التسل�م إذا دفاتر الشر�ة 

قابلة  الأسهملا تكون  : من القانون التجار�  51م�رر  715ونلمس هذه الخاص�ة في المادة 

�عد أن تكتسب الشر�ة الشخص�ة المعنو�ة   أ��عد تقیید الشر�ة في السجل التجار�، إلا  تداوللل

تعل� ی نّهلأمنه،  نّهاح� للمساهم، لا یجوز حرم الأسهم تداولإن إذ ف��ون لها وجود قانوني، 

                                                           
  .75.صالمرجع الساب�،  ،بن عبد الله فهمي -  1
  .192ص.2011، دار النفائس الأردن الإسلاميزناكي فتحي،  شر�ة المساهمة في القانون الوضعي والفقه  -  2

جامعـــــــــــــــــة مداني نوال، شر�ات المساهمة ودورها في تفعیل الاستثمار، مذ�رة لنیل شهادة الماستر في الحقوق  3-

   .24ص 2014-2013 خمیـــس مل�انــــة
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على السهم، فقابل�ة السهم  تداوللا �قتصر الو  ا �شر�ة مساهمة�لّهتفقد الشر�ة شو  �النظام العام،

  .1من مساهم لآخر وه�ذا الأشخاصهو انتقال ملكیتها بین  تداوللل

ل�ست مطلقة بل ترد علیها قیود قانون�ة،  الأسهم تداولإن حر�ة  : الأسهم تداولشرو� : را�عا

  .اتفاق�ة  أخر� و 

�عد قید الشر�ة إلا  الأسهم تداوللا یجوز قانونا  أنّه�ما أسلفنا ذ�ره  : القیود القانون�ة - 1

 تداولقابلة لل الأسهممال الشر�ة المساهمة تكون رأسفي حالة ز�ادة  أماّ في السجل التّجار� 

 .ابتداء من تار�خ التسدید الكامل

ة أ�تستمد هذه القیود من نظام الشر�ة غال�ا ما ��ون هدفها رع : تفاق�ةالا القیود  - 2

 . مصالح الشر�ة، حتى لا یجبر المساهم على ال�قاء في الشر�ة طیلة ح�اته

، و�م�ن التنازل تداولتقیّد حرّ�ة إلا إن الشر�ة حرة في وضع ما تشاء من القیود شر�طة إذ 

للغیر، �شر� موافقة الشر�ة على ذلك، والح�مة من ذلك هو تم�ین الشر�ة من  الأسهمعن 

  2الرقا�ة على المساهمین

                                                           
  ..194.193صص  نفسه عجمر الفتحي زناكي،  -  1
  ..78،صساب�المرجع الفهمي بن عبد الله، -  2
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  الأسهمأنواع : لمطلب الثاني ا

ن نقوم بتعداد أیوضوحا و�داهة  أكثرأر�عة فروع، لتكون الصورة  إلىسوف نقوم بتقس�م هذا المطلب 

  .التي تض�طها وتبیّن معالمها المعاییرجملة من  إلىاستنادا  الأسهمأنواع هذه 

  : إلى�ة التي ینظر إلیها او �حسب الز  الأسهمتنقسم 

  من حیث الش�ل : الأولفرع ال

هي التي تصدر �اسم شخص معین، وتثبت ملكیتها عن طر�� قید اسم  : اسم�ة أسهم : أولا 

تكتسي  : من القانون التجار�  34م�رر715المساهم في دفاتر الشرو�، حسب ما ورد في نص المادة 

 .الق�م المنقولة التي تصدرها شر�ات المساهمة ش�ل سندات الحامل، وسندات اسم�ة

خت�ار بین �قائها اسم�ة الا�الكامل، و�تم بناء على ذلك  ق�متهاحین دفع  إلىت�قى اسم�ة  الأسهمفهذه 

  .1عن طر�� التنازل في سجلات  التحو�لات الممسوك �مقر الشر�ة تداولالحامل وت إلىتحو�لها  أو

هو ذلك السهم الذ� لا یذ�ر ف�ه اسم المساهم، واعتبر مالكا له، �معنى أنّ  : لحاملها أسهم : ثان�ا

هذا السهم  تداولالح� الثابت في السهم یندمج في الصك، فتص�ح ح�ازته دل�لا على الملك�ة، و�تم 

�حول السند للحامل عن طر��  : من القانون التجار�  38م�رر715على نص المادة بناءا �التسل�م 

  .بواسطة قید في الحسا�ات أومجرد التسل�م 

عن طر�� آل�ة  تداولهشخص معین، و�تم  مرهو ذلك الصك الذ� �صدر لأ : مرالسهم لأ : ثالثا

 الأسهمسمي، و الاالتظهیر، لكن من الناح�ة العمل�ة ��اد ینعدم، فما جر� التعامل �ه اقتصر فق� السهم 

  .   2سميالاها، ولكن یتخل  القانون  لفرض الش�ل أسهمأن  الشر�ة حرة في إصدار  والأصل .لحاملها

                                                           
  .199ساب� صالمرجع الر��عة ، الغیث -  1
  .من القانون التجار� الجزائر� 52م�رر 715المادة  -  2
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ذني �حیث ��تب اسم الالحاملها، وهو نفسه السهم  الأسهممن   أقلوهذا النوع من السهم  نادر بل 

شخص معین،  مرالذ� �صدر لأ " أنّه، �ذلك �عرف �1 "لإذن" أو"  مرلأ"صاحب الح� مسبوقا �ع�ارة 

  2."نادر العمل   الأسهموهذا النوع من 

  من حیث الحصة المقدمة من طرف المساهم : الفرع الثاني

یجب الوفاء �الر�ع من إذ مال الشر�ة، رأسهي التي تمثل الحصة المال�ة في  : نقد�ة أسهم : أولا

، على أن یتم الوفاء ب�اقي الق�مة في المواعید المحددة  في نظام الشر�ة 3كتتابالاسم�ة عند الاق�متها 

شر�ة  أسهمردني أن الافالقاعدة العامة في قانون الشر�ات  .دارةالافي المواعید التي �قترحها مجلس أو 

�ذلك   4.واحدةتسدد دفعة و  تعطى لقاء دفع ق�متها نقدا من المساهم، أ�، "نقد�ة"المساهمة العامة 

مال رأستكو�ن  أجلیتعهد �ق�متها من  أوالنقد�ة،  هي المساهمة التي �قدمها المساهم  الأسهم�قصد �

على أن �عجل الم�تتب ر�ع  كتتابالاعن طر��  الأساسيالشر�ة، فهي ق�مة نقد�ة �قدمها وفقا لنظامها 

ر�اع الا أداءالر�ع، على ان  �ستمر التعهد � أداءق�متها، وهو ما �عبر عنه في شر�ة المساهمة �

  5.ال�اق�ة

هي تلك الحصة العین�ة التي یلتزم المساهم بتقد�مها للشر�ة، سواءا �انت  : عین�ة أسهم: ثان�ا

فالسهم العیني ی�قى اسم�ا لمدة سنتین متتالیتین لتقیید الشر�ة �السجل التجار�، ، 6عقاراأو الحصة منقولا 

    7.مال الشر�ة رأستحقی� الز�ادة في ل أو

                                                           
  200.فتحي زناكي، المرجع الساب�، ص -1

  2006، ص 206مصطفى �مال طه، النظر�ة العامة للقانون التجار� وال�حر�، منشورات الحلبي الحقوقت�ة، مصر،-- 2
  القانون التجار� الجزائر� من 596المادة  -3

  248- 247.ص، ص ون التجار�، المرجع الساب�، القان م�اد�، سالميفوز� محمد  -  4
  .183. ر��عة ، المرجع الساب�، ص ص غیثال -  5
  .27.ص ،المرجع الساب�مداني نوال ، -  6
  .184.ص نفس المرجع،غیث ،الر��عة  -  7
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  �اعت�ار الحقوق التي تمنحها للمساهمین: الفرع الثالث

 أسهم إلىالحقوق التي �ستأثر بها المساهمون  إلىالفقه جملة من التقس�مات الفقه�ة استنادا  أورد

   : �ل نوع على حدا ف�ما یلي إلىممتازة وسوف یتم التطرق  أسهمعاد�ة و 

ا أنّهخاصة، و�معنى أدق  مزا�ا أوحقوق  أ�ّ التي لا تتمتع � الأسهمهي تلك : العاد�ة الأسهم: أولا

، �عد دفع الحصص المحددة ر�احالأغیر ممتازة، وحامل السهم العاد� ��ون مستحقا لحصته من  أسهم

مال رأسم �فقدون حصتهم في أنّهفمال الشر�ة، رأسلم یتب� شيء من إذا الممتازة، ف الأسهم صحابلأ

العاد�ة هي التي تمثل اكتتا�ات ووفاء لجزء من  الأسهمففي القانون الجزائر�  ،1غیر ممتازة أسهما نّهلأ

مال الشر�ة، �ما تمنح الح� المشار�ة في الجمع�ات العامة، والح� في انتخاب هیئات التسییر،  رأس

تعدیله �التناسب مع  أو  الأساسيجزء منها، والقانون  أوعزلها والمصادقة على �ل عقود الشر�ة،  أو

  .ر�احالأح� التصو�ت، هذا وتمنح الساهم العاد�ة الح� في تحصیل 

   : الممتازة الأسهم: ثان�ا

و�ة في الأولالخاصة، � مزا�االجانب الحقوق العاد�ة، �عض  إلىالتي تخوّل لصاحبها  الأسهمهي تلك 

  . من فائض التصف�ةأو الشر�ة،  أر�احالحصول على نصیب من 

 الأصواتها عددا من أصحابتلك التي تمنح أو و�ة، الأول أسهمالممتازة في هذه الحالة � الأسهمتسمى 

  .  2في الجمع�ة العامة للشر�ة، ز�ادة على تلك المقررة للسهم العاد�

�م�ن تقس�م  : من القانون التجار�  44م�رر 715في نص المادة  الأسهمقد ورد هذا النوع من 

ى �ح� التصو�ت �فوق الأولفئتین اثنتین حسب إرادة الجمع�ة، تتمتع الفئة  إلىسم�ة الاالعاد�ة  الأسهم

سندات  أو سهمكتتاب، لأالاو�ة في الأولالفئة الثان�ة فتتمتع �امت�از  أماّ التي �حوزتها،  الأسهمعدد 

                                                           
  2013 الأردن ،الفضاءات قانون الشر�ات ،دار دراسةلرف�عة ،المدخل  أسامة-  1
  .73.، المرجع الساب�،ص القانون التجار�  ي،محمد فر�د العر�ن -  2
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الممتازة تتخذ طا�عین �حسب ما  الأسهمبناءا على هذا النص القانوني نستشف أن . استحقاق جدیدة

  : تعطي للمساهم من امت�ازات 

 اأنّهو�ة في الحصول على ر�ح إضافي �ما أولهي التي تخول لصحابها  : و�ةأولامت�از  أسهم - 1

ها سوءا ر�حت أصحاب، توزع على الأسهمل لصاحبها الحصول على فائدة ثانو�ة ثابتة ل�عض تخوّ 

مال الشر�ة، رأسكتتاب عند تقر�ر ز�ادة الاو�ة في أولتخوّل للمساهمین القدامى حّ� و  خسرتأو الشر�ة 

العاد�ة �الر�ح، وامتازوا علیهم  الأسهم أصحابالممتازة قد اشتر�وا مع  الأسهم أصحاب�أن �لاح� 

 .�حقوق إضاف�ةأو بر�ح زائد 

في واحد من صوت كثرالتي تعطي لحامله لأ الأسهمهي  : ذات الصوت المتعدد الأسهم - 2

 أكثرهي التي تعطي لكل مساهم و  الممتازة، الأسهممن صور  أخر� وهي صورة  ،1الجمع�ات العموم�ة

واج�ات و  �ین حقوق و  بین الساهم اةاو المسضا قاعدة أ�یخالف  الأسهم، وهذا النوع من أحدمن صوت و 

 .المساهمین

 مت�از الذ� تمنحه لصاحبها، تتعارضالامهما �ان و  الممتازة الأسهم فإن�ما أسلفنا و  وعلى �ل حال

ن نجد �عض التشر�عات أیضاع الشر�ة او بین المساهمین، ولكن لضرورات تفرضها  اةاو المس مبدأو 

جواز  إلىلا تجیزها، لذا یذهب �عض الشراح  أخر� و  السعود�و  المصر� و  تجیزها �القانون اللبناني

بین المساهمین �النس�ة  اةاو المس مبدأ إلىعدم الجواز و�ستند الفر�� الثاني  إلىذلك، و�ذهب آخرون 

 2.همأسهمللحقوق التي تخولها لهم 

  الحقوق الناشئة عن السهم : رع الرا�عالف

تها أولشتراك في مدالا، وح� الحضور في الجمع�ات العامة، و ر�احالأالحصول على حصة من 

الشر�ة، �حیث تعتبر هذه الحقوق المقررة للمساهم  إدارةوالتصو�ت على قراراتها، والح� في الرقا�ة على 

ة  التي الأساس�منها  والمشرع الجزائر� لم �میز بین الحقوق  أنّه�ة له لد� الشر�ة، ولا یجوز حرمأساس

                                                           
   195 فتحي زناكي، المرجع الساب�، ص -1

  250-249.المرجع الساب�، ص ص ، فوز� محمد سالمي - 2



الأوراق المال�ة التي تصدرها الشر�ة المساهمة: صل الثانيالف  

 

 50 

إلا �ة شر�طة الاغلبالعامة تعدیلها �یجوز المساس  بها بإجماع المساهمین، وتلك التي تستط�ع الجمع�ة 

  : وعل�ه  1الفقه أ�ا متروك لر أنّه�ش الأمرت المساهمین فأماّ یترتب على ذلك ز�ادة لالتز 

  الأسهملم �سدد ق�مة إلا إذا لا یجوز عزل المساهم من الشر�ة، -

  .ر�احالألا یجوز حرمان المساهم من  -

ت والتصو�ت على أولاوالمشار�ة في المدجوز حرمان المساهم من حضور الجمع�ات العامة یلأ -

 .القرارات

  التأس�سالسندات وحصص : الم�حث الثاني

المال�ة التي تصدرها الشر�ة المساهمة،  الأوراقنوعین من  إلىالتطرق في هذا الم�حث  سوف یتمّ 

  . التأس�سوهما السندات وحصص 

من طرف الشر�ة  التأس�سحصص  إصدارو�اعت�ارات قانون�ة، فقد حظر القانون الجزائر�  أنّهإلا 

�حظر إصدار حصص : من القانون التجار�  31م�رر715المساهمة،�ما نلمسه بجلاء في المادة 

 أنّه أ�. 811حصص المؤسسین، تحت طائلة العقو�ات المنصوص علیها في المادة أوالمستفیدین، 

 تداولمنا تسل�� الضوء عما هو أیوالسندات، ولكن �ح�م شمول�ة عنوان المذ�رة، ارت الأسهماكتفى �

قانوني یؤ�د شرعیتها في �عض القوانین  أساسلها  التأس�سن نجد حصص أیعل�ه في الفقه المقارن، 

حصص  إلىالمطلب الثاني فسنتطرق  أماّ للسندات  الأولسوف نقوم بتخص�ص المطلب .العر��ة 

  .التأس�س

  السندات: الأولالمطلب       

 أوجدیدة   أسهمالمال بإصدار  رأسز�ادة  أماّ  : مها طر�قانأماّ جدیدة ف أموال إلىاحتاجت الشر�ة إذا 

�انت الشر�ة إذا مال لا س�ما رأسقتراض على ز�ادة الاقتراض،وتفضل الشر�ات المساهمة عادة الا�

                                                           
  86الساب�، ص، المرجع لأموالمحمد فر�د العر�ني، القانون التجار�،شر�ات ا- - 1
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الشر�ة  تلجأز�ادة عدد،المساهمین فته�� نس�ة النجاح، ف إلىالمال تؤد�  رأسناجحة، وذلك لان ز�ادة 

  1.كتتاب العامالا�عقد عن طر��  جلالأقتراض عن طر�� إصدار سندات تمثل دینا طو�ل الا إلى

  .یجوز لشر�ات المساهمة أن تصدر سندات المساهمة  : 73م�رر715حسب مقتض�ات المادة

  :وتعداد خصائصه وأنواعه، تعر�ف السند إلىسوف نتطرق في هذا المطلب 

  :تعر�ف السند : الأولالفرع 

، وغیر قابلة للتجزئة، تصدرها الشر�ات تداول، قابلة للواحدةالسندات ع�ارة ص�وك ذات ق�مة اسم�ة  

 .2المساهمة، وتعطى للم�تتبین مقابل الم�الغ التي أسلفوها للشر�ة

القرض الذ� تكون الشر�ة فیها مدینة، وصاحب السند دائنا، وهذا خلافا  : أنّه�ما �عرف السند �

  .3عتبر شر��ا فیهاللمساهم الذ� �

تعتبر السندات المساهمة دینا، تتكون  ": 74م�رر 715عرفه القانون التجار�  الجزائر� في المادة 

تتعل� بنشا�  أخر� عناصر  إلىأجرتها من دین ثابت یتضمن العقد، وجزء متغیر �حسب استنادا 

  . "نتائجهاأو الشر�ة 

�الطرق التجار�ة،  تداولم المقرض، وهو قابل للأماّ السند ع�ارة عن صك یثبت دین الشر�ة  فإنوعل�ه 

  4.إن السند قرض وصك، السند دلیل على المدیون�ةإذ 

                                                           
الشر�ات التجار�ة،المؤسسات  –سعید یوسف ال�ستاني،علي شعلال غواضة ،الوافي في أساس�ات قانون التجارة والتجار  -1

  ..88ص 2011التجار�ة،الاسناد التجار�ة ،منشورات الحلبي الحقوق�ة ،لبنان 
في النشا� التجار� وال�اته ،دار الجامعة الجدیدة  دراسةجلال وفاء البدر� محمدین، محمد فر�د العر�ني، قانون الأعمال،  -  2

  .233.ص2000لننشر، مصر
  .315.ص1997دار الأمین للط�اعة، مصر  2محمد توفی� سعود�، القانون التجار�، الشر�ات التجار�ة، الجزء-  3
  .218ص 2003ة،في القانون التجار�، دیوان المطبوعات الجامع�ة ،الط�عة الثالث الأموالناد�ة فضیل ،شر�ات  -  4
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  :الأسهمالفرق بین السندات و  : الفرع الثاني

  : مایليو�تجلّى هذا الفرق في   

 الشر�ةمال رأس�مثل السند قرضا للشر�ة، في حین أن السهم �مثل حصة في  -

�عدّ حامل السند دائنا، بینما حامل السهم �عد شر��ا فیها، من حقه حضور الجمع�ات  -

 .والتصو�ت والرقا�ة، في حین صاحب السند �عتبر أجنب�ا عن الشر�ة لا یتدخّل في شؤونها

ا �ان الوضع المالي للشر�ة، بینما حامل السهم له الح� أ�حامل السند �حصل على فائدة ثابتة،  -

  1.ا حق�ق�ةأر�احمتى حققت الشر�ة  ر�احلأافي 

  :أنواع السندات  : الفرع الثالث

في ما  إ�ضاحهاقد عدد الفقه أنواعا مختلفة من السندات التي تصدرها الشر�ات المساهمة و�م�ن 

 : یلي

  .سم�ةالاهو الصك الذ� �صدر بذات الق�مة المبینة ف�ه، و�سمى السند �الق�مة  : السند العاد� : أولا

�ق�مة اسم�ة معینة، لكن الم�تتب فیها یدفع  إصدارهاوهي سندات یتمّ  : لإصداراة و سندات علا : ثان�ا

  .ة إصدارو والفرق ��ون علا أقل

ا �انصیب �القرعة، و��ون أنّها تجر� �شأنّهإلا �ة، الاصلتصدر �ق�متها  : سندات النصیب : ثالثا

  .للفائز فائدة

عیني أو ا مضمونة �ضمان شخصي، أنّهإلا سم�ة �العادة الاتصدر �ق�متها  : سندات الضمان: را�عا

  .2لصالح صاحب السّند

  

�قرار من الجمع�ة العامة غیر العاد�ة، وتعطى  إصدارهایتم  : سهم إلىالسند القابل للتحول : خامسا

و�ة أول، وغال�ا ما تعطي الشر�ة للمساهمین أسهم إلىهذه السندات لحاملها الح� في طلب تحو�لها 

  1.كتتاب في هذه السنداتالا

                                                           
  350محمد توفی� سعود� ،المرجع الساب� ص-  1
  .332.ص 2001مصر ناد�ة محمد عوض ،الشر�ات التجار�ة ،دار النهضة العر��ة ،-  2
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  .حقوق حاملي السند: الرا�عالفرع 

السندات قصد الحفا� على مصالحهم تجاه الشر�ة  صحابقد خوّل القانون قصد جملة من الحقوق لأ

  : مایليجازها ف�أی�م�ن 

تصدر الشر�ة المساهمة سندات، تخول لحاملها اشتراكا في  : الح� في الحصول على فائدة : أولا

فائدة ثابتة، ولا �غیر ذلك من صفة حامل السند �دائن للشر�ة فلا �شترك في   إلىمضافة  ر�احالأ

  .2الشر�ة إدارةالخسارة، ولا دخل له في 

الذ� یلزمها هو سداد  الأمر�انت الشر�ة في حالة تصف�ة، إذا و��ون ذلك  : رد ق�مة السند : ثان�ا

برد ق�مة السند، شر�طة أن تكون هذه الم�ادرة �عد مضي   إرادتها�ادرت الشر�ة �محض  أودیونها، 

إصدار السند معناه  من إصدار السند، وضمن الشرو� المقررة في العقد، وذلك أنّ  الأقّلسنوات على 5

  .3وعلى أمد طو�لموال، اقتراض الشر�ة للأ

ضا للحامل أن أ�المتف� عل�ه،�ما لا یجوز  جلالأن تدفع ق�مة السند قبل حلول جوز للشر�ة أیلا 

إلا هما تعدیله حدمشرو� لمصلحة الطرفین، فلا یجوز لأ جلالأ، لأن جلالأ�طالبها �الدفع قبل حلول 

  .4خرالا�موافقة 

السند على الش�ل الذ� �صدر  تداولتتوقف طر�قة  : السند �الطرق التجار�ة تداولالح� في  : ثالثا

ه �طر�� تداول�ان لحامله �قع إذا ، و 5ه �طر�� القید في سجلات الشر�ةتداول�ان اسم�ا یتم إذا ف�ه، ف

  .التسل�م 

  

                                                                                                                                                                                   
  .223فتحي زناكي،المرجع الساب� ص -  1
  .220.219.ص المرجع نفسه ص،فتحي زناكي -  2
  .من القانون التجار�  76م�رر 715المادة  -  3
  .121.ص ،العر�ني،القانون التجار� فر�د  محمد-  4
  .222.صالمرجع الساب�، ، ،–محمد فر�د العر�ني،الشر�ات التجار�ة -  5
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  إصدار السندات : الخامسلفرع ا

 إجراءات إلىشرو� إصدار هذه السندات و�عد ذلك سوف نعرج  إلى في هذا الفرع أولاسوف نتطرق 

  : على هذا النحو إصدارها

 : شرو� إصدار السندات : أولا

  : الشرو� الموضوع�ة -1

�قرار من الجمع�ة إلا لا یجوز إصدار السندات : صدور قرار من الجمع�ة العامة للمساهمین  .أ 

ضطلاع بهذه المهمة، الا دارةالاالشر�ة، ف�متنع إذن على مجلس  إدارةالعامة، بناءا على اقتراح مجلس 

العاد�ة  الأعمالقتراض عن  طر�� إصدار السندات وطرحها للاكتتاب العام، ل�س من  الاذلك لأن 

حد �عید، �مر�ز الشر�ة المالي، وس�استها المال�ة بوجه عام، فیتعین أن  إلىبل هو عمل یتعل� ، دارةللإ

ا من �صدر �ه قرار من الجمع�ة العامة، حتى یتسنى لها تقدیر ملائمة القرض لمشروع الشر�ة، سواء

  1.هأجلمن حیث أو حیث مقداره، 

  :مال المصدر ��املهرأستحر�ر المساهمین لل  .ب 

مال المصدر ��امله من المساهمین، رأس�انت الشر�ة قد استوفت الإلا إذا لا یجوز إصدار السندات  

في حین أن جزءا من  أموالالغیر لتزو�دها �ما تحتاجه من  إلىالشر�ة  تلجأمن غیر المقبول أن إذ 

 تستبین مالها مازال دینا في ذمة مساهمیها، هذا فضلا على أن الحاجة الحق�ق�ة للاقتراض لارأس

  2.المال ��امله رأس�عد الوفاء بإلا بوضوح 

مال رأسال أداءالمتمثل عن إصدار السندات قبل  الاصلستثناءات عن هذا الارد الفقه جملة من و أ

  : ت�ةالات الاالمصدر ��امله، في الح

 .و�ة على ممتلكات الشر�ةالأول�انت السندات مضمونة ��امل ق�متها برهن له إذا  -

 .السندات المضمونة من الدولة -

                                                           
  .115.ساب� صالمرجع ال ،قانون التجار� فر�د العر�ني، ال محمد�- -  1
  .116ص المرجع نفسه،محمد فر�د العر�ني ، -  2
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المال�ة وإن  الأوراقالشر�ات التي تعمل في مجال أو السندات الم�تتب فیها �الكامل من البنوك،  -

 .أعادت ب�عها

تي یرخص لها بذلك �قرار من الوز�ر ئتمان العقار�، والشر�ات الالاالشر�ات العقار�ة، وشر�ات   -

مال رأس أداءخطورة على حملة السندات، �الرغم من عدم  أ�ستثناءات الاالمختص، ولا تش�ل هذه 

مضمونة ��امل  أماّ المصدر �الكامل، �اعت�اره الضمان الحق�قي المقرر لهم، ذلك لأن حقوق هؤلاء 

  .1على ممتلكات الشر�ة و�ةالأول�مقتضى رهن �عطیهم أو  ، من الدولة عق�متها

  :الشر�ة أصولزة الق�مة الكل�ة للسندات صافي او عدم مج: ثان�ا

المقترح للسندات  لإصداراتز�د ق�مة السندات السا�قة التي أصدرتها الشر�ة،مضافا إلیها إلا یجب 

حس�ما �حدده مراقب الحسا�ات وفقا لأخر میزان�ة  لإصداراالشر�ة وقت  أصولالجدیدة،على صافي 

منطقي،حتى لا تكون ق�مة القرض اكبر  أمروافقت علیها الجمع�ة العامة،وتطلب وجود هذا الشر� هو 

  .من الضمان الحق�قي المقرر للدائنین،فیتعرض حملة السندات لخطر ض�اع حقوقهم

 : وتتجلى ف�ما یلي  : جرائ�ةالا لإصداراشرو�  -2

�عد الحصول على ترخ�ص مسب� من الهیئة العامة إلا لا یجوز طرح السندات في اكتتاب عام، 

بناء على نشرة معتمدة من الهیئة، یتم نشرها في إلا لسوق المال، ولا یجوز الدعوة للاكتتاب العام 

  .�اللغة العر��ة الأقّلنتشار على الاصح�فتین یومیتین ص�احیتین واسعتي 

�ما یجب أن تتضمن على رقم وتار�خ السجل التجار� للشر�ة، و��ان الرهونات والحقوق العین�ة 

 2صولالالجم�ع  خر� الأ

                                                           
  .117.ص ،ساب�المرجع ال القانون التجار�، محمد فر�د العر�ني، -  1
  118ص  لمرجع الساب�الار�د العر�ني،فمحمد  -  2
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  .جماعة حملة السندات : السادسالفرع 

ات ان لإصدار اد جماعات حملة السندات بتعدد اصدار السندات،و�جوز للشر�ة مع تعدد ن تعدّ أن ��م

إذ وهي تتمتع �الشخص�ة المعنو�ة،ولها ح� اتخ واحدةتجمع في �ل اصدار حملة السندات في مجموعة 

  1.�ة، وتكون ملزمة لكل اعضائهاالاغلبالقرارات �

  :التأس�سحصص : المطلب الثاني

�ما أسلفنا في مستهل هذا الم�حث أن القانون التجار� الجزائر� قد حظر إصدار هذا النوع من  

، وذلك سدا للذر�عة، ومنعا من 31م�رر 715المال�ة وجعلها تحت طائلة العقو�ات في المادة الأوراق

�القانون  -، خلافا للقوانین العر��ة المقارنة2حدوث انحرافات قد تؤثر �السلب على مصالح وطن�ة مهمة

المال�ة التي تصدرها الشر�ات المساهمة  الأوراقمن  التأس�سن اعتبرت أن حصص أی -المصر� 

وتعداد  التأس�ستعر�ف حصص  إلىوعل�ه سوف نتطرق في هذا المطلب  بتقیدها بجملة من القیود

  .خصائصه والطب�عة القانون�ة المثبتة لشرعیته

  وخصائصها التأس�ستعر�ف حصص  : الأولالفرع 

لمال�ة، بناءا على جملة من الخصائص ا الأوراقلها ما �میزها عن غیرها من  التأس�سإنّ حصص 

تعداد ابرز  إلىتعر�ف هذه الحصص و��ان مدلولها، ثم یتم التعر�ج  إلىوسوف یتم التطرق 

  .خصائصها

                                                           
ــــــراه�م ســــــید  -1 ــــــة فقهــــــا وقضــــــاءا،أحمــــــدإب ــــــود والشــــــر�ات التجار� ــــــدة للنشــــــر �الإســــــ�ندر�ة ، العق ، مصــــــر، دار الجامعــــــة الجدی

  .178ص1999

الجدیدة للنشر دار الجامعة - الأموال،شر�ات الأشخاصشر�ات –ع�اس مصطفى المصر�،تنظ�م الشر�ات التجار�ة  -  2

  .276.ص،2002،،الاس�ندر�ة
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هي ص�وك م�تو�ة، تصدرها شر�ات المساهمة �غیر ق�مة اسم�ة،  : التأس�ستعر�ف حصص : أولا

الشر�ة، تقدیرا لما قدّموه للشر�ة من خدمات  أر�احها الحّ� في الحصول على قدر من صحابوتعطي لأ

  . 1تداولوالسندات، قابلة لل الأسهمها، وهذه الص�وك مثلها مثل تأس�سأثناء فترة 

   2.تعتبر �م�افئات تقدمها الشر�ة المساهمة نظیر الخدمات التي اداها المؤسسون 

بخصائص معینة تفرّقها عن السهم و�ذا  التأس�ستتمیّز حصص  : التأس�سخصائص حصص : ثان�ا

  : السند، وتنحصر هذه الخصائص ف�ما یلي

ها لم یتحصّلوا نظیر أصحاب�ون أن  : مالرأسفي تكو�ن ال التأس�سلا تدخل حصص  - 1

عین�ة، بل مقابل ما أدّوه من خدمات وما بذلوه من أو مال الشر�ة �حصص نقد�ة رأسمساهمتهم في 

 .الشر�ة تأس�سمجهودات، ساعدت على 

 .بدون ق�مة اسم�ة التأس�ستصدر حصص  - 2

 .الشر�ة إدارةها الح� في أصحاب التأس�سلا تخوّل حصص  -3

صاف�ة  أر�اح، على وجود ر�احالأفي الحصول على نصیب من  التأس�سح� صاحب  یتوقف - 4

تمثل هذه إذ عن السندات،  التأس�س�ة تفترق حصص او حققتها الشر�ة �الفعل، ومن هذه الز 

 3.دینا على الشر�ة، �حیث �عتبر حاملوها دائنین للشر�ةة الأخیر 

  التأس�سش�ل حصص  : الفرع الثاني

ا، �لّهها على شتداول، وتتوقف طر�قة تداولوالسندات، ص�وك قابلة لل الأسهم، �التأس�سحصص  إنّ 

طر�� ها عن تداول�انت اسم�ة تم نقلها �طر�� القید في سجلات الشر�ة، وإن �انت لحاملها تم  فإن

  .التسل�م

 تداوللا یجوز  أنّهفتتخذ هذه الحصص ش�لا، یتعین صدورها في ش�ل ص�وك اسم�ة، وعل�ه 

والخسائر، والعلة في هذا الحظر أن القانون لم  ر�احالأقبل نشر المیزان�ة، وحساب  التأس�سحصص 

                                                           
  .285ص، المرجع الساب�، ع�اس مصطفى المصر�  -  1
   148حداد الیاس الموسوعة العربیة ، الوراق المالیة ،المجلد الرابع ص  - 2
  131ص  المرجع الساب�محمد فر�د العر�ني،القانون التجار� ، -  3
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الشر�ة، و�ستط�ع الجمهور الوقوف على  أمر�عد أن �ستقر إلا ، تداولیرد إطلاق هذه الحصص في ال

  .1یتینالأولوالخسائر في السنتین  ر�احالأطلاع على حساب الاحق�قة مر�زها �

  .التأس�سالطب�عة القانون�ة لحصص  : الفرع الثالث

ختلاف هو حول الاجدلا �بیرا بین الفقهاء، وسبب  التأس�سأثار تحدید الطب�عة القانون�ة لحصص 

  .هذه الحصص في الشر�ة أصحابطب�عة مر�ز 

في ذلك شأن  أنّه�شترك ش نّهلأ�عتبر شر��ا، التأس�سحصة  أصحابأن  إلىفذهب ال�عض 

��ون في مقابل قدمه للشر�ة عند  ر�احالأالشر�ة، هذا فضلا عن اشتراكه في  أر�احالمساهمین في 

  هاتأس�س

دائنا للشر�ة �ح� یتمثل في الحصول على  التأس�سمن یر� في صاحب حصة  أ�وانتصر ال�عض لر 

المال، فضلا عن منعه من التدخل في  رأسلا �قدم حصة تدخل في تر�یب  نّهلأ، ر�احالأنصیب من 

  .2الشر�ة إدارة

لا �عتبر شر��ا في الشر�ة، بل هو في  التأس�سمحمد فر�د العر�ني على أن صاحب  ستاذالأورجح 

لا �شترك  نّهلأ، لا �م�ن اعت�اره شر��ا أنّهمر�ز الدائن، واستدل بجملة من الحجج المنطق�ة مصرحا 

عین�ة، ولا في تحمل خسارتها، ولا شأن له بإدارتها، ولا  أومال الشر�ة �حصة نقد�ة رأسفي تكو�ن 

�عتبر  التأس�سصاحب  فإنتتوفر لد�ه والحال هذه ن�ة المشار�ة، والتي هي من ممیزات الشر�ك، وعل�ه 

ها، نتیجة ما قدمه من خدمات، ساعدت في أر�احدائنا �ح� یتمثل في الحصول على نصیب من 

العقد الذ�  فإن�عتبر �مثا�ة دائن للشر�ة،  التأس�سب حصة هذه الشر�ة، وطالما أن صاح تأس�س

                                                           
  .133ص المرجع الساب�محمد فر�د العر�ني،-  1
  .112. الأموال، المرجع الساب�،صمصطفى طه، شر�ات  -  2
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یر�طه �الشر�ة �عد �النس�ة إل�ه عملا مدن�ا، وذلك ع�س المساهم الذ� �عتبر في هذا العقد �النس�ة إل�ه 

 1.التجار�ة الأعمالمن 

  .التأس�سحصص  صحابالحقوق المقررة لأ: الفرع الرا�ع

ها الحقوق التي یبینها نظام الشر�ة،واهم هذه الحقوق الحصول صحابلأ التأس�ستخول حصص 

بل وضع حدا ، ولم �شأ القانون أن یترك مطل� الحر�ة في تحدید هذا النصیب، ر�احالأعلى نصیب من 

لا یجوز أن یخصص لهذه " : من القانون التجار� المصر�  34أقصى له في الفقرة الثالثة من المادة 

 الأقّلعلى  5حت�اطي القانوني ووفاء الاالصاف�ة �عد حجز  ر�احالأ من  10الحصص ما یز�د على 

 ر�احالألا �شار�ون في  التأس�سحصص  أصحابومعنى هذا النص أنّ " المال  رأس�صفة ر�ح ل

 رأس سهمسم�ة لأالامن الق�مة  الأقّلعلى  5حت�اطي القانوني، ودفع الا�عد تجنّب إلا ، المقررة

حت�اطي القانوني،لا ��في للوفاء �النس�ة الا�عد حجز ، الصاف�ة ر�احالأ�ان ال�اقي من إذا المال،ف

  2.ر�ح  أ�لا �حصلون على  التأس�سحصص  أصحاب فإن، الأسهمالمشار إلیها لحملة 

طّلاع على دفاتر الشر�ة وسجلاّتها الاضا،الحّ� في طلب أ� التأس�سحصص  صحابلأ

طّلاع بواسطة مندو�ین تعینهم الاووثائقها،وذلك �القدر الذ� لا �عرض مصالح الشّر�ة للخطر،و��ون 

  .جمع�ة حملة الحصص،و�تمّ في مقر الشر�ة وفي ساعات العمل المعتادة

 أ�ن ��ون لهم �حضور جلسات الجمع�ات العامة للشّر�ة، دون أ التأس�سهذا و�جوز لحملة حصص 

 .3التصو�ت على قراراتهاأو تها أولاشتراك في مدالاوجه من الوجوه، 

ومع ذلك لا  ، وتنفذ قرارات الجمع�ة العامة في مواجهتهم، رغم عدم اشتراكهم في التصو�ت علیها

  .�موافقتهمإلا ، ر�احالأیجوز للجمع�ة في 

                                                           
  .138ساب� ص المرجع ي، المحمد فر�د العر�ن -  1
  133- 132.نفسه ص ص فر�د العر�ني،المرجع محمد -  2
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تكو�ن جماعة ��ون غرضها هو ، المال رأسمن قانون  13المادة �ما یجوز لهم �مقتضى نص 

  .المصالح المشتر�ة لأعضائها حما�ة

  التأس�سحصص  إلغاء : الفرع الخامس

  : بناءا على جملة من الشرو�  التأس�سحصص  إلغاءیجوز للجمع�ة العامة للشر�ة 

 .من تار�خ إنشاء الحصص كثرالأعشر سنوات مال�ة على  أوأن تمضي ثلث مدة الشر�ة،  -

 .الواحد لإصدارا�النس�ة لجم�ع الحصص ذات  أو�النس�ة لجم�ع الحصص،  الإلغاءأن یتم  -

عت�ار، عند تحدید هذا التعو�ض، الامقابل تعو�ض عادل، وغال�ا ما یؤخذ في  الإلغاءأن ��ون  -

 .1الإلغاءسعر الحصة في البورصة یوم 

  .مال �ق�متهارأسیزداد  أسهم إلىعن طر�� تحو�لها  التأس�سحصص  إلغاءهذا و�جوز 

  2.حت�اطي للشر�ة القابل للتوز�عالاالخصم من المال  إلىمال یؤد� رأسهذه الز�ادة في ال فإنوعل�ه 

                                                           
  95مال رقم رأسمن اللائحة التنفیذ�ة من قانون سوق  175المادة  -3

  137،138. ص صمحمد فر�د العر�ني،الشر�ات التجار�ة المرجع الساب�،  -  2
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  خاتمة الفصل الثاني

المال�ة التي تصدرها الشر�ةلمساهمة، فقد  الأوراق إلىتنا في هذا الفصل سراتطرقنا في د

في القوانین الداخل�ة،  تداولهذه الص�وك المال�ة �التفصیل على ما هو م أولتن إلىنا أیارت

أنواع من  ثلاثة إصدار  إلىأن هذا النوع من الشر�ات تضطلع قانونا إذ والقوانین المقارنة، 

إذ . التأس�سوالسندات وحصص  الأسهمالمال�ة �طل� علیها اسم الص�وك المال�ة، وهي  الأوراق

 عنا�ةى لها القانون أولالمال�ة، فقد  الأوراقوع من الشر�ات بدون إصدار هذه لا وجود لهذا النّ 

قتصاد الاعلى  إیجا�ا ینع�س ممّافائقة رغ�ة منه لتشج�ع تواجد هذه الشر�ات المساهمة 

والسندات خصوصا،  الأسهممرتكزا على  دراسةستثمار، ف�ان ه��ل الالاالمحلي، و�عث روح 

، التأس�سقرار بها بخلاف حصص الاالمال�ة التي تتّف� جلّ القوانین المقارنة  الأوراقما من نّهلأ

وما لها من خصائص و�ذا الحقوق الناشئة عنها، و�عد ذلك تم  الأسهمالتعر�ف � إلىفتطرقنا 

، و�ذا أنواع السندات وشرو� الأسهمعلى السندات والفرق بینها و�ین  دراسةحصر ال

وفقا للقوانین المقارنة المنظمة له،�ون أن القانون  التأس�سص ،و�عدها نضرنا للحصإصدارها

 715المادة وذلك في ، تحت طائلة العقو�ات إصدارهاالتجار� الجزائر� لم �عترف بها، وجعل 

وذاك  الأخیرالمال�ة في المطلب  الأوراقهذا النوع من  إدراج، لكن إثراءا لل�حث قمنا ب31م�رر

 التأس�ستكر�سا ل�عض القوانین العر��ة المعترفة بناءا، على جملة من القیود، �ون أن حصص 

ع�ارة عن م�افأة على مجهودات مقدمة من طرف المساهم، والمتمثلة على جملة من الخدمات 

أن المؤسس لا �عتبر شر��ا إذ الشر�ة،  تأس�سوالمساعدات التي قدمت من المؤسس أثناء فترة 

الشر�ة، ولا یتدخل في إدارتها، ولا یتحمل الخسائر الناجمة عنها فهو بذلك في مر�ز  في

الدائن، �ون أن العقد الذ� یر�طه بینه و�بن الشر�ة �عتبر عملا مدن�ا، بخلاف المساهم الذ� 

  .�عتبر العقد �النس�ة إل�ه عملا تجار�ا
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  خاتمة

قد ، قولنا،أنّ شر�ات المساهمة وف� القانون الجزائر� والفقه المقارن صفوة القول یتقرر في 

مالها،وما �عتر�ه رأسجرائ�ة والموضوع�ة، خاصة ما تعل� بالإا جملة من القواعد أنّهنضّرت في ش

وذلك ، التي تستوجب انتهاج خط� مح�مة الأس�ابمن تعدیل الذ� تسوغه جملة من المبررات و 

قتصاد�ة الضخمة من جهة،وتعز�ز م�انتها التنافس�ة في سوق  الا ضطلاع �المشار�عالاقصد 

،فبدلا أن تواكب هذه التحد�ات �قروض أخر� السلعة من خلال الخدمة التي تنتجها من جهة 

مالها لتت�ح الفرصة رأسعن طر�� إصدار سندات وطرحها للاكتتاب العام،�م�ن أن تقرر ز�ادة 

  .فیهام العاملین �ي �ص�حوا مساهمین أماّ 

�حیث �م�ن ، مالهارأسمن التعدیل، والمتمثلة في تخف�ض  أخر� للشر�ة لها أن تنتهج صورة 

من التعدیل، وذلك عند تأزم الوضع  الأسلوبهذا  إلى تلجأللهیئة العامة غیر العاد�ة أن 

مالها، �حیث لا تستط�ع رأسفقد جزء من  إلىالمالي للشر�ة المساهمة ووجود خسائر تؤد� 

من القانون  712مالها، وقد حددت المادة رأسالمستقبل�ة، فتقوم بتخف�ض  ر�احالأمن تعو�ضه 

  .هذا التخف�ض أساسالتجار� 

المال�ة  الأوراقانوع من 3تضطلع قانونا �اصدار ، ذلك أنّ الشر�ات المساهمة إلىضف 

 أنّهإلا ، التأس�سوالسندات وحصص  الأسهم�طل� علیها الفقه الص�وك المال�ة،وهي 

فقد منع القانون التجار� الجزائر� إصدار حصص ، ولاعت�ارات قانون�ة ولحتم�ات وقائ�ة

وعلة المنع  31م�رر  715تحت طائلة العقو�ات، وذلك في المادة  إصدارهاوجعل ، التأس�س

الشر�ة، دون أن یتحملوا شیئا من  أر�احستئثار بنصیب ثابت في الاوالحظر تتجلى في  

  .مالهارأسمساهمتهم في تكو�ن  خسارتها، وذلك لعدم
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	المطلب الثاني: حصص التأسيس: 
	 كما أسلفنا في مستهل هذا المبحث أن القانون التجاري الجزائري قد حظر إصدار هذا النوع من الأوراق المالية وجعلها تحت طائلة العقوبات في المادة715 مكرر31، وذلك سدا للذريعة، ومنعا من حدوث انحرافات قد تؤثر بالسلب على مصالح وطنية مهمة ، خلافا للقوانين العربية المقارنة- كالقانون المصري - أين اعتبرت أن حصص التأسيس من الأوراق المالية التي تصدرها الشركات المساهمة بتقيدها بجملة من القيود وعليه سوف نتطرق في هذا المطلب إلى تعريف حصص التأسيس وتعداد خصائصه والطبيعة القانونية المثبتة لشرعيته. 
	الفرع الأول:  تعريف حصص التأسيس وخصائصها 
	إنّ حصص التأسيس لها ما يميزها عن غيرها من الأوراق المالية، بناءا على جملة من الخصائص وسوف يتم التطرق إلى تعريف هذه الحصص وبيان مدلولها، ثم يتم التعريج إلى تعداد ابرز خصائصها. 
	الفرع الثاني:  شكل حصص التأسيس 
	الفرع الثالث:  الطبيعة القانونية لحصص التأسيس. 
	الفرع الرابع: الحقوق المقررة لأصحاب حصص التأسيس. 
	الفرع الخامس:  إلغاء حصص التأسيس 



	خاتمة الفصل الثاني 
	خاتمة 
	صفوة القول يتقرر في قولنا،أنّ شركات المساهمة وفق القانون الجزائري والفقه المقارن، قد نضّرت في شأنّها جملة من القواعد الإجرائية والموضوعية، خاصة ما تعلق برأسمالها،وما يعتريه من تعديل الذي تسوغه جملة من المبررات والأسباب التي تستوجب انتهاج خطط محكمة، وذلك قصد الاضطلاع بالمشاريع الاقتصادية الضخمة من جهة،وتعزيز مكانتها التنافسية في سوق  السلعة من خلال الخدمة التي تنتجها من جهة أخرى،فبدلا أن تواكب هذه التحديات بقروض عن طريق إصدار سندات وطرحها للاكتتاب العام،يمكن أن تقرر زيادة رأسمالها لتتيح الفرصة أماّم العاملين كي يصبحوا مساهمين فيها. 
	للشركة لها أن تنتهج صورة أخرى من التعديل، والمتمثلة في تخفيض رأسمالها، بحيث يمكن للهيئة العامة غير العادية أن تلجأ إلى هذا الأسلوب من التعديل، وذلك عند تأزم الوضع المالي للشركة المساهمة ووجود خسائر تؤدي إلى فقد جزء من رأسمالها، بحيث لا تستطيع تعويضه من الأرباح المستقبلية، فتقوم بتخفيض رأسمالها، وقد حددت المادة 712 من القانون التجاري أساس هذا التخفيض. 
	ضف إلى ذلك أنّ الشركات المساهمة،  تضطلع قانونا باصدار3انوع من الأوراق المالية يطلق عليها الفقه الصكوك المالية،وهي الأسهم والسندات وحصص التأسيس، إلا أنّه ولاعتبارات قانونية ولحتميات وقائية، فقد منع القانون التجاري الجزائري إصدار حصص التأسيس، وجعل إصدارها تحت طائلة العقوبات، وذلك في المادة 715 مكرر 31 وعلة المنع والحظر تتجلى في  الاستئثار بنصيب ثابت في أرباح الشركة، دون أن يتحملوا شيئا من خسارتها، وذلك لعدم مساهمتهم في تكوين رأسمالها. 
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