
4+r*ÀJ | 4 ,t^ t -.1-ii-iLJ t 4-iJJ I j-"-Jl .*-l s-4r41
*.^l-l-Jl irgÈJ-Jl J *J|--Jl F''r-lJLi-Jl 6lljg

(t962 0,U L-o 19) l+rrt lcJl p3&Jl3 ç9j-ûLJl ilS
61liJ | .t-r-.r l-*.f ijJS-o-J I ô ,r lrr-J I i+ L-i

i+atçlf ôLi)l.*-Jt 3 .rc&-Jt lu.-uil 
-3

2024/ : e-!-l

aéU s$bJl ,J#l+arl J"ktEA ûA eÉFua
2O24lL2lO3 elt+ rid.oJl

4fa.t O"bg4 ôJg5Âll ô5li-,")ll .1" ,5*ttô ùte +g.:L.a^Jl rJb Jr l't+
â..'-oç Cr" J*Ss ,.âJr" Jgfrll sU-^,')llj .Jt I égÉ ôJgifJl ô5tJ*,,"rlj

LS*^,ltS âryrj cbol ôJ9;f{tl 4r'"t+Jl aeJah".lJ ,l;eS ô4r..^,

j*.,t" Js"),r ai*^Jl 4,lI2J @y,<&lgÂ,oJl {q*oJl u"kfu C sWL*n>;

- .Jtor't, Ot, Lre'âà3

61)^ ù9*J ae3,^h^Jl +titô Jr .r5T çÂll ôi*Jl ;lJtrr Jr tyb)t .r+

.{F.Jel+Jl o;L^n é +U"Jl +le r^r+

Jt +iÔto'o.tU a;"1, .,$t'Jl u"l+^Jl ,J+1 4J9U^JI_9 aâlU^Jl ,ur

.4.r.ç a44b;5 tl.:t"rcl9 ô/i.Jl 
'Jt4r 

Jr aôtL1â^Jl

o"Çr\,f4*-.+ )-F2o24lr2lO







2 
 

الȄʛʢق    هʚه   Șʰʢʻات  ة وت ʛؗʷال جʺॽع  على  الȄʨʺʱل  شʛؗأغʛʽ    .في  تʻفʛد    ةالʺʶاهʺ  ةن 
  والʺʶʺاة  ةالʺʻقʨلصʙار الʦॽʁ  إقʙرتها على    مʧ خلال  هʚاو   ،مʲل في مʳال الȄʨʺʱل Ǽالʨʺʻذج الأ

  ةوراق الʺالǽ ॽʹا Ǽالأأ

  ةتʺʧȄʨ مهʺ  ةنها تʕسʝ وسʽللأ  ،في اقʸʱادǽات الʙول  ةهام  ةمȞان   ة وتʱʴل الʦॽʁ الʺʻقʨل     
الʺʶاهʺ  ،للʺʕسʶات ات  ʛؗش خʙم فه  ة،لاسॽʺا  في  الادخار  تʳعل  وتʺʻح    ة،الʺʕسʶ  ةي 

  .1ه اسʲʱʺار  في ةمʺʱاز  ةالفائʠ الʺالي فʛص صʴابلأ

الʺ     هʚه  خلال   ʧم الʺʻقʨلوسʴʻاول   ʦॽʁال على  الʱعʛف  الʺʛʷع    ةʴاضʛات  نʤʺها  الʱي 
ʛائʜʳال.  

  

  

  

  

  

  

  

  

 
1 - M. Salah., Les valeurs mobilières émises par les sociétés par actions, EDIK , 2001, p. 9. 
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ȏʗʻهʸل تʶعام :ف ʤॻʀةمفا   ʤॻɿل الʦلةحʦقʹʸال 

       ʦʶالق ʟʸوخ ،ȑارʳʱن الʨالقان ʧم ʛʷع ȑادʴال ʦʶلة في القʨقʻʺال ʦॽʁع الʛʷʺال ʦʤن
ة بʧʽ هʚه الأخʛʽة. وʵʱʶȄلʟ مʧ هʚه الأحȞام، مفهʨم   ʛؗʱʷʺام الȞه للأحʻعي الأول مʛالف

  الʦॽʁ الʺʻقʨلة، وأنʨاعها والʳهة الʺʙʸرة لها. 

 ʖʲॺʸم : الأولالʦمفه ʤॻɿل  الʦقʹʸة ال  

وفي       لها  الʺʙʸرة  الʳهة  في  تʛʱʷك  ولʻؔها  نʨعها،   ʘʽح  ʧم الʺʻقʨلة   ʦॽʁال تʱعʙد 
  خʸائʸها. 

ʔلʠʸلة  الʦقʹʸال ʤॻɿال ʃȂʙالأول: تع  

        ʦॽʁال   ة،الʺʶاهʺ  ةللʙʱاول تʙʸرها شʛؗ  ةنها سʙʻات قابلأعلى    الʺʻقʨلةعʛف الʺʛʷع 
̋̒   ،و ʧȞʺǽ تʶعʛʽهاأ  ةفي الʨʰرص  ةعʶ ʛوتʨؔن م وتʶʺح    . حʖʶ الʻʸف  ةحقʨقا مʺاثل  ح وت

ʙالǼ رʨʸǼ لʨةخ   ʛاشॼأ  ةم ʛاشॼم ʛʽةو غ  ʸة في ح   ̒̔ و حȘ  أ  ةالʺʙʸر   ةس مال الʛؗʷأمʧ ر   ة مع
ʙي م ॽنʨ الهاأ على عام ةʨ1م.    

ʔلʠʸلة  الʦقʹʸال ʤॻɿال ʝائʶاني: خʰال  

  : وتʱلʟʵ هʚه الʸʵائॽɾ ʟʺا يلي    

  الʸʯاثل  خاصॻة -1

       ʥأومفاد ذل  ʝح نفʻʺنها ت ̋ ॽʁال ʝق ونفʨقʴة  ةالॽʺالاس    ʝاماتونفʜʱالال   ॼʶʻالǼار  ةʙللإص 
ʙاحʨ2ال. 

  

 
  ق.ت.ج. 30مʛȞر  715الʺادة   -1
  ق. ت. ج. 30مʛȞر  715الʺادة  - 2
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2-   ʤॻɿلةالʦقʹʸقابل ال ʙʻئة   ةغʚʱʯلل  

 ة.الʺʙʸر   ةالʛؗʷ  ةفي مʨاجه   ةنها لا تقʰل القʶʺأʘʽʴǼ    ، الاسʺॽةʱʺॽʀها    تʜʳءنه لا  أ Ǽʺعʻى     
  ة ن ǽفʛض على الʛؗʷألا ʧȞʺǽ لؔل واحʙ مʻهʦ    ،شʵاصأ  ةʙʻʶات الʱي تʛجع لعʙالن  إف  ،وعلॽه

  Ǽالʙʻʶات والʱي تʱعلȘ    ،سʻʲʱاءاتالاǼعʠ    ورد أن الʺʛʷع  أ  إلا  ة،ن تعʛʱف له ʴǼقʨق فʛدǽ أ
الॼʀʛ   ةالʺʨزع   تلʥو   شʨʽع على    ʥمال ʧʽفع  ة بʱʻʺفي    ةوشهاد  ، وال Șʴال الاسʲʱʺار وشهادات 

ʗȄʨʸʱ1ال .  

  ة هي حقʦق مʹقʦل  ةالʤॻɿ الʸʹقʦل -3

تʱʺʱع  الأ   ة،ʵاصॽ ال  بهʚه  فهي   ʧع  ʛʤʻال  ʠغǼ  ʥاوذل الȘʴ  مʨال   ʖبها صاح تقʙم  لʱي 
  .و عقاراتأمʻقʨلات 

 ة للʗʯاولسʹʗات قابل  الʸʹقʦلةالॻɿام  -4

   ʧاول مʙʱال ʙعǽ لأʨقʻʺال ʦॽʁال ʟائʸخ ʦة،ه  ʙفه الفقه  ولقʛأعلى    ع ʜʽʺل  ةنه الʸʱʺةال    ʠعॼب
الȘʴ    ةʨʴǼال  ة كʛʰ مʧ تلʥ الʺॼʱعأ  ʛʶǼعةوتʶʺح لها الانʱقال    ، و ديʻاأالʙʻʶات الʱي تʺʲل حقا  

 ॽنʙʺة، ال   Ǽاʱؔعلى ال ʙʺʱي تعʱافق  ةوالʨةوم   ʧيʙʺه    ،الȃʨʽعǼ Șʴقال الʱها انʽن فʨȞȄ2وأوصافهو ،  
  ʦॽʁا على خلاف الʚلةوهʨقʻʺي  الʰلʶها الʰون جانʙقل بʱʻي تʱأ  ،ال  ȑةن  أʙقاع  ʢع  ه̔ تʨفʙال ʛ

وهʚا ʶǽʺح للʺقʻʱي مʧ الʨʸʴل على حȘ صافي غʛʽ مʲقل Ǽالʜʱامات    ، ǽعʺل بها في الʙʱاول
  . عʧ فعل مقʻʱي سابȘ  ناشʯة

  

 

1 - K. Amrouche, Le financement des sociétés par actions par émission de valeurs mobilières, Th. 
Magistère, droit des affaires, Faculté de Droit, Université Tizi-ouzou, p.32. 

2 -  ʜȄʜع،   عȄزʨʱوال ʛʷʻقافة للʲة في الأردن، دار الȄارʳʱات ال ʛؗʷلي، الʽȞ232، ص.  1995ع    
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  ة وȃالॼʶʻ   ة.سʺॽ إو سʙʻات  أذا ؗانʗ لʴاملها  إ حʖʶ ما    ةتʙاول الʦॽʁ الʺʻقʨل  ةوتʱʵلف Ȅʛʡق     
 ة ȑ عȘȄʛʡ ʧ نقل الʨرقأ  ة، ذا ؗانʗ مادǽ إنها تʙʱاول عȘȄʛʡ ʧ الʶʱلʦॽ  إف  ،لʙʻʶات لʴاملها

ʙ، فإنها تʱʻقل عʧ  مادǽا في س̒   ةذا ؗانʗ غʛʽ مʙʶʳإما  أ  . صاحʰها الʙʳيʙ   ةفائʙلمʧ حائʜها  
    .ȘȄʛʡ1 القʙʽ في حʶاب Ȟʶʺǽه وسȌॽ مʕهل 

صاحʖ   سʦا  ةوʨʺȃجॼه تقʙʽ الʛؗʷ  ،فʱʻʱقل عȘȄʛʡ ʧ الȄʨʴʱل  ة،الʺادǽ   الاسʺॽةما الʙʻʶات  أ    
 r   صʙار سʙʻ جʙيʙ إʖʳॽɾ    ،ذا تʦ الʙʱاولȂو   ة،ل الʺʺʨʶك مʛʡ ʧفها وعلى مʧʱ ورقالʙʻʶ في س

  .2الȄʨʴʱلات  Ǽاسʦ الʴامل وتʽʳʶله في الʳʶل

الاسʺॽة   مادǽ   والʙʻʶات   ʛʽا  ة غʶح في   ʙʽات  تقǼأص ɹات،اʙʻʶال الʛؗʷ  ب  تʺȞʶها    ةالʱي 
ʽل معʙʺʱ مʛʡ ʧفها ةو بʨاسʢأ ةالʺʙʸر    . وؗ

6-  ʤॻɿلةالʦقʹʸال  ʙعʴةقابلالو أ ةم  ʙʻعʴʯلل  

       ʦॽʁالǼ ʙʸقǽلةʨقʻʺالʺ  الʶ ʛالأ  ة،ع ʥتل ॽةوراق الʺال  ʛؗʷم الʨي تقʱةال  Ǽرصإʨة دراجها في ب  
ʺॽʁل  ةالʨقʻʺةال    ʧاولأمʙʱال مǼ  ʺʤʻالʨʰرصةوʛȄاد    .جل  في مȞان معʧʽ   ة سʨق   ʙوفي    ،تعق

دورȄ أ مʨʺʳع  ةوقات   ʧʽةب   ̋ ال  ʧالأم على   ʧʽعاملʱ ॽالʺال تʴقȘʽ    عا بॽ   ةوراق  Ǽغʛض  وشʛاء 
  .3الȃʛح

 
  ق.ت.ج. 38مʛȞر  715الʺادة   -1
2 -    ʙلʳʺة، الॽʺǽة الأكادॽʺراسات العلʙة، للॽʻʡلة وʳم ،ȑʛائʜʳع الȄʛʷʱفي ال ʦاول الأسهʙʱة لॽنʨات القانॽة، الالʻقة ؗاهʨقʻب
  .   212، ص. 2022،  2عʙد 5
3-    ʙʰع ʛيʙهاب بʨال ʙʰع ʛيʙمي بʨالق ʜ ʛؗʺرصة، الʨʰة في الॽوني للأوراق الʺالʛʱؔاول الالʙʱال ʙني لعقʨام القانʤʻهاب، الʨال

 .  28، ص.2024للإصʙارات القانʨنॽة، 
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عʺلʱʽه      ʦʱاء    اوتʢوس  ȘȄʛʡ  ʧعʧʽʸʸʵʱم  ʧʽʽها  و   ،مالʺȞʴȄأʺʤائح    ةنʨول  ʧʽانʨوق
تʺʜʽ   ةخاص الأ  هابها   ʧم غʛʽها   ʧاقعʨس،  ʧȄʛʱʷʺوال الॼائعʨن  حʦʳ    وʱȄعامل  على  فʽها 

  . 1ةوراق الʺالॽ على الأ ةالʺعلʨمات الʺʙʱفق

ة،  وراق الʺالॽ للأ  ةمʻاسॼ سعار  أتʙʴيʙ    ةللʨʰرص  ةدوار الʛئॽʶॽ ن مʧ الأأ   ة إلىشار ʙر الإr وت    
لʙʴʱيʙ    ، على تॽʺʳع ʡلॼات الʺʧȄʛʺʲʱʶ مʧ عʛض وʡلʖ في مȞان واحʙ ووقʗ واحʙ  تعʺل   إذ

  . 2الʶعʛ العادل بʱلاقʽهʺا

ʖʲॺʸرة لها الʗʶʸهة الʱلة والʦقʹʸال ʤॻɿاع الʦاني: أنʰال  

     ،ʧيʙات الʙʻات رأس الʺال وسʙʻإلى س ȑʛائʜʳن الʨلة في القانʨقʻʺال ʦॽʁع الʨʻʱأنه    ت ʛʽغ
  رغʦ اخʱلافها، فهي تʛʱʷك في وॽʣفʱها ؗأداة لȄʨʺʱل لفائʙة جهات معʻʽة. 

ʔلʠʸل: أالأول الʦقʹʸال ʤॻɿاع الʦة ن  

وʱȄعلȘ   ،س الʺالأسʙʻات تʺʲل ر لى إلى الʴقʨق الʱي تʨʵلها إ Ǽالʛʤʻ ةتʨʻʱع الʦॽʁ الʺʻقʨل    
الǼ   ʗȄʨʸʱالأسهʦمʛ  الأ في   Șʴال وشهادات  الاسʲʱʺار  حقʨق  أ  ، وشهادات  تʺʲل  سʙʻات  و 

 ॽʻائʙه الأ   ،ةالʚل هʺʷوت ʛʽاهʺ  ةخʶʺات الʙʻةس  ʢॽʶॼقاق الʴʱات الاسʙʻات    ةوسʙʻلف سʱʵوت
ومʧ ثʦ لا ʨʳǽز    ة،الʶهʦ الʲʺǽ ȑʚل الʺلॽؔ  لاسॽʺاولى  ن الأأس الʺال عʧ سʙʻات الʙيʧ في  أر 

 ةحʱى في هʚه الʴالو   ،سهʦ الʱʺʱعأ  ةǼاسʻʲʱاء حال ،وتʸفʱʽها  ةعʙʻ انقʹاء الʛؗʷ  إلارد ʱʺॽʀه  
ʦاهʶʺؗ هʱفʸǼ اʤفʱʴه مॼقى صاحॼق   ،يʨقʴال ʠعǼ ر لهʛقʱن  مأ  . وتʨفهي دي ʧيʙات الʙʻا س

ʛؗʷال Șلة  ةعلى عاتȄʨʡ 3جل الأ.  

       Șساب عʺا   ʖتʛʱȄا  أوʹǽأ  ʖر ن صاح الʺأسʙʻات  في    ، الس  مʶاهʺʱه  نʱائج  يʴʱʺل 
ʛؗʷح    ةالȃر ʧار أمʶةو خ   ʛʡاʵʺل الʺʴʱي ʨة. فه  ʛؗفي ش ʧȞʺǽ اهʺ  ة ولاʶʺةال     ȋʛوضع ش

 
  والʶابȘ الʛؗʚ.   04- 23مʧ نʤام لʻʳة تʦॽʤʻ عʺلॽات الʨʰرصة ومʛاقʱʰها رقʦ  2انʛʤ الʺادة   -1
  .34بʙيʛ عʙʰ الʨهاب بʙيʛ عʙʰ الʨهاب، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   - 2
3 -  ʙلʳʺة، الॽʀʨقʴراسات الʙلة الʳاهʺة، مʶʺة ال ʛؗي في شʸʵʷالʺالي وال ʧȄارॼʱالاعǼ هʱوعلاق ʦاول الأسهʙة، تॽʂزا ʧȄʜȄʜع
  . 608، ص.  2022، 02، العʙد 9
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يʦʱ    ، الʲابʱة  Ǽالفائʙةǽقʹي    ȑʚال  ȋʛʷال  ʨالأإوه القانʨن  في  وʨʺȃجॼه ساسيدراجه  ʶǽʺح    ، 
وعلى    ةȞʷǽل هʚا الȋʛʷ خʛʢا على الʛؗʷ  ، علʽها   رȃاح الʺʸʴل مʧ الأ  فائʙةعʢاء الʥȄʛʷ  إ 

ʺǽ نهʨؗ ʛʽالغ ʝ  ʛؗʷال ʧائʙالʹʺان العام لǼ1ة،  ȃأوʙʰʺ   ات رॼس الʺالأث ،  ʽبʙ  ع وضعأʛʷʺن ال  
ات الʱي ǽقʦʶ ر  ʛؗʷاء في الʻʲʱأ لى  إس مالها  أاسʦن الأدراإ  ،سهʨفي القان ȋʛʷا الʚساسي ج ه

    .2دنىأسهʦ ضʺانا للأ ةذا مʗʴʻ الʙولإ ، ǽعʙ صʴॽʴا

الʨضع  و      الʙيǼ   ʧالॼʶʻةʱʵȄلف  ǽعʛʰʱ صاحʰها دائإ  ،لʙʻʶات  ة  ʻاذ  ʛؗʷل على    ، للʸʴȄو
  ʙائʨدف Ȅة ور   ɦغ   ة ثابǼʠ  ال ؗʛʷه الʱعʺا حقق ʛʤʻة    ʧاح  أمȃار أرʶاد  ،ةو خȄعلى حقه في    ةز

ʺॽʀ ل علىʨʸʴه  ة الॽعل Șفʱʺعاد الॽه في مʙʻ3س.  

لى  إ  ة نʱقال مʧ صفالʱي تʶʺح الإ   الʺʻقʨلة يʨجʙ الʦॽʁ   ،الʛؗʚ  ةالʶاǼقلى الʦॽʁ إ  ȃالإضافةو     
سهʦ  ألى  إللʨʴʱل    ةمʙʻʶǼ ʛات الاسʴʱقاق القابلʱعلȘ الأ ي   ،شʛʱاك في الʸفʧʽʱ معاو الإأخȐʛ  أ

  . سهʦألى إاكʱʱاب  ةسʴʱقاق ذات قॽʶʺالاوسʙʻات 

مع    .ا في القانʨن الʜʳائȑʛ صʙارهإ  زالʱي ʨʳǽ   ،الʺʻقʨلةالʛؗʚ الʦॽʁ    ةʙʻʶات الʶاǼقالتعʙ  و       
مʺا ʶǽʺح    نه قʙ ورد على سʽʰل الʺʲال أالفقه يȐʛ في هʚا الʱعʙاد  مʧ  ن جانʖ  ألى  إ   ةشار الإ

 Ȑʛلة أخʨقʻم ʦॽʀ ارʙاصǼ4 .  

       ʦॽʁال ʠعǼ ʛʤʴǼ عʛʷʺلةؗʺا قام الʨقʻʺح بها  ،الʺʶي تʱوال   ʠعǼ  عات  الȄʛʷʱةʺقارن ال 
  ʡائلة صʙارها تʗʴ  إ والʱي ʛʹʴǽ    ،سʝॽأمʟʸʴǼ ʛ الɦ وʱȄعلȘ الأ   ،الʺȑʛʸ ع  ɦ ʛʷ Ȅ مʲل ال

 ॽائʜات جȃʨع عقॽʀʨن  ة تʨها القانʽعل ʟ5ن .  

 
1 - A. Traore, Les incidences de la diversification des valeurs mobilières sur le droit de vote dans les 
sociétés par actions, Th. Doctorat., Droit, Université d’Auvergne-Clermont-Ferrand, 2012, p. 97. 

  ق.ت.ج 2فقʛة  725الʺادة   -2
القانʨنॽة   - 3 العلʨم  مʳلة   ،ȑʛائʜʳال  ȑارʳʱال القانʨن  في  الاسʴʱقاق  وسʙʻات  العʺʨمॽة  الʻȄʜʵة  سʙʻات  بʨزناد،  زروقي 

 ʙلʳلفة، مʳة، جامعة الॽɺاʺʱد 7والاجʙ2022، 1، ع .  
بلʺʨسات عʙʰ الʨهاب، مʴاضʛات في الʦॽʁ الʺʻقʨلة، مʨجهة لʢلॼة الʻʶة الأولى ماسʛʱ  قانʨن الأعʺال، ؗلॽة الʴقʨق    - 4

  . 2023-2022والعلʨم الॽʶاسॽة، جامعة سȑʙʽ بلॼɻاس، 
  ق.ت.ج.  811والمادة    31مكرر  715المادة  - 5
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     Ǽ  ʙʸقȄوʝॽأسʱال  ʟʸʴ  قابل ॽʀʺ  للʙʱاول  ةصʨȞك   ʛʽغǼ الʺʶاهʺه  ات  ʛؗرها شʙʸة ت  
في  أوتʺʻح    ة،سʺॽ إ الʛؗʷأصʴابها نॼʽʸا  قʙمʨه مʧ خʙمات    ة،رȃاح  ما  ثʻاء  أوذلʥ مقابل 

ʝॽتأس  ʛؗʷ1ةال،  Ȅا ال̒ ̡ وʚعاد هॼʱالفقه اس ʧم ʖجان ʧʺ ʦॽʁال ʧع مʨ،    ا ما  أساس  أعلىॼنها غال
 ॼʰن سʨؔاه  اتʶʺال ʧʽاع ما بʜʻللʧʽʺ ،    حʻʺا لʛʽʶون تفʙʳǽ لا ʧيʚاأالʸʸم حʙقǽ ʦل ʧʺاح لȃر.  

الɦ أبʻʽʺا    ʟʸاب حʴن على  أصʨضʛʱعǽ ʝॽارات السʛاتقॽɻʺʳ،    ع ؗلȄزʨʱب ʦتق ʦي لʱال
  .2الȑʚ لا ʱʶǽفʙʽون مʻه  ي حॽʱاʡسʝॽ الإأجل ت أ رȃاح مʧ الأ

       ʦॽʁال  ʦʶلها تقȞش ʘʽح ʧلةومʨقʻʺلإ  الʨقʻم ʦॽʀ إ  ة لى ॽʺي    ة،سʱات الʙʻʶال ʥوهي تل
و أʛʳʺǼد رقʦ تʶلʶلي    ةهي معʛوف  ةخʛʽ وهʚه الأ  ،ʴاملهال  اتوسʙʻ  ،سʦ صاحʰهاإتȑʨʱʴ على  

ʙʻʶال الʛؗʷ  ، حʛف ورقʦ يʨضعان على مʧʱ هʚا  للʙʻʶ غʛʽ مʛتʙʢॼالʺʸ  ةمʺا ʳǽعل    ة ره 
    .ʟʵʷ3 الʴامل نʺا Ȃ Ǽ و  ،ʟʵʷǼ معǼ ʧʽالʚات

        ʙʻʶلل ʧȞʺȄامله  أوʴن لʨȞǽ ا  أنʙʻااو سॽʺي    ،سʱالات الʴاء الʻʲʱاسǼ ǽ  لȞʷها الʽض فʛف
القانʨن الأǼ  سʺي الا  ʖجʨʺ  ن و  أ ساسيʨلأؗʺا    .القان  ʧȞʺǽ نهʖاحʸ  املها ان  الʴات لʙʻʶ

    .4والعʝȞ صॽʴح ةسʺॽ الى سʙʻات إʢǽلʖ تȄʨʴلها 

     Șʰقإف    ،وفʹلا عʺا سǼاʶات الʙʻʶلل ʧȞʺǽ أ  ةنهʚʵʱلا    ن تȞا  شǽه  أمادʚه ʧد عʛʳʱو ت
الʨرق  ة،الʺادǽ   الʙعامة تʻʺʹʱها    ةوالʱي هي  تȄʨʱʴهاأالʱي  في    هʚاو   ،و  تʽʳʶلها  مʧ خلال 
  . 5حʶاب

 
ات الʳʱارȄة، دار الفʛؔ الʳامعي،  - 1 ʛؗʷه الʡ فى ؗʺالʢʸ247، ص.  2007م  .  

2 - M. Salah., op. cit., p. 37. 
3 -  ʙلʳʺة، الॽانʶراسات الانʙث والʨʴॼلة الʳاهʺة، مʶʺة ال ʛؗرها شʙʸي تʱال ʦاع الأسهʨاء، أنʛهʜة الȄʛصʨد 2نʙ1، الع  ،

  . 306، ص. 2002
4 -  ʧʽر  715الʺادتʛȞر   715و   34مʛȞق. ت. ج.  35م  
  ق.ت.ج. 37مʛȞر  715الʺادة  - 5
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وʱȄعلȘ  .  تʺʜʽʽها عʧ غʛʽها مʧ الʺفاʦॽʂ الʺʳاوره  ،الʺʻقʨلة نʨاع الʦॽʁ  أʶǽʺح الʱعʛف على        
  ة،وتʙʸرها الʙول  ،نʤʺها قانʨن القʛض والʻقʙالʱي    ة، خʛʽ ول Ǽالʻقʨد هʚه الأ الʺقام الأمʛ في  الأ
  ة. جॽʰʻ الأ للعʺلة Ǽالॼʶʻةوتʵʹع لقʨاعʙ قانʨن الʛʸف  .Ǽالʺʻاولة  ةالǼ  ॽʻʡʨالعʺلةʙاول ɦ ت و 

  ة وهي مʨʱسʤʻ،  ʢʺها القانʨن الʳʱارȑ ي  ،وفاء وائʱʺان  ة دا أالʱي هي    ة وراق الʳʱارȄ الأ  أما     
بʻاء على تʛʸفات مʙʸǽرها    .جل الأ  ةو قʛʽʸ أ  ʖاحʶلالʸفʻ،ة   ɦ̫ ǽ الʳʱانʝ  ولا  فʽها   ȋʛ

̔̒   ،1والʺʸادروراق والʶʱاوȑ بʧʽ الأ  ت. اسʲʱʺار وتʨجॽه للʺʙخʛا ة دا أفي  الʺʻقʨلةʺا الʦॽʁ ب

ʔلʠʸاني:  الʰه الʱةال  ʤॻɿر الʗʶي تʯلة الʦقʹʸال  

      ॽنʨالقان الʨʸʻص  الʱي ʻȞʺǽها  ة  تعʙدت  الʳهات  الʦॽʁ  إالʱي تʙʴد  ؗʺا    .الʺʻقʨلةصʙار 
 ة قʨل̒ تعʛʰʱ م  169/91الʻʱفȑʚʽ رقʦ    مʧ الʺʛسʨم  الʲانॽة  ةن الʺادأʘʽʴǼ    ،اخʱلفॽɾ ʗʺا بʻʽها

̔̒ أ والʙʻʶات    ،مʨال رؤوس الأ  ةلʛؗʷ  ةوالʺʴʱʶق  ،الʺقʙار  ةساسا ॽʰʡ ʖʶʴǼعʱها الʙيʨن الʺع
ه   ʛؗاء في ش ʛؗʷال ʟʸها وحʱعॽʰʡ ʗان وسʙʻات    ةبʨ ǽʙع الأȄ سهʦ الʱʺʱع والʛ أو   الʨʱصॽة مهʺاؗ 

الʺʷارؗ  ةالʛسʺل الأ  ةوسʙʻات  مʨʱʻج  ة عام  ة وʸȃف  ،رȃاح في  في    ؗل  للʱفاوض  قابل  مالي 
ات الأ   الʺʻقʨلةصʙار الʦॽʁ إن إف ةوحʖʶ هʚه الʺاد ،2ةالʨʰرص ʛؗʷجع لʛي ʦة سهॽصʨʱوال .  

ʡار  إوتعʙ    ،الʺʻقʨلةللʦॽʁ    ةله تʕسʝ بʨرص  ةॼɾالॼʶʻ ،  10-93الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي    ماأ     
  ʦॽʁال ʟʵǽ اʺॽɾ اتॽوسائل العʺل ʦॽʤʻʱلةلʨقʻʺول  ،الʙرها الʙʸي تʱاص  ةالʵالأ  والأش  Ȑʛخ

ات ذات الأل ʛؗن العام وشʨلقانʦسه.    ʟʻا الʚعلى ه ȎلاحȄأو  ʙولأنه قʙاص  والأ  ةضاف الʵش
ات ذات الأ   ةالعام ʛؗوشʦأن  .سه ʧʽ18  ةالʺاد  في ح  ʧام     مʤʻار الʺاد  2024الʛة وعلى غ  
ات الʺʶاهʺ إصʙار الʦॽʁ الʺʻقʨلةتʨʵل     30مʛȞره  715 ʛؗʷ3ةل .  

 
  . 9، ص.  2008بلʶॽɻاوȑ مʙʺʴ الʢاهʛ، الʨجʜʽ في شʛح الأوراق الʳʱارȄة، دار هʨمة،  - 1
2 -  ʦرق ȑʚʽفʻʱم الʨسʛʺرخ في  91/ 169الʕʺ28، ال  ȑلة،   1991ماʨقʻʺال ʦॽʁالǼ اصةʵالʺعاملات ال ʦॽʤʻʱب Șعلʱʺال

  . 26، عʙد 1991جʨان    1جʙȄʛة رسʺॽة الʸادرة بʱارȄخ 
  . 9، ص. 2008بلʶॽɻاوȑ مʙʺʴ الʢاهʛ، الʨجʜʽ في شʛح الأوراق الʳʱارȄة، دار هʨمة،  - 3
3 -  ʦرق ȑʚʽفʻʱم الʨسʛʺرخ في  91/ 169الʕʺ28، ال  ȑ1991ما  ʦॽʁالǼ اصةʵالʺعاملات ال ʦॽʤʻʱب Șعلʱʺلة،  الʨقʻʺال

  . 26، عʙد 1991جʨان    1جʙȄʛة رسʺॽة الʸادرة بʱارȄخ 
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ات الʨʱصʙ   ॽرجنها لʦ ت أب على هʚه الʨʸʻص  اوȄع     ʛؗالأ  ةشǼǼ ʦارها قادر سهॼʱعلى   ةاع
ن  أشȞال الʱي ʧȞʺǽ  ل الȑʚ اعʙʺʱه الʺʛʷع Ȟʷؗل مʧ الأوهʨ الȞʷ  ،1الʺʻقʨلةصʙار الʦॽʁ  إ

 Ȅارʳʱات ال ʛؗʷها الʚʵʱة،ت  ʥعي    وذلȄʛʷʱم الʨسʛʺال ʖجʨʺǼ93-08،   أوʛؗا شʹǽاهʺ  ةʶʺة ال 
ʢॽʶॼع هي الأ   ة،الॽʢʱʶي تʱوال Ȑʛإخ ʦॽʁار الʙلةصʨقʻʺا فʹلا ،2الʚول وهʙال ʧة.ع  

 

 

 

  

 

  

  

 

جانفي    25يʱعلǼ Șالʤʻام العام لʨʰرصة الʦॽʁ الʺʻقʨلة، جʙȄʛة رسʺॽة      ،2023أكʛȃʨʱ    25مʕرخ في    04  - 23رقʦ     نʤام  -
    .5، عʙد  2020

ات الʺʶاهʺة Ǽاسʻʲʱاء    3ثالʲا الفقʛة    715الʺادة   - 1 ʛؗة و شʢॽʶॼة الॽصʨʱات ال ʛؗʷǼ علقةʱʺال ʙاعʨالق Șʰʢق. ت. ج.: " ت
  ʧاد مʨʺا    673إلى    610الʚها في هʽص علʨʸʻʺال الʵاصة  الʨʱصॽة Ǽالأسهʦ مادام تʢʱابȘ مع الأحȞام  ات  ʛؗعلى ش
  الفʸل.". 

2 -    ʧʽر  715الʺادتʛȞة    133مʛو  1الفق "..ʦرأسʺالها إلى أسه ʦʶقʻي يʱة ال ʛؗʷة هي الʢॽʶॼاهʺة الʶʺة ال ʛؗ715: " ش  
  ق. ت. ج. 135مʛȞر 
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 س الʸالأ الʗʹʴات الʯي تʰʸل ر   :ولالॺاب الأ 

شهادات   ةثانॽ   جهةومʧ  ،سهʦالأ ةالʺال في الȄʛʷʱع الʜʳائȑʛ مʧ جهس أتʷʺل سʙʻات ر     
ʗȄʨʸʱفي ال Șʴار وشهادات الʺʲʱالاس .  

الʺʻقʨلة       ʦॽʁال  ʦأه  ʦهʶال  ʙعǽ ،   رأس تʺʲل  الʱي   ʥلʱل الʨʺʻذج   ʨشهادات  وه تʱʻج  إذ   ،
 .ʦهʶئة الʜʳت ʧع ʗȄʨʸʱفي ال Șʴار وشهادات الʺʲʱالاس 

ات الʺʶاهʺة لا ʧȞʺǽ أن تʱأسʝ بʙون أسهʦ، وهي الʙʻʶات الʱي تʺʲل حقʨق         ʛؗا أن شʺؗ
ات ʛؗʷال  ʧع مʨʻال اء في هʚا  ʛؗʷال  ʧم Ȑʛاع الأخʨالأن ʻȞʺǽها عʙم إصʙار  فإنه  Ǽالʺقابل   ،

  . 1الʙʻʶات سʨاء تعلȘ الأمʙʻʶǼ ʛات الʙيʧ أو سʙʻات رأس الʺال

بʙʴʱيʙ خʸائʸه    ، فإنه سʦʱʽ الʱعʛض في هʚا الॼاب أولا إلى الʶهʦالʺʢʻلȘ  ومʧ هʚا     
لى شهادات الاسʲʱʺار وشهادات الȘʴ في الʗȄʨʸʱ  إول، ثʦ الʛʢʱق  أوأنʨاعه ضʺʧ فʸل  

ذاتها  وهي   ،ʦهʶال  ʧع الʻاتʳة  للʴقʨق   ʘالʲال الفʸل   ʟʸʵॽل ثاني،  فʸل   ʧʺض
الʺقʛرة لʷهادات الاسʲʱʺار الʱي تʱʶفʙʽ مʧ الʴقʨق الʺالॽة للʶهʦ، وشهادات الȘʴ     الʴقʨق 

 .ʦهʶة للȄʨʻق الʺعʨقʴال ʧم ʙʽفʱʶي تʱال ʗȄʨʸʱفي ال  

  

  

  

  

  

 
1 -Ph. Merle , Droit commercial, sociétés commerciales, Dalloz, 2015, p. 315. 



12 
 

  سهʤالأ  :ولالفʶل الأ  

الأت        ʙع  ʦلأ سهʨقʻʺال  ʦॽʁال  ʦل ر   ةهʲʺت الʺالأالʱي  الʺʶاهʺ  ،س  ات  ʛؗرها شʙʸي تʱة وال
 ॽصʨʱات ال ʛؗالأ  ةوشǼʦة  سهʢॽʶॼة الॽصʨʱات ال ʛؗن   فʺا  وشʨʺʹه  ا،مʸائʸا، وما  وما هي خ

  هي أنʨاعها. 

  مفهʦم الʴهʤ  : ولالʖʲॺʸ الأ 

      ʧلها، فʹلا عʲʺي تʱال ʦॽʁان الॽȃو ،ʦهʶال ʅȄʛتع ʙيʙʴت ʦهʶم الʨق إلى مفهʛʢʱي الʹʱقǽ
  الʱعʛض لʸʵائʸه. 

  وتʗʲيʗ الʤॻɿ الʯي ʰʸǻلها  تعʃȂʙ الʴهʤ :ول الʠʸلʔ الأ  

     ʦॽʁد الʙعʱت  .ʛʽا الأخʚض أولا لهʛعʱال ʖʳǽ ،ةʛʽه الأخʚح هॽضʨʱول ،ʦهʶلها الʲʺǽ يʱال  

ʤهʴال ʃȂʙع الأول: تعʙالف  

وهʲʺǽ ʨل جʜء مʦ ،    ʧ هسǼالأ  ةالʨʱصॽ   ةوشʛؗ  ةالʺʶاهʺ  ةʙʻ الʥȄʛʷ في شʛؗالʶهʦ هʨ س      
  . ةالʺʶاه̋  ةس مال شʛؗأر 

   ʸʴال ʧع ʦهʶلف الʱʵȄه الأ ةوʚن هʨؗ في ʛʽات الأ ةخ ʛؗفي ش ʥȄʛʷال Șل حʲʺاص تʵش
ʛؗةش  ʛؗش ʧامʹʱةال   ॽصʨʱةال  ʢॽʶॼا في  و   ة، الʹǽأʛؗةش   ॽولʕʶʺود  ة ذات الʙʴʺالو ة.  الʶهʦ  

   .بȘʽʰʢʱ قʨاعʙ مʙʴدة ةحالللانʱقال والإ  ةفهي قابل ة،لʸʴما اأ ، قابل للʙʱاول

وʴȄʺل    ة.الʺʶاهʺ  ة س مال شʛؗأفي ر   ةو العॽʻʽ أ  ةالʺʶاهʦ الʻقǽʙ   ةنه حʸأǽ   Ǽʹاأ  وȄعʛف    
ʧʽلʨلʙم ʦهʶال ʛʽʰل  ، تعʲʺافʺ    ʛʽʷǽإʛؗʷفي ال ʦاهʶʺال Șة،لى ح    ʛʽʷǽ ʨا  أفهʹǽإ  ʙʻʶلى ال
 Șʴال ʥلʚل ʗʰʲʺ1ال،    ʛʽا  نأغʚه    ʛʽʰعʱاني  الʲل  أ الʴح مॼإ ص  ʛʤةعاده نʳॽʱن    ʦॽʁال ʙȄʛʳت

  .عʧ سʙʻها الʺادȑ ةالʺʻقʨل

 
  . 78، ص.  1998 نشر والتوزيع، الأردن،، مكتبة الثقافة للالاكتتاب في رأس مال الشركة المساهمةعباس مرزوق فليح العبيدي،  - 1
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ʤهʴة الʸॻɾ :انيʰع الʙالف  

     ʦهʶع الʱʺʱة يʙعǼ  ʦॽʀهاʛʸح ʧȞʺǽ يʱا يلي  ، والʺॽɾ : 

y ال - ॻɿة الا ةॻʸس  

، وتʙʴد الॽʁʺة الاسʺॽة  ةفي الʛؗʷ  ةمʨال الʺقʙمالأ   ةوهي ॽʀʺوʱʺʱȄع الʶهॽʁǼ ʦʺة اسʺॽة،      
ة، ولا ʨʳǽز إصʙار أسهʦ بʙون ॽʀʺة اسʺॽة، إذ ǽعʛض ذلʥ مʕسʶي   ʛؗʷن الأساسي للʨفي القان

  ʧʽʺة والقائ ʛؗʷة الॽائʜات جȃʨإلى عق الǼ1.  ʺॽʁادارتها   ʛؗالإ  ةوذ ॽʺةس    ʨه ʦهʶامي في  إللʜل
للʛؗʷالقانʨن الأ وفي سʳلات تȄʨʴل    ،دخاراللʨʳء للإ  ةعلان الاكʱʱاب في حالȂ و   ة،ساسي 
  2س الʺالأفي ر  ةعʧ الȄʜاد والإعلان  ،الاسʺॽةالʙʻʶات 

ما بʧʽ الʺʶاهʺʧʽ في    ة مʺا يʛʱتʖ عʧ ذلʥ مʶاوا   ة، مʶʱاوȄ   اسʺॽه   ةسهॽʁǼ ʦʺلأا  وتʙʸر      
ʚلʥ الالʜʱامات     .3الʴقʨق وؗ

- ʸॻɾ ارالإ ةʗص  

    ʺॽʁال ȑاوʶةوت   ॽʺعلاو   ةالاس ʙعلاو الإ  ةزائǼ ʙʸقȄار. وʙالإ  ةصʺॽʁار الʙة،ص    ʧʽعʱي يʱال
سʙادها  ʖʱʱȞʺال الʛؗʷ  ،على  تʨؔن  الاحॽʱاʡي   ةحʻʽʺا   ʗنʨؗ،   ر بʛفع  تقʨم   ʦمالهاأث   .4س 

  ʦة أسهʺهʺॽʀ قي فيॽʁʴفاض الʵالإن ʧامى عʙالق  ʧʽʺاهʶʺال ʠȄʨعʱه العلاوة بʚح هʺʶوت
أمʛا    ʝॽل الاصʙار  علاوة  وفʛض   .ʦاكʛʱʺال الاحॽʱاʡي  في  الʙʳد   ʧʽʺاهʶʺال اشʛʱاك  جʛاء 

 .5وجॽȃʨا، إذ مارس الʺʶاهʺʧʽ حȘ الأفʹلॽة في اكʱʱاب أسهʦ جʙيʙة 

 
  ق.ت. ج.  808الʺادة  - 1
، الʺʱعلȘ بȘʽʰʢʱ أحȞام   1995دʛʰʺʶǽ    23الʺʕرخ في    438  -95االʺʛسʨم الʻʱفȑʚʽ رقʦ     مʧ  16و    9و    2الʺʨاد    - 2

ة الʺʶاهʺة والʳʱʺعات،  القانʨن الʳʱارȑ الʺʱعلقة ʛؗʷǼ   ةॽʺة رسʙȄʛ24ج  ʛʰʺʶǽد  1995دʙ80، الع  .  
  . 205مʢʸفى ؗʺال الʢه، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   - 3
قانʨن   - 4 الʜʳائȑʛ، دراسة مقارنة، أʛʡوحة دʨʱؗره،  الȄʛʷʱع  الʺʶاهʺة في  ة  ʛؗالʺال في ش لʽلى، تعʙيل رأس   بʧ عʨدة 

  . 132، ص. 2021-  2020الأعʺال، ؗلॽة الʴقʨق، جامعة سȑʙʽ بلॼɻاس، 
ة الʺاهʺة، مʨʷʻرات الʴلʰي الʴقॽʀʨة،  - 5 ʛؗفي ش ʦاهʶʺق الʨحق ،ʦجاس ʦॽʂاʛ155، ص. 2008فاروق إب .  
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       ʧʽʺاهʶʺال ʧʽاواة بʶʺال ʧمʕي ت وتʅॽؔ علاوة الاصʙار على أنها حʸة إضاॽɾة مʢلȃʨةؗ 
ة حȄʛة الʛʸʱف فʽها.  ʛؗʷة، ولل ʛؗʷدات الʨجʨم ʧء مʜامى، وهي جʙد والقʙʳال  

-  y ॻɿةال ॻɿॻɿʲة ال ʤهʴلل  

    ʺॽʀ في    ةوهي ʦهʶأالʛؗʷل الʨد الأ  ةصʙن على عʨيʙال ʦʸخ ʙعǼʦسه ،  ʺॽʁن الʨؔة وت  
 ॽʁॽʁʴأ  ةالʺॽʁال ʧم ʛʰة ك   ॽʺإ  ة،الاسʛؗʷال ʗنʨؗ ي   ةذاʡاॽʱالأ  ،الاحʴةما في ال   ॽʶȞأ  ة،العȑ  

ʙʻع  ʛائʶد خʨإف ،وجʺॽʁةن ال  ॽʺن   ةالاسʨؔأ تʺॽʁال ʧة على مॽʁॽʁʴ1ة ال.  

- ʸॻɾ رص ةʦʮة ال  

   ʺॽʀ بها ʙʸقǽق الأ  ةʨفي س ʦهʶال ॽةوراق الʺال   ʛاهʤةال   ʛʽعʶʱةعلى ال    ʙعǼاعʺʱرص  اجʨʰة، ال  
ʺॽʁه الʚةفه ʖلʢض والʛع للعʹʵالإأوت  ،ت ʧʽعǼ ʚخ ॽɻار وضॼʱة ع ʛؗʷر  ةالʙʸʺللأ ةالʦسه.  

 سهʤ خʶائʝ الأ :الʠʸلʔ الʰاني 

  ة وتʙʴيʙ مʕʶولॽ   ،سهʦالأ  ة والʱي تʲʺʱل في تʶاوॽʀ ȑʺ  ، مʧ الʸʵائʟ  ةيʜʽʺʱ الʶهʳǼ ʦʺل    
ʺॽʁǼ ʦاهʶʺةال  ʦهʶأ  ،الʶم مʙع ȑأ  ʧه عʱارةلʶخ  ʛؗʷود ما  إ  ة،الʙلا في ح ǽ  ʧأʺلؔه مʦسه ،  

 Ǽ هॽع علʨجʛز الʨʳǽ لغ مهʺا بلغأ فلاʰم ȑ ʗ ʛؗʷن الʨهاأ ةديʛائʶقى ول ،و خॼʱ أ  ʟائʸخ ʦه
  .2ة للʜʳʱئ  ʱهوعʙم قابلʽ ،الʶهʦ هʨ قابلʱʽه للʙʱاول 

  الʴهʤ للʗʯاول  ةقابلॻ  : ولالفʙع الأ 

     ॽاول قابلʙʱالǼ ʙʸقǽة    ʟʵش ʧقال مʱللان ʦهʶألى  إال Ȅارʳʱق الʛʢالǼ ʛا دون    ة،خʚوه
والʱي تʤهʛ    ،ʺههسأ تʙاول    ةȄʛʴǼ ʦ هوʱʺʱȄع الʺʶا  ،الʟʸʴ  ةحالإǼ   ةجʛاءات الʺʱعلقاتॼاع الإ 

  ʧةفي    جهةمȄʛله  ح الʺʻʱازل   ʟʵʷال الʙʱاول حʖʶ شȞل    ةȄʛʡق  رॽʱاخا  وحȄʛة  ، اخॽʱار 
 ʚʵʱʺال ʦهʶ3ال.  

 
1 - M. Salah, op. cit., p. 19. 
2 - K. Amrouche, op. cit, p. 15. 

    .10، ص.  2016،  12حميدة نادية، شرط الموافقة لاحالة الأسهم في شركة المساهمة، مجلة المؤسسة والتجارة، العدد  - 1
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     ʛؗا في شʴॽʴص ʦهʶاول الʙن تʨȞȄاهʺ ةوʶʺةال ʛؗʷال ʙʽق ʧفي  ةم ȑارʳʱل الʳʶفي ال
  ة سهʦ قابلوتॼقى الأ  .1س الʺالأفي ر   ةالȄʜاد  ةفي حال  ةالʱأسʝॽ، وȃالʙʶاد الؔامل لȄʜاد  ةحال
تʱʻهي    ةنه بهʚه العʺلॽ لأ   ة،حل الʛؗʷ  ةفي حال  ةعʺال الॽɿʸʱ أ نʱهاء مʧ  الإ  ةلى غاǽ إʙʱاول  لل

 ॽʸʵʷة ةالȄʨʻة الʺع ʛؗʷ2لل .  

  ، 3ساسي لغائه ʨʺǼجʖ نʟ في القانʨن الأإز  فلا ʨʳǽ   ،سهʦ مʧ الʤʻام العامȄعʙ تʙاول الأو     
  ʛʽنه ي أغ ʛʙʰʺا الʚاءاتد على هʻʲʱأ اس   ɹ   ةॽ مǼ ʛقʨʽد قانʨن وʱȄعلȘ الأ  ة،الʛؗʷ  ةاقʱʹʱها مʸل

 ॽʀد اتفاʨʽة وق .  

  سهʤ لʗʯاول الأ ةالقʦʻد القانʦنॻ  :ولاأ

  : سهʦ مʕقʱا وهيى Ǽعʠ الʴالات الʱي يʨʱقف فʽها تʙاول الأنʟ الʺʛʷع عل 

1-  ʤهʴالǺ ʗعʦال  

   ʥه تلǼ ʙʸقǽهادةʷة  الʱقʕʺر   الʙʸʺه ال ʛؗʷها الʙي تعʱالأ  ةال ʦॽلʶار تʤʱفي انʦي    ،سهʱوال
 ʦʱʽادها لاحقاإ سʙه الأ ، عʚر هʙʸوت ʛʽت  ةخ ʙʻأعʛؗʷال ʝॽادأ ةسȄʜس مالهاأفي ر  ةو ال .  

ة، وȐʛȄ جانʖ مʧ الفقه     ʛؗʷال ʦأسه ʖʱʱȞإلى أن م ʦهʶالǼ ʙعʨاول الʙت ʛʤأن العلة في ح ،  
  ʙن قʕʳيل   ȃةللʺʹار   ॽʺهʨاب ثق  ة،الʢقʱاس ʙʸل    ة قʨح ʧȄʛʺʲʱʶʺهأال ʛؗʷال ʦة،سه    ʦث ʧوم

 Ǽ ʦهʶالǼ ʙعʨن الʨعॽʰتفعأيʛةسعار م  ʸقʙ    Șʽقʴأت Ȅارʺʲʱاح اسȃع  ة،رʺʶǼ راʛض Șʴة مʺا يل  

 

  ق.ت.ج. 2و  1فقʛة  51مʛȞر 715الʺادة  -1

  ق.ت.ج. 53مʛȞر   715الʺادة  - 2

  ق.ت.ج. 40مʛȞر   715الʺادة  - 3



16 
 

ʛؗʷةال   ʧȄʨؔʱال ʗʴأو   . ت ǽا حʺاʹǽ م اتʺام  ةʙع ʛʢخ ʧم ʙعʨا الʚعلى ه ʧʽاولʙʱʺاءات    الʛإج
ʝॽأسʱ1ال.    

       ʙعʨل الʰقǽ اوللاʙʱال ʦهʶالǼ ،  ʢاسʨقال بʱل الانʰقǽ اʺʻʽةب  ॽنʙʺق الʛʢاوله   ة،الʙت ʧج عʱʻȄو
  .2ة فʹلا عʧ تॽʀʨع عقȃʨات جʜائॽ  ،رغʦ هʚا الʺʻع ʢǼلان الʙʱاول

  ةسهʦ القǽʙʺنʗ الأذا ؗاإ ،س الʺالأفي ر  زȄادةعʧ   الʻاتʳة Ǽالأسهʦ وʻʲʱʶȄى مʧ ذلʥ الʨعʨد  
ʛؗʷعم  ةللʶ ʛرص  ةʨʰواقف  ة،في ال ȋʛش ʗʴاول تʙʱال ʦʱا يʻاد   ، وهȄʜال Șقʴت ʨس  أ في ر   ةوه
  .3الʺال

  سهʤ الʸʷان أ -2

  ة،عʹاء مʳلʝ الʺʛاॼʀ أ و  ةدار عʹاء مʳلʝ الإسهʦ الʱي تʛجع لأالأ ة خǽ ʛʽقʙʸ بهʚه الأ       
  ، سهʦ الʱي ʱʺǽلؔها ؗل مʶاهʦدنى للأما عʧ الʙʴ الأأ  ة،س مال الʛؗʷأ% مʧ ر 20وهي تʺʲل  

  فʦʱʽ تʙʴيʙها في القانʨن الاساسي.

  ، ولʴʱقȘʽ ذلʥ  ،الʺʶاهʺʧʽ والغʛʽ مʧ تʛʸفات الʺʧȄʛʽʶ  ةلى حʺاǽ إسهʦ  تهʙف هʚه الأ      
لا Ǽعʙ انʱهاء  إ  ، صʴابها حȘ الʛʸʱف فʽهاأذ لا ʛʱʶǽجع  إ  ة، حالو الإأ للʙʱاول    ةفهي غʛʽ قابل

ʁ̒ على حʶا  ةالȄʨʻʶ   ةالعام  ةالॽɻʺʳ  ةمهامهʦ ومʸادق   .4هت دار إǼ   ةالʺʱعلق  ةخʛʽ الأ  ةالʺالॽ   ةب ال

     ʙالإلى  إشار الفقه أولق ॽالȞعلق ةشʱʺةال   ॽɿॽȞǼ ة  ʧم Șقʴʱم ع الʙ  ه الأʚاول هʙتʦسه ،   ʛʰʱواع
للʛʸʱف في    قابلʱʽهامع بॽان عʙم    ،سهʦ الȞʷل الاسʺي ن تʚʵʱ هʚه الأأن الʴل ʧʺȞǽ في  أ

 
بʧ غالॽة سʺॽه فاʡʺة الʜهʛاء، حȄʛة الʺʶاهʦ في الʻʱازل عʧ أسهʺه، مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ، قانʨن الʵاص، ؗلॽة الʴقʨق،   - 1

  . 67، ص. 2008 - 2007جامعة تلʺʶان، 
  ق.ت.ج. 809و  808الʺادة  - 2
  ق.ت.ج. 3فقʛة   51مʛȞر  715الʺادة  - 3
  ق.ت.ج. 620الʺادة  - 4
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ʛؗʷلات الʳالأأؗʺا    ة. س ʠعॼشار ال  ʛور إخʛاذ  ةلى ضʵع الاسʺ  هااتǼاʢها    ي،الʽف ȘʸلȄو
 ʛʽʷǽ إماʛؗʷوق الʙʻدع في صʨها وتʽف فʛʸʱاز الʨم جʙ1ة لى ع.  

  فلاسو الإأ ةالقʷائॻ ةالȂʦʴʯ  ة في حال ةالʙ  ؕʙʵسهʤ مʻʴأ  -3

        ʙʱʺǽأ  ʛإثʛؗʷهافلاس الʱȄʨʶة أو ت   ॽنيإ  ة القʹائʨها القانʛيʙأو الفعلي،  لى م    ʛهʤǽ ȑʚوال
  . 2ة الʺʶاهʺ ةفي شʧȄʛ ʛؗعʹاء مʳلʝ الʺʙي أ و أ ةدار عʹاء مʳلʝ الإأ   في

    ʦارتؔابه ʥلʚل ȋʛʱʷȄع  وʨʺʳالأ  ةم ʧم ʛʷʺدها الʙفعال حʛʸʴل الʽʰع على س.    ȘعلʱȄو
يهʦ في    ولا   ة،الʵاص تʗʴ سʱار الʛؗʷ  هʦلʶʴاب  ة عʺال تʳارȄ أمॽʁǼ ʛام هʕلاء الʺǼ ʧȄʛʽʶ الأ

ولʝॽ ما    ،ن العʛʰه بʨقʨع الفعل لأ  ة،و خʶار أذا ؗان العʺل الʺʕدȐ حقȘ رʴȃا  إهʚا الʙʸر  
  ة.للʛؗʷ  ةالʺعȄʨʻ ة  جʜاء عʧ الʱلاعǼ ʖالʨ   ॽʸʵʷ ه فلاس  ثʛ الإأفʺʙ    ،فʛ عʻه مʧ الʱʻائج أس
سʨاء ؗان الغʛض مʧ هʚا    ةمʨالهʦ الʵاصأؗانʗ    لʨ   ؗʺا  ةمʨال الʛؗʷأǼالʛʸʱف في    انॽاوث 

 Șʽقʴالعʺل ت ɹ  . 3خʛ أتعʨد لʟʵʷ  ةو تʴقȘʽ مʸلʴأ  ةشॽʸʵ  ة مʸل

       ʙيʙʺت  ʧع ʖتʛʱȄأو  ʛإثʛؗʷال الإأ لى  إ  ةفلاس   ʝلʳأ  ةدار عʹاء مʧȄʛيʙʺال حʛʤ    ، و 
  ةمʸالح جʺاع  ةجʛاء تʴفʤي لʴʺاǽ إ  ة وتعʛʰʱ هʚه العʺلॽ .  4سهʦ الʱي ʜʴǽونهاتʛʸفهʦ في الأ

ʧʽʻائʙال ،   ǽة وحʺا   ʧʽʺاهʶʺال الʶلॽʰ ومʻع    ،مʸالح  الʱʻائج   ʧم  ʧȄʛيʙʺال عʺال  لأ  ةهʛوب 
    .5دارتهʦإ

  

 

1 - M. Salah, op. cit., p. 30. 

  ق. ت. ج. 1الفقʛة  224الʺادة  - 2
،  6أحʺʨدة وسلॽʺان بʧ شʅȄʛ، آثار الإفلاس على الʺʧȄʛʽʶ، الʺʳلة الʙولॽة للʨʴॼث القانʨنॽة والॽʶاسॽة، الʺʳلʙ   خʛʽة - 3

    .210، ص.  2020، 2العʙد 
  ق. ت. ج. 2الفقʛة  224الʺادة   -4
ة، اʛʡوحة دʨʱؗره، قانʨن خاص، قʙوش سʺʛʽة،    - 5 ʛؗʷاهʺة في حالة إفلاس الʶʺة ال ʛؗإدارة ش ʝلʳة أعʹاء مॽولʕʶم

  .  111، ص. 2022-  2021كلॽة الʴقʨق، جامعة تॽارت، 
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   ة على تʗاول الأسهʤالقʦʻد الاتفاॻɾثانॻا: 

       ॽʀاتفا Ǽقʨʽد   ʦالاسه تʙاول  الأأتʙʳ    ةʨʳǽز  القانʨن  في  للʛؗʷساسها  في  أ  ةساسي  و 
 ॽʰانʳات الॽʀةالاتفا   ʧʽʺاهʶʺلل،    ʛهʤه  أ وتʚه ʦه ʛد في شʨʻʰالȋ  افقʨʺةال   ʛا في شॽوثانȋ  فعʷةال .  

  ة شȉʙ الʦʸافق-1

  ة،للʛؗʷ  ةالʺॼʶق  ةلى الʺʨافقإسهʦ  انʱقال الأ  ʵʹعخʛʽ ذلʥ الȋʛʷ الǽ ǽ ȑʚقʙʸ بهʚا الأ     
ʺȞʴجع الʛة وت    ʧإمʷا الʚدراج هȋʛ  ن الأʨفي القانʛؗʷل    إلى   صلفي الأ   ةساسي للʨع دخʻم

الأ  ʠعǼ  اصʵهاإشʽؗالأ   ، ل  ʖالإجان يʛادوا  للʛؗʷعʙʻما  الʻʡʨي  ǼالʢاǼع   ȍفاʱع  أ  ة، حʻم و 
فاء نʨع مʧ  إضوʶȄʺح هʚا الǼ ȋʛʷ   .1ةللʛؗʷ  امʻافʶ  اشʵاص الʚيǽ ʧʺارسʨن نʷاʡدخʨل الأ

ʛؗي على شʸʵʷار الॼʱاهʺ ةالاعʶʺةال  ʜʽʺʱي تʱار الʺاليأوالॼʱالاعǼ 2ساسا .  

  ةشȉʙ الʦʸافق  ةشʙوȉ مʸارس-أ

  : ॽɾʺا يلي  ةوالʺʲʺʱل ،3ةالʛʷوȋ الʨاجʖ احʛʱامها في شȋʛ الʺʨافقلقʙ حʙد الʺʛʷع     

  ةالʛسʺॽ   ةن ʨȞǽن مʴل نʛʷ في الʛʷʻ أو   ة، ساسي للʛؗʷفي القانʨن الأ  ةشȋʛ الʺʨافق  جن يʙر أ  -
اتʵاذ    ةغʛʽ عادǽ   ةالعام   ةنه ʨʳǽز للॽɻʺʳ أ  ، نه اعǼ ʛʰʱعʠ الفقهأغʛʽ    ،4ة علانات القانʨنॽ للإ

ن تʹع  أ هاول ،ساسيلʱعʙيل القانʨن الأ ةالʺʕهل ة الهʸ  ʯʽفʱهاǼ  ة،الʛؗʷ ةهʚا الȋʛʷ اثʻاء حॽا
  ،ذلʥ   الॼعʠ الأخʛؔʻʱʶǽ  ʛ  بʻʽʺا  .ȑ5 وقʗأسهʦ في  ʛاه مʻاسॼا مʧ قʨʽد على تʙاول الأما ت 

  ، في الʜʱامات الʺʶاهʺʧʽ  ةلʺʲل هʚا الॽɾ ȋʛʷه زȄاد  ةغʛʽ عادǽ   ةن قʛار الॽɻʺʳ أساس  أعلى  

 
1 -   ʛȞʶق، جامعة معʨقʴة الॽات، ؗل ʛؗʷن الʨره ل.م.د.، قانʨʱؗʙوحة الʛʡاهʺة، اʶʺة ال ʛؗافقة في شʨʺال ȋʛش ،ʦॽʶن ȌȄʛش

  .  ، ص.2020-  2019
2 - M. Rousseau, L’intuitus personae dans les sociétés par actions, Revue Juridique de l’Ouest, 1995, 
p. 23. 

  ق. ت. ج. 50مʛȞر  715الʺادة  - 3
  . 14الʶابȘ الʛؗʚ وحʺʙʽة نادǽة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  438-95مʧ الʺʛسʨم الʻʱفȑʙʽ رقʦ  10الʺادة   -4
5 -    ȑاوʛʴن الأعʺال،صʨره ل.م.د، قانʨʱؗوحة دʛʡات، ا ʛؗʷن الʨة في قانʛالأم ʙاعʨة والقǽʙعاقʱة الȄʛʴال ،ʧيʙر الʨة    نॽؗل

  .  30، ص.  2019- 2018الʴقʨق والعلʨم الॽʶاسॽة، جامعة تلʺʶان، 
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الʺʚʵʱ مʧ    ةن شȋʛ الʺʨافقأعلى    h Ȅʛʛ لقʙ تʦ الʛد على هʚا الɦ  .1والʺʺʨʻع مʛʡ ʧف القانʨن 
 ॽɻʺʳةال   ʦاماتهʜʱال ʧم ʙȄʜلا ي ʧؔول ʧʽʺاهʶʺق الʨحق ʧم ʠفʵǽ2 .  

في ذلʥ    ة الȞʴʺو   ، ساسيو القانʨن الأأسʺي ʨʺǼجʖ القانʨن  سهʦ الȞʷل الإن تʶʱؔي الأأ  -
و الʺʻʱازل  أالʱعʛف على حائʜها    ةنʛʤا لʸعȃʨ   ة،سهʦ للʴامل للʺʛاॼʀ نه لا ʧȞʺǽ اخʹاع الأ أ
  الاسʺॽة   ةن الʺʛʷع الفʛنʶي فʛض الॽʸغأ  ʺلاحʤةمع ال  .3والʺʶاهʺʧʽ   ةلॽه مʛʡ ʧف الʛؗʷإ

  ة.في الʨʰرص ةعʦʶ ʛ غʛʽ م هعلى ؗل الاس

ات الʱي لا تلʳ  ةȘʰʢǽ شȋʛ الʺʨافق- ʛؗʷل  :دخارلى الإإ  أفي الʦ  ʛؗʷع الʨن نʨد القانʙʴǽة  
ات الʺغلق  ،ةȋ الʺʨافقʛ الʱي Șʰʢǽ فʽها ش ʛؗʷفي ال Șʰʢǽ ةفهل   ɦأالʛؗʷوال ʝॽةس   r   أالʱي تل

ات الʺʶعǽ ʛ أو  ،للادخار ʛؗʷفي ال Șʰʢم ʨةʹا هل ه  ʛعʶم ʛʽرص ةوغʨʰة؟في ال 

         Ȑʛافقأ  الفقه  يʨʺال ȋʛن الأ  ةن شʨفي القان ʛهʤǽʛؗʷةساسي لل   r   ،دخارللإ  أالʱي لا تل
̋   ةرادإ نه يʛتʖ تʻاقʠ بʧʽ  لأ ال  ة الʛقاǼ   ةومʺارس  ،مʧ الʺʧʽʰʱʱȞ  ة فل الॽʺʶʱ غ جلʖ الʳʺهʨر 

ʛؗات  ةعلى حʙʻʶأؗʺا    .ال  ʧȞʺǽ عأنه لاʶʺات ال ʛؗʷفي ال ʛهʤǽ ة نʛ4،    ʖالفه جانʵǽ اʺʻʽب
على نʨع مʧ الʨʱازن بʧʽ الʺʶاهʺʧʽ حʱى    ةنه الʺʴافʤ أن هʚا الȋʛʷ مʧ شأساس  أخʛ على  أ

ات ال ʛؗʷفي ال r ॽɼاب نʟ واضح      ي ʣل ʶǽʺح ف  ةالʱعاقǽʙ   ة الȄʛʴ   أن مʙʰأو   .دخارللإ  أʱي تل
ʶʺه الʚل هʨافق  ةلأحʨʺال ȋʛل شʨʰقǼةفي ؗاف  ة    ʛʤʻات دون ال ʛؗʷح  إالʨʱعها الʺفǼاʡ و  أ لى

ʙʰʺقا لॽʰʢت Șأالʺغل   Ȅʛʴةال   ǽʙعاقʱأ  .5ة ال ʛʷʺال الʟʻ شȄ  ȋʛ الفʛنʶي ʻʺǽع حالॽا ʛʸǼ ع  ن  ح 
ات الʺ ةالʺʨافق ʛؗʷرج في الʙرص ةʨʰ6ةفي ال  

 
1 - Ripert  G.  par Roblot  R.  par M. Germain, Traité de droit commercial, T. 2, vol. 2 , sociétés 
commerciales L.G.D.J. , 19ème éd., 2009, p.425. 

  53، ص.  2014- 2013بالعربي خديجة، المميزات القانونية للسهم، مذكرة ماجستير، قانون الأعمال، كلية الحقوق، جامعة وهران،    -2
 .  

  . 18حʺʙʽة نادǽة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 3

4 - Guyon ( Y. ), Droit des affaires, Economica, T. 1, 16ème éd., 1998, p. 184 
الحقوق    ةرساله دكتوره قانون الاعمال كلي   للشركات التجاريه في القانون الجزائري والفرنسي   الاتفاقيةبوجلال مفتاح التنظيمات    - 5

  . 2011-  2010جامعه وهران 
6 - Art. L.228-23 C. com. Fr. 
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  ة الʦʸافق   مʦضʦع شȉʙ-ب

     Ǽ ʙʸقǽناقل الأ ةحالإ ʙؗل عق ʦلسه ॽؔالأ  ةʺلʦع   ،سهॽʰأؗال ́ ǽأ ةو الʺقا ॼأ ةو اله  ʦǽʙقʱو ال
ʛؗةفي ش  ʙلفائ  ʦʱةت  ʛʽوج والأ  ،الغʜال الفʛوعأ صʨل  وعلॽه ʻʲʱʶǽى  ؗʺا ʻʲʱʶǽى مʧ ذلʥ    ، و 

  . 1حʙ الʺʶاهʺʧʽ أ ةالʱي تʦʱ لفائʙ ةحالǽʹا الإأ

  ةʠلʔ الʦʸافقل  ةجʙاءات الʸعʗʸʯالإ-ج 

       ǽافقʨʺال ʖلʡ مʙةق    ʖالʡ ʦاهʶʺال ʧاد،مʺʱوأ   الاع ॼʀʛال ʥا مالʹǽاء أ  ة ʛؗʷل الʽ و وؗ
  مʧ الॽʰانات  ة ن يʧʺʹʱ هʚا الʢلʖ مʨʺʳعأوʖʳȄ    . الʺعȑʨʻ مʺʲل الʟʵʷ  أو    ، على الʨʽʷع 

  ʛؗذ في   ʟʵلʱت  ʧʺʲوال إحالʱها،  الʺقʛر   ʦالأسه وعʙد  وعʨʻانه،  ولॼʁه  إلॽه  الʺʴال   ʦاس
  .2ى علʽها مع وصل الاسʱلام صمʨ  ة ʨʺǼجʖ رسال  الʺعʛوض

      ʖلʡ اʚي هʺǽʙعلى تق ʖتʛʱȄافقإ  ، وʨʺةما ال   ɹ Ȅʛن صʨؔي تʱافق  ة والʨʺالǼ دʛالǼعل  ة  ʖلʡ ى
الʛفʠ مع    ، أوشهʧȄʛ مʧ تقʦǽʙ الʢلʖ  ةوهʚا مʧ خلال عʙم الʛد لʺʙ  ة،و ضʺॽʻ ألʽها  إالʺقʙم  
  . 3خلال شهʧȄʛ مʧ تارȄخ تʰلॽغ قʛار الʛفʠ  الأسهʦ شʛاءعʙم 

     ʖلʡ ʠرف ʧȞʺǽ اد  ؗʺاʺʱالاع،  ʛؗʷعلى ال ʧʽعʱȄا  ةوʴه الʚجل  أوفي    لة،في ه  ʧȄʛشه
 ʛار الʛغ قॽلʰت ʧم،ʠاء الأأ  فʛن تعʺل على ش ʧم ʦأسه ʧʽʺاهʶʺال ʙأ ح ʛʽو الغ .  

وفي هʚه   ، س الʺالأجل تʠॽɿʵ ر أ الʺʶاهʦ الʺʽʴل مʧ    ةن تȄʛʱʷها بʻفʶها ʨʺǼافقأ  لهاو     
والȋʛʱʷǽ ȑʚ    ،سهʦ مع تʺʻʽȞه مʧ ثʺʧ عادلالʺʶاهʦ صاحʖ الأ  ةȋʛʱʷǽ مʨافق  ةخʛʽ الأ  ةالʴال

ات الʺʶعʛه  ةǼالॼʶʻ   ةيʨم رفʠ الʺʨافق  ةالʨʰرصن لا ǽقل عʧ الʶعʛ الʶائʙ في  أ ʛؗʷوفي    ،لل
خʛ  أسهʦ في ن لا ǽقل الʧʺʲ عʧ سعʛ هʚه الأأʖʳॽɾ  ،حاله عʙم وجʨد تʶعʛʽ في ذلʥ الʨʽم 

 
  ق.ت.ج.   1الفقرة   55مكرر  715لمادة ا - 1
  ق.ت. ج. 56مʛȞر  715الʺادة  - 2
  ق. ت. ج. 2و  1الفقʛة  57مʛȞر  715الʺادة  - 3
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ʁ إ  بʻʽʺا  ة.يʨم رفʹʗ الʺʨافق والʺʶاهʦ   ةلǼ ʧʺʲاتفاق بʧʽ الʙʴॽɾʛؗʷد ا  عʛة،ذا ؗانʗ غʛʽ م
r  ة،الʡ ȑʚلʖ الʺʨافق   .1لى القʹاء لʙʴʱيʙ الʧʺʲ إ أوفي ॽɼاب ذلʥ يل

      ʛؗʷاء الʛح شʛʢȄة،و   ॽɿʵت ʙʸوق ʠ   أر Ȑʙر إ س الʺال م ʠॽɿʵت ʙاعʨس الʺال أعʺال ق،  
 ॽɻʺʳخل الʙالي تʱالȃةالعام  ةو   ǽعاد ʛʽح    ة؟غʛʡيʶنʛاؤل على الفقه الفʶʱا الʚه،  Ǽذه ʘʽʴ ʖ  

ʠعॼن الأ ألى  إ  ال  ʛر م ʠॽɿʵʱب Șعلʱعأيʨʰʱم ʛʽارة  س الʺال غʶʵǼ  افقʨم ȋʛʱʷǽة  ॽɻʺʳة ال  
  لى خلاف ذلʥ. إخʛ بʻʽʺا ذهʖ الॼعʠ الأ  ة، غʛʽ عادǽ  ةالعام

  شȉʙ الʵفعة -2

     ȑʚوال  ȋʛʷال هʚا  Ǽالأأʶǽʺح  Ǽالاكʶʱاب   ʧʽʺاهʶʺلل العʺلي   ʖانʳال سهʦ  أ  ةسॽʁॼ وجʙه 
ʦاهʶʺال،  ʛؗʷال  ʧوج مʛʵال في   ʖغʛي  ȑʚالأ  ة،ال Ǽاقʛʱاح  فهʚا  ملʜم   ʛʽالأأخ في  ول  سهʺه 

 .الʻʱازل عʧ هʚه الʙʻʶات هȞʺǽ̒  ةوفي ॽɼاب مʺارسه حȘ الʷفع  ة،للʺʱʶفʙʽيʧ مʧ الʷفع

ة، وتʴفȎ الʨʱازن ما       ʛؗʷفي ال ʦهʱʺاهʶادة في مȄʜال ʧʽʺاهʶʺلل ȋوʛʷه الʚل هʲم ʧمʕت
 ʖʴʶʻأن ي ʙȄʛعة يʨʺʳʺأعʹاء ال ʙا أحʺʻʽاء، ح ʛؗʷعات الʨʺʳم ʧʽ2ب .  

إلى مʻع          الʷفع   ȋʛش ȑدʕي  ʘʽʴǼ ،افقةʨʺال  ȋʛفعة وشʷال  ȋʛش ʧʽب ما  الʳʺع  وʨʳȄز 
اخʱلال الʨʱازن الʻʱاسʰي في تʨزȄع رأس الʺال ʛʵǼوج أحʙ الʺʶاهʺʧʽ، فʹلا عʧ مʛاॼʀة الʻʱازل  

 ȋʛفي حاله ش ʗفلǽ ȑʚوال ،ʧʽʺاهʶʺال ʧʽب ʦʱي ȑʚافقةالʨʺ3ال.   
  
  
  

 

ة الʺʶاهʺة لأسهʺها Ǽقʙʸ تʠॽɿʵ رأسʺال، مʳلة   1الفقʛة    57مʛȞر    715الʺادة    - 1 ʛؗاء شʛة، شʻʽʺǽ ȑق.ت.ج. و العʺار
 ʙلʳʺة، الǽادʸʱة والاقॽنʨراسات القانʙد 5الʙ2022، 2، الع .  

2 -M.  Salah., op. cit., p. 46.  

3 - Ripert  G.  par Roblot ( R. ) par M. Germain, op. cit., p. 425. 
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 ة لʚʱʯئ ل  الʴهʤ قابلॻة  عʗم الفʙع الʰاني:

ال        ʙعǽلʨقʻʺال  ʦॽʁال للʜʳʱئ   ةʶهʦ على غʛار Ǽاقي  ة  القاعʙ  هوʙȄʛȄ على هʚ  ة،غʛʽ قابل 
فʹلا    الانʱفاع، لʤʻام    ة سهʦ الʵاضعالأǼ   ثانॽاو   ، ʦ على الʨʽʷعهسولا ǼالأأتʱعلȘ    اسʻʲʱاءات،

ʗȄʨʸʱفي ال Șʴار وشهادات الʺʲʱشهادات الاس ʧع .  

  سهʤ على الʦʻʵعالأ أولا:

r يʴʱقȘ الʨʽʷع في الأ      ॽʱن ʦأ  ثر الإ  ةسهʙأ  ةو اتفاق عʥاص على ذلʵش،  ɾ  ʙؗل واح ʙعॽ
  . 1الʺال ةقʶʺ  ةلى غاǽ إ و  ةالॼقاء على هʚه الʴال ةʻهʦ مالؔا لʜʳء غʛʽ مفʛز ʽʡله مʙم

ة بهʚه  الʺʛتʢॼ  هحقʨق  ةوʻȞʺȄه مʺارس  ،ʥȄʛʷال  ةلʸف  ʜاائ ح وȄعʛʰʱ ؗل مالʥ على شʨʽع      
اء أن القʨل Ǽ وȂ  .2الʳʱارȑ   و القانʨن أحȞام القانʨن الʺʙني  أتʟʻ علॽه    ʖ ماحʶ  الʸفة ʛؗʷن ال

  ة،بهʚه الʸف  ةمʺارسʱهʦ للʴقʨق الʺʸʱل ةمʶاهʺʛʢǽ ʧʽح الʶʱاؤل حʨل ॽɿॽؗ هʦ على الʨʽʷع  
ȑدʛف ȞʷǼل  ǽʺارسʨنها  الʱي  الʴقʨق  هي  ما   ʙيʙʴʱالȃي    ،وʹʱتق الʱي   ʥل  أوتلȞʷǼ  ʦʱت ن 

  ؟ جʺاعي 

هي تلʥ الʱي    ة،ن الʴقʨق الʱي تʺارس جʺاعأ  ، يȐʛ جانʖ مʧ الفقه في هʚا الʺʳال       
ʙʰʺǼ ʝʺأت   ॽم قابلʙئ   ةعʜʳʱلل ʦهʶالأ   ة، ال ʠعॼرها الʛʰȄوʛؗʷال ʧʽالعلاقات ب Ȍॽʶॼʱب ʛةخ 

اء على الʨʽʷع ʛؗʷ3وال .  

  

  

 
1- A. Viandier, La notion d’associer, L.G.D.J., 1978, p. 229.  
2 -  Itsiembou-Mabika ( E.-N.), L’utilité du capital social, éd. Universitaires Européennes, 2011, p. 
453 : «  une autre partie de la doctrine et de la jurisprudence ne reconnaît la qualité d’associé au 
coindivisaire. L’opinion communément partagée est que l’indivisaire de droits sociaux est 
personnellement associé et ce même s’il ne détient pas personnellement des parts ou des actions mais 
seulement une quote-part indivise de ces titres. ». 
3 - C. Barrillon, Le critère de la qualité d’associe, Th. Doctorat, Droit privé, Université Paris Ouest, 
2012, p. 247. 
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  الʲقʦق الʯي تʸارس ȜʵǺل جʸاعي  -1

      ॽالʺال الʴقʨق   ʟʵǽ الʨʽʷع  ةॽɾʺا  على   ʧʽʺاهʶʺاحؗالأ  ،للȃر ،   ॽɿʸʱال  ʠة وفائ  
و الاتفاق  أʧ الʺʶاهʺʧʽ وفقا لقʨاعʙ الʨʽʷع  نها تʛجع لʨʽʷع وʦʱȄ اقʶʱامها بʽإف  ،والاحॽʱاʡي

  .1بʻʽهʦ  الʺʛʰم

اء على  وʱʺʱȄع      ʛؗʷالالʗȄʨʸʱفي ال ȘʴالǼ عʨʽʷ،  ʧʽʺاهʶʺؗ ʦهʱصف ʧم ʙʺʱʶǽ ȑʚوال ،  
 ʙʽل وحʽ وقʙ    ،يʦʱ تعʻʽʽه Ǽاتفاق الʺʶاهʺʧʽ   ،ولʧؔ الʗȄʨʸʱ يȞʷǼ ʦʱل جʺاعي مʧ خلال وؗ

ʽل مʛʡ ʧ   ةʨȞǽن واحʙا مʻهʦ وفي حال ʨؗال ʧʽعǽ ʦلافهʱاخ  ʥȄʛʷال ʖلʡ اء علىʻف القʹاء ب
  .2كʛʲ حʛصا الأ

ن الʺʶاهʺʧʽ على أهʚا ǽعʻي  هل  ف  ،ؗان الȘʴ في الǽ ʗȄʨʸʱʺارس ȞʷǼل جʺاعي ذا  Ȃو      
  ؟ لا مʧ خلال مʺʲلهʦ إ  ة،لى الॽɻʺʳات العامإلا ʨʳǽز لهʦ الʨʹʴر   ،الʨʽʷع

 ةȘʴ في الʗȄʨʸʱ والȘʴ في الʺʷارؗالن هʻاك فʛق ما بʧʽ  أǼ   ،يॼʻغي الʛؗʚ في هʚا الʙʸد     
الǽ ȑʚعʙ حقا    ، ʱʵǽلف عʧ الȘʴ في الʗȄʨʸʱ  ، والȑʚ هʨ حȘ غʛʽ ملʺʨس  ة،الʛؗʷ  ةفي حॽا
علام والȘʴ في  خȐʛ ؗالȘʴ في الإأحقʨق  ةلى جانʖ عʙ إول وهʨ جʜء مʧ الȘʴ الأ ،وॽɿॽʣا

  . الاسʙʱعاء وغʛʽها

نه ʧȞʺǽ لؔل مʶاهʦ حʹʨر  أ ساس  أعلى    ،ʳǽابالʶʱاؤل Ǽالإ   هʚا  وǼ ʖʽʳȄعʠ الفقه على     
 ॽɻʺʳةال   ʗȄʨʸʱال ȘʴǼ عʱʺʱي ʦل ʨى ولʱات  و   ،حʷاقʻʺخل في الʙʱح الأ  الʛʡلوʯا    ة، سʺʻʽب

ʽل  أخʛ الȑʚ يȐʛ  يʱʻقʙه الॼعʠ الأ  ʨؗب ʧʽʺاهʶʺل الʽʲʺى تʹʱا اقʺʻʽا حʴع ؗان واضʛʷʺن ال
  .3في الॽɻʺʳات 

 
1 - Le Cannu  P.  et  Dondero  B. , Droit des sociétés, Lextenso éditions, 3ème éd., 2010, p. 609. 

  ق. ت. ج. 2الفقʛة  679الʺادة  - 2
ات الأمʨال، شʻعة أمʻʽة،انʛʤ الفقه الʺʨؗʚر مʛʡ ʧف   - 3 ʛؗة في شǽعاد ʛʽة العامة غॽɻʺʳة الॽراه،  صلاحʨʱؗوحة دʛʡأ

  . 227، ص. 2020تʟʸʵ قانʨن الأعʺال الʺقارن، جامعة وهʛان، ؗلॽة الʴقʨق،
- F. Zéraoui Salah .L’accés aux assemblées générales des sociétés commerciales, Rev. Entrp. Com, no 
8, 2012, p.118. 
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     ʛؗʷحل ال ʖلʡ في Șʴال ʟʵǽ اʺॽɾإف  ة، وȑدʛل فȞʷǼ هʱز مʺارسʨʳǽ ل  لأ   ، نه لاʲن م
ʚه  ʛثʕي Șʴا ال ॽɻعلى وض ʛاشॼل مȞʷǼ ع   ةʨʽʷاء على ال ʛؗʷف  ،الʸǼ ʝʺȄاقي   ةوॼل ʦاهʶʺال

الʨʽʷع اء على  ʛؗʷفي حالأذ  إ  ،ال الʸفال  ةنه  ǽفقʙون هʚه  يʙʻرج رفع مʲل هʚه  أو   ة،ʴل  نه 
 ʨعʙال Ȑ  ʧʺف  عʺالأ ضʛʸʱال،  ʧʺ1ة دار عʺال الإأ لا ض .  

      ʜʳن الʨر في القانʛالʺق ʧوم ȑʛفي  أ  ، ائ ʥȄʛز لؔل شʨʳǽ ع انهʨʽʷفي  ل ال Șʴأ  ʧم ʚʵʱن ي
 ɹ ل يلʜم  مʨافقالʨسائل ما   ʛʽغǼ  ʥذل ؗان   ʨول الʷيء   Ȏالأ  ةف اء  ʛؗʷال ʧȄʛ2خ،   ॼʶʻالǼ  ʧؔة ول  

اء الʚيʱʺǽ ʧلʨؔن ثلاث نها تقʱʹي قʛاإف  ʛʸʱف،عʺال اللأ ʛؗʷال ʧر أعلى    ةر م ʧعه مȃس  أر
اء مʱʳʺعʧʽ ما لʦ يʨجʙ اتفاق   ،الʺال الʷائع ةدار إن أؗʺا   .3الʺال الʷائع ʛؗʷال Șح ʧن مʨؔت  

اء  ةرعاǽ   ل الʛʸʱف هي الʱي تؔف  ةॽɺ ان جʺأعلى اعॼʱار    ،4مʵالف  ʛؗʷالح الʸل    ،مʨʴوت
  . 5نʱهائه إالʨʽʷع وȃعʙ  ةضʛار ʴǼقʨقهʦ حالدون الا

    ʨعʙفي رفع ال Șʴال ʟʵǽ اʺॽɾو Ȑ ل عامȞʷǼ، إف ʨعʙرفع ال ʦهʻȞʺǽ نه Ȑ لا  إ ،مام القʹاءأ
  . س الʺالأʧʽ مʧ ر جʜء مع  ةتلʥ الʱي تʢʱلʖ حॽاز 

2- ȏدʙل فȜʵǺ ارسʸي تʯق الʦقʲال  

    ȑدʛل فȞʷǼ نهاʨارسʺǽ يʱق الʨقʴال ʠعॼب ʦهʶع على الʨʽʷاء على ال ʛؗʷال ʙʽفʱʶǽ،    ȘعلʱȄو
الȑʚ يʛجع    ، علامʶاهʺʧʽ على الʨʽʷع مʧ الȘʴ في الإذ يʱʺʱع الʺإ  ،علام مǼ ʛالȘʴ في الإالأ

ʦهʻاه    ،لؔل مʻا معʚضع  أوهʨن يʻم ʙف ؗل واحʛʸʱال ʗʴتʛؗʷال Șوثائ ʦة،ه    Șاء تعلʨس
لॽɻʺʳات  اǽʹا مʧ الȘʴ في الاسʙʱعاء  أؗʺا ʱʶǽفʙʽون    .6أو الʺʕقʡ  ʗلاع الʙائʦمȘʴǼ ʛ الإالأ

  ة.العام

 
1 C. Barrillon, op. cit., p. 247. 

  ج. ق. م.  718الʺادة  - 2
  ق. م. ج.  720الʺادة  - 3
  ق. م. ج.  715الʺادة  - 4
  . 293، ص. 2007، دار الʳامعة الʙʳيʙة، الإسʙʻȞرȄة، ، الʴقʨق العॽʻʽة الأصلॽةهʺام مʙʺʴ مʨʺʴد زهʛان -  5
  ق. ت. ج.  682الʺادة   -6
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  سهʤ الʯي تʷʳع لʹʢام الانʯفاع الأ ثانॻا:

     ʧȞʺǽارها مالا  لألॼʱاعǼ ʦأسه ʜʳى الأ  أن تʺʶǽ ʧʽʸʵش ʧʽها بʱʽؔمل ॼʀʛوال ʥاني   ةول مالʲوال
ȘȄʛʢǼ    ة وʧȞʺȄ تʴقȘʽ العʺلॽ   ، على شيء واحʙ  ةمʱʵلفن لʛʢفʧʽ حقʨق  إومʧ ثʦ ف  ، الʺʱʻفع
  . 1و ʨʺǼجʖ القانʨن أاتفاق 

   ʙع  أولقʛʷʺالأإشار ال ʧع مʨʻا الʚفي الʺادلى ه ʦر    715  ةسهʛȞح الأ،    32مʛʢوت  ʦسه
مʶ  ةالʵاضع الانʱفاع   Șʴألʧʽʱالأ  ، ل  Șعلʱالʺت اكʶʱاب   ȐʙʺǼ الأʻولى  على  صفʱفع   ʦةسه  
ʦاهʶʺال،  ॽɿॽؗ لʨه حॽالʺ ةوثان ʧʽق بʨقʴع الȄزʨتʻ Ǽقاʛال ʥفع ومالʱ.ة  

  الʴʸاهʤ  ةاكʴʯاب الʯʹʸفع Ǻالʴهʤ صف  Ȏʗم -1

اكʶʱاب  أ      الأسهʦ  ثار  فقهॽا  ة صفالʺʱʻفع على  الॼعʠ    ، الʥȄʛʷ جʙلا   ʛʰʱعǽ  ʘʽʴǼن  أ
مʨال  أʛʽʲؗ مʧ الʴالات ʨȞǽن هʨ مʧ قʙم  نه في  أساس  أالʥȄʛʷ على    ةالʺʱʻفع ʖʶʱȞǽ صف

ʛؗʷذ  ة،لل ʙعǼ هاʻازل عʻاوت ॼʀʛال ʥلʺال ʥالأ أ  ،2ة ل ʠعॼما الʛخ ،    Ȑʛʽفأفʸه الʚقاسʺه  ةن هʱا  ي
 ॼʀʛال ʥوالʺ  ةمل ̒ ɦار  فॽɻم ʧʺنأع ض     ȑدʕلا ي ʦهʶفاع على الʱئ إالانʜʳةلى ت   ॽؔة،الʺل    ʧوم

  ة. و مالʥ الʛقاǼ أما للʺʱʻفع إʥȄʛ الʱي ǽعʛʱف بها حʖʶ الʴالات الʷ ةثʦ صف

مʨال  ȑ حȘ على الأ أ  هنه لʝॽ لǽʙ لأ  ،فʛʽفʠ اعॼʱار الʺʱʻفع مʶاهʺا  ،خʛ ما الॼعʠ الأأ    
تقǽʙʺها  ةللʛؗʷ  ةالʺقʙم الʴقل  أ  لعʙم  هʚا  نقل  الॼʀʛ لو   ʥال  ة.ʺال Ǽعʠ  وȄʺارس   Ȍفق ʺʱʻفع 

وهʨ مʛʳد مʷارك في    ، ساسيو القانʨن الأأالʥȄʛʷ وفقا للقانʨن    ةʸǼف   ةالامॽʱازات الʺʸʱل
    .3ةالʛؗʷ ةحॽا

  

  

 
1 - A. Viandier, op. cit., p. 31. 
2 - P. Didier, op. cit., p. 209. 

3 - A. Viandier, op. cit., pp. 242 et 258. 
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  لȖʲ الانʯفاع   ةسهʤ الʳاضعقʦق الʴʸاهʥʻʸ على الأح-2

     ॽق الʺالʨقʴع الʹʵة ت   Ȅʨʻار الأإفي    ةوالʺعʡ  ʦاضعسهʵفا  ةالʱفع  اللى  إع  للانʱʻʺال ʧʽع بȄزʨʱ
 ॼʀʛال ʥال ةومال ʨʴʻالي:على الʱ  

    الȖʲ في الȁʙح: -أ

والʻȞʺǽ ȑʚه   ،ʱفع ʱʶǽفʙʽ مʧ حȘ الاسʱغلال ʻن الʺأذلʥ    ، لى الʺʱʻفعإ ǽعʨد الȘʴ في الȃʛح      
نها ما يʨʱلʙ  أǼ   ةخʛʽ وتعʛف هʚه الأ  ،والانʱفاع مʧ الʷيء مʧ خلال تʽʸʴل الʲʺار  ةفادمʧ الإ

الʷيء مʧ غل  ʧف  ةعʸʱت   ȄورʙالǼ،دون    ة ʙيʙʳʱأوال ̔y ʴت  ȑدʕإها  لن ي  ʧقاص مʱلى الان
 Ǽ اسʶʺه والʛهʨ1صلهأج .  

r وال  ة،نه ثʺار مʙنॽ أوʅॽȞȄ الفقه الȃʛح على       ॽʱه نॽل علʸʴʱʺي هي الʺقابل الʱار    ةʺʲʱاس
  ةالعادǽ  ة العام ةلا Ǽعʙ اتʵاذ القʛار مʧ الॽɻʺʳ إ ة، نها لا تʱʶفʙʽ مʧ هʚه الॽʰʢعأغʛʽ  ،الʷيء

    .2رȃاح لʨʱزȄع الأ

  الȖʲ في الاحॻʯاʟي-ب

وʱʻȄج    .نʺا هي مʨʱʻجاتȂو   ،رȃاح مʧ قʽʰل الʲʺارلاف الأخ على    ةمʨال الاحॽʱاॽʡ لا تعʙ الأ     
  ʥذل ʧفي حالأع فʽها   Șʴال  ʖةن صاح   ॼʀʛال  ʥمال ʨعها هȄزʨة. ت  Ȅى وʻʲʱʶ    ʧم Șح ʥذل  

 
  . 43، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  هʺام مʙʺʴ مʨʺʴد زهʛان - 1

2 - B. Delecourt, Les contrats civils appliqués aux actions, Th. Doctorat, Droit, Université du droit et de 
la santé, Lilles II, 2010, p.206 et Cass. Com.,23 octobre 1990, J.C.P. éd. N. , 1991, p. 97 : « c’est la 
décision de l’assemblée générale de distribuer tout ou partie des bénéfices réalisés au cours de 
l’exersice sous forme de dividendes qui confère à ceux-ci l’existence juridique ». 

 



27 
 

  ، مʛ يʱعلʰʺǼ Șلغ مʧ الʻقʨد ما دام الأ   ،نʱفاع على شȞل شॼه انʱفاع الʺʱʻفع مʧ الʨʸʴل على ا
  .1الانʱفاع  ة هʚه الʺॼالغ مع ارجاعها عʙʻ نهاǽ وʨʳȄز له الʛʸʱف في  

حال      ر   ةوفي  في  الاحॽʱاʡي  الʺال أدمج  الأ  ،س  الʙʳيʙتʺʻح   ʦةسه   ॼʀʛال  ʥة،لʺال    ʧؔول
  . الانʱفاع بها يʛجع للʺʱʻفع 

     r   ةن الʺॼالغ الʺقʢʱعإف   ،رȃاحألʨʱزȄع      الاقʢاع مʧ الاحॽʱاȋ   ةنه في حالألى  إ  ةشار ر الإʙوت
  . 2الʺʨʱʻج ةوتفقॽʰʡ ʙع ،لى ثʺارإ ةالعادǽ  ة تʨʴʱل وȃقʛار مʧ الॽɻʺʳه العام  ،مʧ الاحॽʱاʡي 

  ةسهʤ جʗيʗأفي اكʯʯاب  ةفʷلॻحȖ الأ -ج

  مʧ حȘ الأفʹلॽة في اكʱʱاب أسهʦ جʙيʙة.   نʱفاعالاȘʴǼ    ةʺʲقلالسهʦ  الأ   ʱʶǽفʙʽ أصʴاب     
وفي   ة.ومʛʽʸ الʙʻʶات الʙʳيʙ ،هʚا الȘʴ ةتʦॽʤʻ شʛوȋ مʺارس ةع والʺالʥ الॼʀʛ فȘʴȄ ɦ̒ للʺو 

ʥاب ذلॽɼ،  الأإف Șن ح ॽةفʹل   ॼʀʛال ʥجع لʺالʛإف  ة،ي Șʴا الʚع هॽʰالغ  إف  ،ذا قام بॼʺاتج  ن الʻال
  .3للانʱفاع  اʺʨجʰها تʨؔن مʨضʨعǼ ةمʨال الʺॼʶʱȞ و الأأالॽʰع  عʧ هʚا

جاز أن القانʨن  إف  ،و بॽع حقه أهʚا الǼ Șʴعʙ الاكʱʱاب    ةمʺارس  ةهʺل مالʥ الॼʀʛ أ ذا  إما  أ    
  بॽع الʴقʨق. و  أ ةʦ الʙʳيʙهسن ǽعʨضه للاكʱʱاب Ǽالأأللʺʱʻفع 

     ʤغي الʺلاحॼʻȄأ  ة و ॼʀʛال ʥةن مال    ʧم ʙʽفʱʶǽ30  ما لʺʺارسʨالأ  ةي Șح ॽة،فʹل    ʛʰʱعǽ ىʱʺف
 ॽɻخل  إهʺال  ةفي وضʙʱالǼ فعʱʻʺح للʺʶإ  ؟تʶʺه الʚق لهʛʢʱي ʦع لʛʷʺةلأن ال   ʛʷʺلاف الʵǼ ع  

  . 4جل الاكʱʱاب أ انقʹاءǽام قʰل أ ة حʛʸها بʲʺانॽ  الȑʚ الفʛنʶي

 
ة الʺʶاهʺة، أʛʡوحة دʨʱؗراه، ؗلॽة الʴقʨق، جامعة وهʛان،    حʺȑʙʽ فاʡʺة،  - 1 ʛؗفع في شʱʻʺق الʨص.  2013- 2012حق ،

113 .  

2 - F. le Febvre, Memonte pratique, Sociétés commerciales, 41émé éd., Edition Francis le Febvre, 
2009, p. 1248. 

  ق.ت.ج. 701الʺادة  - 3
4 - Art. L. 225-140 et R. 225-123 C. com. Fr. 
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       ॽɻضʨال  ʧج عʱʻȄق  ةوǼاʶر   ةالʙةق   ॼʀʛال  ʥة،مال   ॼالʢʺǼفع    ةʱʻʺام  ا  إعادةالʙʵʱالغ سॼʺال
للانʱفاع ʹااخ  عم  علʽها  الʺʸʴل الأ  .1عها  الʙʳيʙوتعʨد   ʦإ  ة سه ॼʀʛال  ʥةلى مال    ʘʽح ʧم

 ॽؔة مل   ॼʀʛو   ة، الȂفاعʱالان ʘʽح ʧفع مʱʻʺلى ال ،  ʺॽʀ ودʙا في حʚاب  ة وهʱʱق الاكʨن    ، حقʨȞȄو
   .2لʺʧ دفع ʱʺॽʀه  املؔا تام ةسهʦ الʙʳيʙالفائʠ مʧ الأ

  الȖʲ في الʕȂʦʶʯ -د

  ة لى الʺʱʻفع في الॽɻʺʳ إلʶهʦ مʨضʨع الانʱفاع قانʨنا  الǼ ȘʴالʗȄʨʸʱ الʺʸʱل Ǽا  جعʛ ي      
وʕȄمʧ هʚا الʨʱزȄع للȘʴ    . 3ة غʛʽ عادǽ   ة الॽɻʺʳه العام  ة في لى مالʥ الȂ ॼʀʛو   ة، العادǽ   ةالعام
مʧ لʨʹʴر الॽɻʺʳات  أاسʙʱعاء ȞǼل    ةلʺʛʽʶ الʛؗʷ  ةالʗȄʨʸʱ بʧʽ الʺʱʻفع ومالʥ الॼʀʛ في  

 ʧف مʨʵʱي دون الʻف الʺعʛʢإال ʛلغاء الق ʦاهʶʺعاء الʙʱاب اسॽɽب  .4ارات لʙʽ ع  أȄزʨʱا الʚن ه
  ةن الॽɻʺʳ أǼاعॼʱار   ة،ع ومالʥ الʱʻ ॼʀʛفشى مع تʨزȄع الʴقʨق ما بʧʽ الʺنه يʱʺاأالȑʚ قʙ يʙʰو 

  ةفي حʧʽ قʛارات الॽɻʺʳ   ، تʨʸت غالॼا حʨل عائʙات الʺال مʨضʨع الانʱفاع  ةالعادǽ   ةالعام
ن Ǽعʠ  لأ  ،يʱʻقʙه الॼعʠ وॽɾ ȐʛȄه تقॽʶʺا جامʙا  ، تʺʝ جʨهʛ هʚا الʺال  ة غʛʽ عادǽ   ةالعام

 ॽɻʺʳارات الʛةالعام ةق  ǽةالعاد   ॼʀʛال ʥق مالʨعلى حق ʛثʕح ةتॽʴص ʝȞ5والع .  

في    ةالʺʷارʜؗ ما بʧʽ حȘ الʗȄʨʸʱ وحʡ  Șار الʽʽʺʱإؗʺا ذهʖ جانʖ مʧ الفقه في        
ل مʧ  مʨاومقʙم الأ   ، ʸǼفʱه الʺʶاهʦ الॽʁʴقي   ة، ʨʳǽز حʛمان مالʥ الॼʀʛ   لا  هن أ   إلى  الॽɻʺʳات

 ॽɻʺʳر الʨʹاتح  ǽعاد ʗاء ؗانʨأ ة س ǽعاد ʛʽؗان ر   ة،و غ ʨى ولʱار أحʷʱد اسʛʳه مǽ ȑ6 .  

  

 
  ق.ت.ج. 701الʺادة  - 1
  ق.ت.ج. 3الفقʛة  701الʺادة  - 2
  ق.ت.ج.  1فقʛة  679الʺادة  - 3

4 - Cozian M.,  Viandier  A.  et  Deboissy  F., Droit des sociétés, Litec, 19ème éd.,2002, p.372. 
5-  B. Delecourt., op. cit., p.132. 

ة الʺʶاهʺة، مʳلة الʺʕسʶة والʳʱارة، عʙد  فʛحة زراوȑ صالح و   - 6 ʛؗفي ش ʦالأسهǼ فعʱʻʺة للॽنʨة القانॽɻضʨة، الǽة نادʙʽʺح
  . 25، ص.  2007، 3
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  علام الȖʲ في الإ -و 

علام الʙائʦ  الإفي مʴǼ ʛقه  معا سʨاء تعلȘ الأ ةومالʥ الॼʀʛ  عʱʶǽفʙʽ مʧ هʚا الȘʴ الʺʱʻف    
    .1و الʺʕقʗأ

ʸالʖʲॺ اني الʰʤاع الأسهʦأن : 

تʱعʙد أنʨاع الأسهʦ، وȄعʙʺʱ تقॽʶʺها إما على ॽʰʡعة الʸʴة الʱي تʺʲلها أو إلى مȐʙ قابلॽة   
أو   إلى شȞلها   ʛʤʻالǼ  ʦʶتق  ʙق  ʦالأسه فإن   ،ʥذل على  الʺʶاهʦ. زȄادة  قʰل   ʧجاعها مʛʱاس

  الʴقʨق الʱي تʺʴʻها. 

  الأول: تقʤॻʴ الأسهʤ مʥ حॻʮʟ ʖʻعة الʶʲة أو مȎʗ اسʙʯجاعها ʠʸلʔ ال 

       ʧة. أما مǽʙنق ʦة وأسهॽʻʽع ʦلها إلى أسهʲʺي تʱة الʸʴال ʘʽح ʧم ʦالأسه ʦॽʶتق ʖتʛي
ة، فʱقʦʶ إلى أسهʦ رأس الʺال وأسهʦ الʱʺʱع ʛؗʷاة الॽاء حʻة أثʸʴجاع الʛʱة اسॽانȞإم ʘʽح .  

  الأسهʤ الʹقǻʗة والأسهʤ العॻʹʻة  : الأول الفʙع

       ʧȞʺǽ يʱال ʟʸʴلل ʛʤʻالǼ اʚاهʺة وهʶʺة ال ʛؗفي ش ʦالأسه ʧم ʧʽعʨار نʙز إصʨʳǽ
  . 2تقǽʙʺها فʽها وهي الأسهʦ الʻقǽʙة والأسهʦ العॽʻʽة 

  الأسهʤ الʹقǻʗة  ولا:أ

  للانʹʺامǽقǼ ʙʸالأسهʦ الʻقǽʙة، تلʥ الأسهʦ الʻاتʳة عʧ تقʦǽʙ الʻقʨد أو ما ǽقʨم مقامها       
ة، ؗʺʶاهʺة في تʧȄʨؔ رأس مالها. ولقʙ عʙد القانʨن الأسهʦ الʱي تعʛʰʱ نقǽʙة  ʛؗʷفي     إلى ال

  ، ؗʺا بȄʛʡ ʧʽقة سʙادها و الʜʳاء الʺʛʱتʖ على تʵلف ذلʥ.41مʛȞر  715الʺادة 

 
  ق.ت.ج. 682الʺادة  - 1

  ق.ت.ج.  41 مʛȞ 715و   601و  597و   556لʺʨاد ا - 2
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  الأسهʤ الʹقǻʗةأنʦاع  -1

  تعʙ أسهʺا نقǽʙة الأسهʦ الʱالॽة:     

  الأسهʤ الʯي تʤ وفائها نقʗا أو عȖȂʙʟ ʥ الʸقاصة  -أ

ǽقʨم        أو ما  Ǽالʻقʨد  ʱʺॽʀها  يʦʱ سʙاد  الʱي   ʥتل فهي  نقʙا،  الʺʙʶدة   ʦالأسه  ʟʵǽ اʺॽɾو
ة أو زȄادة رأس مالها  ʛؗʷال ʝॽتأس ʙʻها عʙʳ1مقامها، ون.  

      ʦأما الأسه  ʛʽʤأسهʺها نǼ ة ʛؗʷال ʧاب دائʱʱاكǼ ʛالأم Șعلʱʽالʺقاصة، ف ȘȄʛʡ ʧع ʦʱي تʱال
ديʻه ثǽ ʦقʨم بʙفع مʰلغ الاكʱʱاب إلʽها،     الʙيʧ الȑʚ له علʽها، ʘʽʴǼ أنه بʙلا مʧ أن ʸʴǽل

  ʙʻإلا ع ʙجʨلا ت ،ʦالأسهǼ فاءʨقة للȄʛʢه الʚوه .ʧيʙار الʙقʺǼ ʦة على أسهʛاشॼل مʸʴʱفإنه ي
ة مʙيʻة ʰʺǼلغ مʧ الʺال في مʨاجهة   ʛؗʷن الʨؔض أن تʛʱة، لأنها تف ʛؗʷادة في رأس مال الȄʜال

ʙره لإنعʨʸت ʧȞʺǽ ما لا ʨلي، وهʰقʱʶʺال ʦاهʶʺحلة الʛʺه الʚة في هȄʨʻة الʺعॽʸʵʷ2ام ال.  

ة مʲقلة بها، وتȞʷل مʙʸر ازعاج        ʛؗʷن الʨؔي تʱن الʨيʙل الȄʨʴʱقة بȄʛʢه الʚح هʺʶوت
ثقة   لعʙم  جʙيʙة   ʦأسه إصʙار  اسʢʱاعʱها  عʙم   ʧع فʹلا  سʙادها.  على  قادرة   ʛʽوغ لها، 

ʜها الʺالي ʛؗر في مʨهʺʳ3ال .  

ة مهʺا ؗان نʨعها، وتʷʺل ʚؗلʥ الʙيʨن        ʛؗʷلها إلى رأس مال الȄʨʴن تʨيʙع الॽʺل جʰوتق
  . 4الʵاصة ʙʻʶǼات الاسʴʱقاق الʢॽʶॼة 
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      ȑدʕي ʥل، لأن ذلȄʨʴʱعلى ال ʧائʙافقة الʨالʺقاصة م ȘȄʛʡ ʧن عʨيʙل الȄʨʴʱل ȋʛʱʷȄو
  ʧل مȄʨʴʱال الʺʶاهʺʧʽ على  ة، وأǽʹا مʨافقة  ʛؗʷال القانʨني في مʨاجهة  ʜه  ʛؗل مȄʨʴإلى ت

  .1خلال الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة 

وفʹلا عʧ ذلʖʳǽ ʥ أن ʨȞǽن الʙيʧ الʺʛاد تȄʨʴله مʙʴدا الʺقʙار، ومȘʴʱʶ الأداء مʛʡ ʧف   
ة  ʛؗʷ2ال .  

الأسهʤ الʯي تʗʶر نʱॻʯة إلʲاق الاحॻʯاʟي أو الأرȁاح أو علاوة الإصʗار إلى رأس     -ب
  الʸال 

ة في زȄادة رأس مالها، فʱقʨم ʻʺǼح الʺʶاهʺʧʽ أسهʺا       ʛؗʷة الॼɼر ʙʻة عॽه العʺلʚه Șقʴʱت
جʙيʙة ʖʶʴǼ نʰʽʸهʦ في رأس الʺال، وذلʦʹǼ ʥ الأرȃاح الʱي تقʛر عʙم تʨزȄعها نقʙا Ǽالॼʶʻة  

وȂلʴاقها بʛأس الʺال Ǽإصʙار أسهʦ جʙيʙة تعʢى Ǽالʺʳان للʺʶاهʺʨʻؗ ،ʧʽع مʧ  للʻʶة الʺالॽة،  
  ʦʹǼ  ʛالأم  Șعلʱي  ʙق ؗʺا  ʨʴǽزونها.  الʱي   ʦالأسه وعʙد   ʖاسʻʱي Ǽʺا   ʥوذل  ،ȑالʺاد الȃʛح 

  الاحॽʱاʡي أو علاوه الاصʙار.

    ʧʽʱقȄʛʢǼ ʦʱادة في رأس الʺال تȄʜة الॽد أن عʺلʙʸا الʚالإشارة في ه ʧȞʺȄو :  

  * بȂʚادة الʸॻɿة الاسॻʸة للأسهʤ القʸǻʗة 

العامة غʛʽ عادǽة        الॽɻʺʳة  تʚʵʱها  الʺال،  اسʻʲʱائॽه زȄادة في رأس  الȄʛʢقة  وتعʙ هʚه 
 ʧʽʺاهʶʺإجʺاع الǼ3 .  

  

  

 
  . 178زعʛور عʙʰ الʶلام، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1
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  * إصʗار أسهʤ جʗيʗة بʗمج الاحॻʯاȉ أو الأرȁاح أو علاوة الإصʗار 

        ʛʽة العامة غॽɻʺʳف الʛʡ ʧة مॽه العʺلʚه ʦʱاصة  وتʵة الॽʰاب والأغلʸʻال ȋوʛʷǼ ةǽعاد
   .Ǽ1الॽɻʺʳة العامة العادǽة 

الأسهʤ الʯي يʦؒʯن مʮلغها في جʚء مʹه نʱॻʯة ضʤ الإحॻʯاʟي أو الأرȁاح أو علاوات  -ج
  . 2الإصʗار، وفي جʚء مʹه عȖȂʙʟ ʥ الʦفاء 

القابلة للʨʴʱل إلى  وȐʛȄ جانʖ مʧ الفقه أن الأسهʦ الʻاتʳة عʧ تȄʨʴل سʙʻات الاسʴʱقاق      
الʱي تʟʻ على أن    118مʛȞر    715أسهʦ، هي أسهʦ نقǽʙة، وعلʱهʦ في ذلʥ نʟ الʺادة  

  ʧع ʧʽʺاهʶʺازل الʻت ʧʺʹʱات، يʙʻʶه الʚاب هʴة لأصǽعاد ʛʽة العامة غॽɻʺʳال ʟॽخʛت
   3حȘ الأفʹلॽة، وهʚا الأخʛʽ يʛتǼ Ȍॼالأسهʦ الʻقǽʙة 

  Ȃʙʟقة سʗاد الأسهʤ الʹقǻʗة  -2

سهʦ الʱي يʨؔʱن جʜء مʻها ʦʹǼ الاحॽʱاॽʡات أو الفʨائʙ أو علاوات الإصʙار،  تʙʶد الأ     
 ɦɦ الأسهʦ تʵʹع لقاعʙة   Ǽاقيفإن  ،  ابوفي جʜء مʻها عȘȄʛʡ ʧ الʨفاء نقʙا ؗاملة عʙʻ الاك

 ȃʛال ʛȄʛʴاقيتॼة لها، والॽʺة الاسʺॽʁال ʧات.  ع مʨʻس ʝʺة    في أجل خʙة أة عʛادها مʙس ʦʱȄو
 ʧȄʛيʙʺال ʝلʳالإدارة أو م ʝلʳم ʛȄʛاء على تقʻات بʛ4م .  

ة        ʛؗʷال ʙʽق ʧم ʖʶʱʴة أقل تʙم ʙيʙʴن الأساسي، وتʨة في القانʙʺه الʚه ʟॽز تقلʨʳȄو
ʝॽأسʱال ʙʻع ȑارʳʱل الʳʶ5في ال.    
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    ʙة ق ʛؗʷال ʗادة في رأس الʺال، إذا ؗانȄʜوفي حالة ال    ʙع زائȃʛفع الʙʽي، فʡاॽʱالاح ʗنʨؗ
وʦʱȄ سʙادها مʛة واحʙة    علاوة الإصʙار عʙʻ تʴقȘ الȄʜادة، لʙʽفع الॼاقي خلال خʺʶه سʨʻات.

 ʧȄʛيʙʺال ʝلʳالإدارة أو م ʝلʳار مʛاء على قʻات بʛة مʙ1أو ع .  

  الʚʱاء الʙʯʸتʔ عʥ عʗم سʗاد الأسهʤ الʹقǻʗة-3

، وʛʱȄتʖ عʧ عʙم سʙاد الأقʶاȋ الʨاجॼة  2الاسʺي وتʚʵʱ الأسهʦ غʛʽ مʙʶدة Ǽالؔامل الȞʷل     
ʷǼأنها في الآجال الʺʙʴدة حʛمان صاحʰها مʧ الȘʴ في القʨʰل والʗȄʨʸʱ في الॽɻʺʳات. ولا  

القانʨني  الʸʻاب  حʶاب   ʙʻع حʶابها   ʦʱفاضل3يʱال  Șʴوال الȃʛح  في   Șʴال وʨȄقف  في    ي، 
دفع    ʙعǼ للʺʶاهʦ إلا   ʧȞʺǽ إذ لا   ،ʦالأسه  ʥلʱب  Șعلʱʺال الʺال  في زȄادة في رأس  الاكʱʱاب 

    .4الʺॼالغ الʺʴʱʶقة والفائʙة، أن ʢǽالʖ بʙفع الأرȃاح غʛʽ مʱقادمة 

قʰل       تʙاوله عʙة مʛات  حالة  في  Ǽه   ʖʱʱاك  ȑʚال  ʦاهʶʺال  ʦهʶال ॽʀʺة  بʙفع  مʙيʻا   ʙعȄو
ʥعل ذلʳǽ ʘʽʴǼ ،هʱʺॽʀ اقيॼة ل ʛؗʷال الʶهʦ و   اسॽʱفاء   ʧازل عʻʱʺال  ʦاهʶʺال  ʧم ʧʽازلʻʱʺال

ة ʛؗʷاجهة الʨفي م ʦهʶة الʺॽʀ ادʙس ʧع ʧامʹʱالǼ ʧʽمʜله مل ʧʽʽالʱ5ال.  

وȘʴȄ للʟʵʷ الȑʚ سʙد ॽʀʺة الʶهʦ أن يʛجع على الʺʧʽʰʱʱȞ الʶاǼقʧʽ له لॼʽقى العʖء      
الʻهائي للʙيʧ على عاتقي الأخʛʽ مʻهʦ. غʛʽ أنه لا ʨʳǽز مʢالॼة الʺʶاهॽʁǼ ʦʺة الʶهʦ الʺॽʁॼʱة  

  . Ǽ6عʙ مʛور سʧʽʱʻ مʧ تʻازله عʧ سʙʻه

ة بʻاء على قʛار مʳلʝ الادارة أو الʺʙيʧȄʛ بʙفع الʺॼالغ الʻاشʯة       ʛؗʷة الॼالʢوفي حالة م
 .ʦه الأسهʚع هॽز لها بʨʳǽ بها، فإنه ʖʱʱȞʺال ʦالأسه ʧع    
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ة لعʙة إجʛاءات، والʺʲʺʱلة في تʨجॽه إعʚار بʛسالة مʨصى      ʛؗʷاع الॼع على اتॽʰقف الʨʱȄو
  ʙعȃو  ،ʛʸالʺق  ʦاهʶʺلل إرسال  30علʽها   ʧم الأسهʦ    يʨما  أرقام  ة  ʛؗʷال  ʛʷʻت الإعʚار 

  ʥلʚب  ʧيʙʺال Ǽإعلام  لʺقʛ ولايʱهʦ، وتقʨم  تاǼعة  قانʨنॽة  للॽʰع في جʙȄʛة إعلانات  الʺعʛوضة 
الʱي تʦ فʽها الإعلان.   الʙȄʛʳة   ʧع وعॽʰال تعلʺه فʽها عʧ رغʱʰها في  بʛسالة مʨصى علʽها 

  .1مʨثȘ أو وسȌॽ في الʨʰرصة   يʨما مʧ هʚا الاعʚار مʧ قʰل  15وʧȞʺȄ بॽع الأسهǼ ʦعʙ مʛور  

  ʧة أو م ʛؗʷة للॽʺالاس ʦل الأسهʳس ʧن مʨة القانʨقǼ ʦاهʶʺال ʖʢع شॽʰة الॽعʺل ʧج عʱʻȄو
ة، وتʶلʦ له شهادات جʙيʙة تʧʽʰ دفع   ʛؗʷل الʳفي س ȑʛʱʷʺل الʳʶȄالة، وʴال ʖʶاب حʶʴال

    .2نʵʶة ثانॽة الأقʶاȋ وتʴʺل ॼɺارة 

 لأسهʤ العॻʹʻة اثانॻا: 

ة،      ʛؗʷة في رأس مال الॽʻʽا عʸʸل حʲʺي تʱال ʦة على أنها الأسهॽʻʽالع ʦف الأسهʛتع
  . 3الʜʱم الʺʶاهʦ بʱقǽʙʺها مقابل الʟʸʴ الʱي حʸل علʽها

        ʛʲأك  ʛʰʱتع وهي  أو عʺل،   ،ȑʙنق Ǽʺال   ʝॽل ما  ؗل  العॽʻʽة   ʟʸʴال  ʧʺرج ضʙʻȄو
الʺʶاهʺات اتʶاعا، لأنها تʹʦ ؗل الأمʨال الʱي ʨʳǽز الʱعامل فʽها، والʱي تقʰل الʱقǼ ʦȄʨالʺال  

  . 4سʨاء ؗانʗ أمʨالا مادǽة أو غʛʽ مادǽة عقارات أو مʻقʨلات 

وتʱʵلف الʸʴة العॽʻʽة عʧ الʸʴة الʻقǽʙة في ʨؗنها تʚʵʱ شȞلʧʽ رئʧʽʽʶॽ، فقʙ تʨؔن        
ʲʺǼاǼة الʻʱازل عʧ الȘʴ لقاء عʨض، وتʱʻقل ملॽؔة  على سʽʰل الʺلॽؔة، وتعʙ في هʚه الʴالة  

ة، وʱʻȄج عʧ ذلʥ فقʙان حȘ الʺʶاهʦ على الأشॽاء الʱي قʙمها،   ʛؗʷإلى ال ʦاهʶʺال ʧة مʸʴال
  لهʚا لا ʻȞʺǽه أن يʛʸʱف بها، أو أن ʱʶǽعʺلها لʺʸلʱʴه، وأن ʢǽالǼ ʖاسʱعادتها عʙʻ الॽɿʸʱه. 

 
  الʶالف الʛؗʚ 438-95مʧ الʺʛسʨم الʻʱفȑʙʽ  17الʺادة  - 1
  الʶالف الʛؗʚ 438-95مʧ الʺʛسʨم الʻʱفȑʙʽ  1الفقʛة  18الʺادة  - 2
ات الʻافʚ في    - 3 ʛؗʷن الʨاهʺة العامة وفقا لقانʶʺة ال ʛؗة في شॽʻʽالع ʦاول الأسهʙة على تॽنʨد القانʨʽة، القʻȄز ʨأب ʙʺأح

  ʙلʳʺك، الʨمʛʽات الʴǼلة اʳة، دراسة مقارنة مॽȃʛد 30الʹفة الغʙ438، ص.  2021،  4، الع .  
4 -   ،ʧʽأم ʙول ʧʶʴالفال ال ʙʺʴة، دراسة مقارنة   مॽʻʽاهʺة العʶʺع،  الȄزʨʱوال ʛʷʻراسات والʙة للॽɻامʳة الʶسʕʺ2010، ال  ،
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ؗʺا قʙ تʨؔن الʸʴة على سʽʰل الانʱفاع، وʨʺȃجʰها ʱʴǽفȎ الʺʶاهǼ ʦʺلॽؔة الʴقʨق الʺʱعلقة       
ة، إلا الانʱفاع بهʚا الʺال وتʨؔن وضॽɻة الʺʶاهǼ     ʦالʷيء الʺʶاهǼ ʦه، ولا  ʛؗʷم إلى الʙقǽ

على سʽʰل الانʱفاع ʜʻʺǼلة الʺʱʶأجʛ، ولʻؔه ʱʵǽلف عʻه لʨؔنه لا يʱقاضى بʙل الاʳǽار، وȂنʺا  
ة فهʛʱʶǽ ʨجع الʺال  ʛؗʷة الǽنها ʙʻة، وع ʛؗʷقا في الʨح له حقʻʺ1ت.  

وتʵʹع الʟʸʴ العॽʻʽة إلى قاعʙة الʙʶاد الفʨرȑ، والʱي ǽقʙʸ مʻها نقل الʴقʨق الʺʱعلقة       
ة، ووضع الʺال تʗʴ تʛʸفها ʛؗʷة إلى الʸʴالǼ2 .  

        ʙʸقȄها في رأس الʺال، وʱʺॽʀ أجل دمج ʧم ʛيʙقʱة الॽة لعʺلॽʻʽالع ʟʸʴاج الʱʴوت
 ʧʽلʺال مع ȑʙقʻالʺالي وال ʙيʙʴʱال ʛيʙقʱالǼ3  ة، ولا ʛؗʷي الʻة دائǽاʺʴا لʚقة وهʙه الॽɾ ȋʛʱʷȄو ،

ة، هي في حʙود الأمʨال   ʛؗʷن الʨاء على دي ʛؗʷة الॽولʕʶم ʧاهʺة، وأيʶʺة ال ʛؗا في شʺॽس
ة الʺʶاهʺة أحاȋ الʺʛʷع عʺلॽة  4الʱي قʙمʨها  ʛؗة في شॽʻʽة العʸʴة الʺॽʁدقة ل ʛʲأك ʧʽأمʱول .

  الʱقʙيǼ ʛعʙة ضʺانات مʻها: 

رقاǼة تقʙيʛ الʸʴة العॽʻʽة مʧ قʰل مʙʻوب الʟʸʴ، الȑʚ يʙʱخل في ؗل عʺلॽة مʻح        
  ʙى قʻعʺǼ ʦǽʙقʱال ʗة مهʺا ؗان وق ʛؗʷق في الʨل على حقʨʸʴقابلها الǽ ةॽʻʽال عʨة أم ʛؗʷلل
ة، وهʚا في حالة زȄادة رأس مالها  ʛؗʷاة الॽاء حʻأو أث ،ʝॽأسʱاجات الʴل ʛيʙقʱب ʛالأم Șعلʱي

ʽع ʦار أسهʙإصǼ لʸمج أو الفʙة أو الॽʻ5.  

وȃاعॼʱار الʺʶاهʺʧʽ هʦ الʺʕʶولʧʽ الʻهائʧʽʽ عʧ تقʙيʛ الʟʸʴ العॽʻʽة، وذلʥ مʧ خلال        
ة الʺʶاهʺة الʱي تʱأسʝ فʨرȄا، علʺا أنه يلȘʴ بهʚا القانʨن   ʛؗن الأساسي في شʨع للقانॽʀʨت
ة الʺʶاهʺة   ʛؗا في حال شʚة، وهॽʶॽة العامة تأسॽɻʺʳادقة الʸʺǼ أو ،ʟʸʴوب الʙʻم ʛȄʛتق

 

ات  -2 ʛؗʷال ،ȑارʳʱن الʨالؔامل في القان ،ʅॽʸاس نॽات، الʙȄʨرات عʨʷʻة، مȄارʳʱ27، ص. 1982ال .  
2- Decoopman ( N. ), La notion de la mise à disposition, RTD civ., avril-juin 1981, no 2, p. 300. 

3- ʧʽأم ʙول ʧʶʴالفال ال ʙʺʴص. م ،Șابʶجع الʛʺ47، ال .  

  ق. ت. ج.  592لʺادة ا - 4

  ق. ت. ج. 601و   754و  753الʺʨاد   - 5
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، ومʧ قʰل الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة في حالة الȄʜادة في رأس الʺال،  1الʱي تلʳأ إلى الادخار
فإن أسهʦ مقʙمها لا تʙخل في حʶاب الأغلॽʰة، ولʝॽ له الȘʴ في الʸǼ ʗȄʨʸʱفة شॽʸʵة،  

ʽل ॽɾʺا ʟʵǽ تقʙيʛ الʟʸʴ العॽʻʽة    ولʨ ؗان مॼʶʱȞا ʨؗؗ ة، أوǽʙنق ʦ2لأسه .  

      ȘȄʛʡ ʧة عॽʁॽʁʴها الʱʺॽʀ ادة فيȄʜة في حالة الॽʻʽاهʺات العʶʺال ʛيʙادة في تقȄʜال ʦȄʛʳوت
ʝॽلʙʱ3ال .  

       ʙʽق ʧم ʧʽʱʻور سʛʺǼ اول، إلاʙʱال إلى أن الأسهʦ العॽʻʽة لʦ تʧؔ تقʰل  وتʙʳر الاشارة 
  ʠعǼ قة فيॼʢال مʜة لا تʙه القاعʚوه ،ȑارʳʱل الʳʶة في ال ʛؗʷال  ʛʶفȄة. وॽȃʛعات العȄʛʷʱال

ة، وحʺاǽة الʙائʧʽʻ مʧ الʱʻائج الʱي قʙ تʛʱتʖ على   ʛؗʷة الʴلʸة مǽاʺʴǼ عʻʺا الʚفقه ه ʖجان
ة  ʛؗʷقاء في الॼعلى ال ʦاهʶʺام الʜإلǼ فعʙي ȑʚال ʛة، الأمॽʻʽالع ʟʸʴال ʦȄʨالʺغالات في تق

الʺالॽة ، غʛʽ أن الʺʛʷع تʛاجع عʧ مʨقفه، وʙʳȄ ذلʥ  4لʺʙة سʧʽʱʻ حʱى تʨʱضح وضعʱʽها 
أساسه في الʹʺانات الʺʨضʨع لʴʺاǽة تقʙيʛ الʟʸʴ، ولʧؔ رغʦ هʚا الʱعʙيل إلا أن الʺʛʷع  

، والʱي تʨقع عقȃʨات جʜائॽة في حالة تʙاول الأسهʦ العॽʻʽة قʰل    808لǽ ʦقʦ بʱعʙيل الʺادة  
  .ʧʽʱʻس  

  

  

  

  

  

 
  ق. ت. ج.  601الʺادة  - 1
  ق. ت. ج. 3الفقʛة  707و  2الفقʛة  603  1الفʛة  601الʺʨاد   - 2
  ق.ت. ج.  807الʺادة  - 3
  . 445أحʺʙ أبʨ زʻȄة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 4
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 : أسهʤ الʯʸʯع وأسهʤ رأس الʸال الفʙع الʰاني 

س الʺال،  أر ا قʙ ردت إلى أصʴابها إلى أسهʦ  تʻقʦʶ الأسهʖʶʴǼ ʦ ما إذا ؗانʱʺॽʀ ʗه      
  وأسهʦ الʱʺʱع. 

        ʝॽة تأسॼاسʻʺǼ رʙʸوهي ت ،ʦف في الأسهʨع الʺألǼاʢرأس الʺال الأصل وال ʦأسه ʛʰʱوتع
ة أو زȄادة رأس مالها، والʱي لʦ تʛد ʱʺॽʀها أثʻاء حॽاتها ʛؗʷد  1الʛلا ت ʦا الأسهॽئʙʰا لأن مʚوه ،

  ʧدائ ʧؔم، ولʙة ما قʺॽʁǼ ة ʛؗʷلل ʧدائ ʨه ʦاهʶʺة، وال ʛؗʷحل ال ʙʻإلا ع ،ʧʽʺاهʶʺها للʱʺॽʀ
  . 2ذو الʺʛتॼة الاخʛʽة

أما أسهʦ الاسʱهلاك، فهي تلʥ الأسهʦ الʻاتʳة عʧ اسʱهلاك رأس الʺال، هʚه الأخʛʽة        
ǽقʙʸ مʻها تلʥ العʺلॽة، الʱي يʦʱ مʧ خلالها إعادة الʺʶاهʺʧʽ ؗل أو جʜء مʧ الॽʁʺة الاسʺॽة  

ة  ʛؗʷة للॽلʰقʱʶʺة الॽɿʸʱة الॽلعʺل Șʽʰʶʱؗ ʦ3للأسه .  

ة، إذا حقȘ نʷاʡها نʱائج       ʛؗʷها الʽأ إلʳوتل ،ʧاهʛا الʻʱة نادرة في وقॽه العʺلʚت هʙغ ʙولق
إʳǽابॽة مȞانʱها مʧ الʨʸʴل على أرȃاح Ǽالغة، فʱقʛر الʨفاء Ǽالॽʁʺة الاسʺॽة للأسهȞʷǼ ʦل  
  ʧح مʨʻʺاز مॽʱات القائʺة على ام ʛؗʷي، ؗالʱع وقǼاʡ ها ذوʡاʷن نʨȞǽ يʱال ʥأو تل ،Șʰʶم

ة إلى الʙولة الʙولة ʛؗʷدات الʨجʨع مॽʺل جʨʴʱته تʙهاء مʱإنȃ4و.  

  الʱهة الʶʯʳʸة Ǻاسʯهلاك رأس الʸال ولا: أ 

حʻʽʺا         العادǽة، وهʚا  العامة  الॽɻʺʳة  إما مʛʡ ʧف  الʺال،  اسʱهلاك رأس  قʛار   ʚخʕي
الاسʱهلاك   القانʨن الأساسي، مʺا ʳǽعل عʺلॽة  في  ʨȞǽن مʨʸʻص علॽه   ʦالأسه اسʱهلاك 

 
  . ॼɺ71اس مʛزوق فلॽح، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1
  . 209مʢʸفى ؗʺال ʡه، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 2

3 - M. Salah., op. cit., p. 9. 
4 -  ،Șابʶجع الʛʺح، الॽزوق فلʛاس مॼɺ82 .  
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وفي ॽɼاب وجʨد شȋʛ في القانʨن الأساسي، فإن الاخʸʱاص يʛجع     .1اسʙʵʱام عادȑ للأرȃاح
  .2للॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة، وتقʱʹي هʚه العʺلॽة تعʙيل القانʨن الأساسي 

  شʙوȉ اسʯهلاك الأسهʤثانॻا: 

  تʲʺʱل هʚه الʛʷوॽɾ ȋʺا يلي:      

: لقʙ نʟ الʺʛʷع على ذلʥ صʛاحة، وتعʛʰʱ  أن لا يʙتʔ الاسʯهلاك تʞॻɽʳ رأس الʸال  -1
هʚه القاعʙة مʧ الʤʻام العام، لʚا يʛتʖ الʢॼلان في حالة مʵالفʱها، وعلॽه فإن رأس الʺال في 

  .3الأسهʦ الʺȞʷلة له، هي الʱي تʱغʛʽ عʺلॽة الاسʱهلاك ʤǽل ثابʱا، ولا ǽفقʱʺॽʀ ʙه، وȂنʺا ॽʰʡعة  

للʦʯزȂع:   -2 قابلة  لॺʸالغ  وفقا  الاسʯهلاك   Ȗقʲʯي الأرȃاح    أن   ʧم  ʦالأسه اسʱهلاك   ʦʱي
 ȑارॽʱي الاخʡاॽʱ4والاح  ʗفॽؗ ʙهلاك قʱة الاسॽد إلى أن عʺلʙʸال ، وʧȞʺȄ الإشارة في هʚا 

ة على   ʛؗʷاح الȃأر ʧائي مʻʲʱاس ʖʽʸʻع لȄزʨعلى أنها ت  ʦاهʶؗل م ʟʱʵǽ ʘʽʴǼ ،ʧʽʺاهʶʺال
الʺال،  Ǽقاء حʱʸه مʺʲلة في رأس  الʺال، مع  ʸʴǼة في الأرȃاح معادلة لʱʸʴه في رأس 

ة  ʛؗʷة الǽى نهاʱوع حʛʷʺار الʢضة لأخʛ5مع.  

3-   ʤهلاك الأسهʯاواة في اسʴʸاعاة الʙحʺلة    :م ʧʽما ب ʦهلاك الأسهʱاس Șقʴʱأن ي ʖʳǽ
 ʦة الأسهʯف  ʧم ʦالعادل لؔل سه والʙفع   ،ȑاوʶʱʺال  ʙيʙʶʱال  ʦʱي الʺال، أȑ أن  ،  6أسهʦ رأس 

وȄقǼ ʙʸفʯة الأسهʦ، الأسهʦ الʱي تʱʺʱع بʻفʝ الʴقʨق، وʨȄضع على عاتȘ أصʴابها الʜʱامات  
  . 7مʱʺاثلة، ومʧ ثʦ فإن فʯة الأسهʦ تǼ ʜʽʺʱعʻاصʛ تʺʜʽها عʧ غʛʽها

 
1 - F. le Febvre, op. cit., p. 790. 

  ق. ت. ج.  709الʺادة  - 2
  . 187بʧ عʨدة لʽلى ، الʺʛجع الʶالȘ، ص.  - 3
4 -  ʧʽر  715الʺادتʛȞق. ت. ج.  709و   45م  
  . 212مʢʸفى ؗʺال ʡه، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 5

6 Le Cannu  P.  et  Dondero  B., op. cit., p. 802. 
7 - F. le Febvre, op. cit., p. 791. 
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للʨʴʱل  -4 قابلة  اسʴʱقاق  سʙʻات  Ǽإصʙار  ة  ʛؗʷال تقʨم  ʻȞʺǽها  حʻʽʺا  فإنها لا   ،ʦأسه إلى 
  .1اسʱهلاك رأس مالها، وذلʥ تʡ ʗʴائله تȘʽʰʢ عقȃʨات جʜائॽة 

وॼʻȄغي الʺلاحʤة على سʽʰل الʺقارنة أن الʺʛʷع الفʛنʶي مʻع الاسʱهلاك، حʻʽʺا تقʨم       
  ʙعق ʥلʚل ʟإذا رخ ة، إلا  ʛؗʷال Ǽالʙخʨل في رأس مال  ة Ǽإصʙار ʦॽʀ مʻقʨلة تʶʺح  ʛؗʷال
  ȍفاʴة للȄورʛʹال ʛʽابʙʱاذ الʵار اتॽɻم ʧʺات، وضʙʻه سʚلة حʺلة هʱؗ ʧار مʛقǼ ار أوʙالإص

 ʦقهʨ2على حق.  

  Ȃʙʟقة اسʯهلاك الأسهʤ -ثالʰا

،  3لقʙ مʻع الʺʛʷع اسʱهلاك الأسهȄʛʢǼ ʦقة القʛعة، وȄعʙ ؗل خلاف لهʚا الʺʻع Ǽاʡلا       
ة، إذا لʴقʱها  وʛʰȄر هʚا ʨȞǼن الاسʱهلاك عȘȄʛʡ ʧ القʛعة ʵǽل ʙʰʺǼأ   ʛؗʷاواة، لأن الʶʺال

خʶارة تʳعلها غʛʽ قادرة على الاسʛʺʱار في عʺلॽة الاسʱهلاك، وعلॽه ǽفقʙ الʺʶاهʦ حʱʸه في  
، إذ أن الʺॼالغ الʱي تʸʴل  4رأس الʺال على خلاف الʺʶاهʺʧʽ الʚيʧ اسʱفادوا مʧ الاسʱهلاك 

علʽها الʺʶاهʺʧʽ نʳॽʱة الاسʱهلاك هي نهائॽة، ولا ʧȞʺǽ مʱاǼعʱهʦ لاسʛʱدادها حʱى إذا ؗان 
ة  ʛؗʷلل ʧȞʺǽ أنه ʛʽهلؔة، غʱʶم ʛʽغ ʦاب الأسهʴل أصʰق ʧة أو م ʛؗʷال ʧف دائʛʡ ʧم ʥذل

ا وؗ للʨʱزȄع،  إذا ؗانʗ مقʢʱعة مʧ احॽʱاʡي غʛʽ قابل  Ǽاسʛʱدادها،  ǽعلʦ  مʢالॼة   ʙʽفʱʶʺال ن 
ʥلʚ5ب.    

 
  ق.ت.ج. 728الʺادة   -1

2 - Arts L. 228-99 et L. 288-103 C.com. fr. 

  ق. ت. ج. 46مʛȞر  715الʺادة  - 3

ة    - 4 ʛؗʷال القانʨني لاسʱهلاك   ʦॽʤʻʱال قادة مʱʵار ومʙʸق خʛʽة،   ʙراسات ولʙال الʜʳائȑʛ، مʳلة  للȄʛʷʱع  لʛأسʺالها وفقا 
 ʙلʳد 9الʺقارنة، مʙص. 2022،  1، الع ،  

5 - F. le Febvre, op. cit., p. 734. 
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وʧȞʺȄ للاسʱهلاك أن ʨȞǽن ؗلॽا، وذلʥ بʛد الॽʁʺة الاسʺॽة للأسهʦ دفعة واحʙة، وهʚا إذا       
ة احॽʱاʡي معʛʰʱ، أو جʜئॽا مʧ خلال رد جʜء مʧ الॽʁʺة الاسʺॽة للأسهʦ حʱى   ʛؗʷكان في ال

 ʦʱة يʻʽة معॽʻة زمʛʱهلاكها خلال فʱاس .  

  أثار اسʯهلاك الأسهʤراǺعا: 

ة        ʛؗʷال ʧʽار العلاقة ما بʡهلاك أثار، إلا في إʱة الاسॽعʺل ʖتʛح  لا تॼʸوت ،ʧʽʺاهʶʺوال
  . 1الأسهʦ الʺʱʶهلؔة أسهʦ تʺʱع 

      ǽ ȑʚلغ رأس الʺال، والʰأثار، لأن م ȑهلاك أʱالاس ʖتʛفلا ي ،ʛʽاجهة الغʨل  أما في مȞʷ
 ʛʽغʱي ʦة ل ʛؗʷال ʧائʙضʺانا ل  

نهاǽة        ʙʻع ʦهʶلل الاسʺॽة  الॽʁʺة  الȃʛح الأولي، وسʙاد  في   Șʴال الʺʱʶهلؔة   ʦالأسه  ʙتفق
 .Ȑʛق الأخʨقʴل الȞǼ ȎفʱʴȄة، و ʛؗʷال  

وॽɾʺا ʟʵǽ الأسهʦ الʺʲقلة ȘʴǼ الانʱفاع، فقʛار اسʱهلاكها لǽʙه ؗأثʛ اسʛʱداد مالʥ الॼʀʛة      
  ʛʽح الأولي، غȃʛال ʧفع مʱʻʺمان الʛح Ȑʛجهة أخ ʧوم ،ʦهʶة للॽʺة الاسʺॽʁال ʧء مʜكل أو ج

  .2الʺॼالغ الʱي حʸل علʽها أنه يʱعʧʽ على مالʥ الॼʀʛة إفادة الʺʱʻفع مʧ شॼه انʱفاع على 

  الʠʸلʔ الʰاني: أنʦاع الأسهǺ ʤالʹʙʢ إلى شȜلها أو الʲقʦق الʯي تʙتʮها

يʱʻج عʧ تقʦॽʶ الأسهʦ مʧ حʘʽ شȞلها الأسهʦ الإسʺॽة و الأسهʦ لʴاملها، والʱي بʙورها       
  ʦإلى أسه ʦع الأسهʨʻʱʱق فʨقʴال ʘʽح ʧا. أم مǽة مادʙʶʳم ʛʽة أو غǽن أسهʺا مادʨؔت ʙق

  عادǽة و أسهʦ مʺʱازة.  

  

 
  ق. ت. ج. 2الفقʛة   709الʺادة  - 1

2- F. le Febvre, op. cit., p.793. 
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 الأسهʤ الاسॻʸة والأسهʤ لʲاملها  : الفʙع الأول

ة الʺʶاهʺة الȞʷل الاسʺي أو الȞʷل لʴاملهتʚʵʱ الأسهʦ الʱي       ʛؗرها شʙʸيل    ،تʙعʱووفقا لل
القانʨن الʳʱارȑ في ، فإن هʚه الأسهʦ قʙ تʨؔن مادǽة أو غʛʽ مادǽة،    1993   الȑʚ عʛفه 

ة الʺʙʸرة ʛؗʷار الॽʱاخ ʖʶح ʥوما  1وذل ،ʦه الأسهʚن هʨʺʹم ʙيʙʴل تʨاؤل حʶʱح الʛʢȄو ،
  هʨ أثʛ تʙȄʛʳها عʧ دعامʱها الʺادǽة؟ 

     ʖصاح Șها حʽعل ʗʰʲي يʱرقة، الʨة الǽعامة الʺادʙالǼ ʙʸقǽ أن     علʺا أنه ʥذل ،ʦهʶال
الʶهʦ قʰل تʙȄʛʳه الʺادȑ ؗان ʴǽʺل مʙلʨلʧʽ: الأول هʨ الإشارة إلى حȘ الʺʶاهʦ، والʲاني  

 .Șʴا الʚه هॽɾ ونʙي ȑʚال ʙʻʶإلى ال  

  الأسهʤ الاسॻʸة والأسهʤ لʲاملها الʸادǻة  أولا: 

ǽعʙ الʶهʦ اسʺॽا مʱى ؗان ʴǽʺل اسʦ الʺʶاهʦ، وتʗʰʲ ملʱʽؔه Ǽقʙʽ اسʦ الʺʶاهʦ في        
ة ʛؗʷال الʜمʻي  2الʳʶلات   ʖʽتʛʱال  ʖʶها حʻȄʨؔت  ʦʱي إذ  إعʙادها،  ॽɿॽؗة  قانʨن  والʱي حʙد   ،

  ʖلؔل صاح واحʙ، وتʟʸʵ ورقه  الʺʷʱابهة، وتʱʶعʺل في وجه  الأوراق  لإعʙادها ʳǼʺع 
  ʖʶح ʧʺʹʱت ʢǼاॽʀات،   ʥʶم ʧȞʺǽ ؗʺا  ة،  ʛؗʱʷʺال  ʦهʱʽؔمل  ʖʰʶǼ  ʧʽؔمال لعʙة  أو   ،ʙʻس

اوʻȄهʦ والعʙد والʻʸف، وأرقام سʙʻات ؗل مالʥ  الʛʱتʖʽ الأȑʙʳǼ أسʺاء أصʴاب الʙʻʶات، وع̒ 
  . 3مʧ ملاكها عʙʻ الاقʱʹاء

ة، وʻȃاء على إقʛار  وتʱʻقل ملॽؔة الأسهʦ الاسʺॽة الʺادǽة        ʛؗʷلات الʳفي س ʙʽقة القȄʛʢǼ
ة يʧʺʹʱ اتفاق الʺʻʱازل والʺʻʱازله عʧ الʻʱازل عʧ الʨرقة، وتʨʱʶجʖ عʺلॽة   ʛؗʷم إلى الʙقǽ
  ʙيʙʳوال  ʦǽʙالق  ʙʻʶال  ʖصاح  ʦاس العʺلॽة،  تارȄخ   ʛؗذ  ،ʦالأسه على   ʗʺت الʱي  الȄʨʴʱل 

  . 4ومʻʡʨهʺا، عʙد الʙʻʶات الʺʨʴلة، وʱʺॽʀها الاسʺॽة

 
  ق. ت. ج. 37مʛȞر 715الʺادة  - 1
  . 238الʶابȘ، ص. مʢʸفى ؗʺال ʡه، الʺʛجع  - 2
  الʶابȘ الʛؗʚ.  438-95مʧ الʺʛسʨم الʻʱفȑʙʽ رقʦ  15الʺادة  - 3
ة الʺʶاهʺة في الȄʛʷʱع الʜʳائȑʛ، الʺʛجع الʶابȘ، ص. - 4 ʛؗفي ش ʦاول الأسهʙة تȄʛاقي، حॼال ʙʰع ȑ97خلفاو .  
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وॼʻȄغي الʛؗʚ أنه إذا ؗان للʺʶاهʦ الȄʛʴة في الاخॽʱار ما بʧʽ الȞʷل الاسʺي والȞʷل        
، إلا أنه في Ǽعʠ الʴالات فإن  1لʴامله، ؗʺا ʧȞʺǽ تغʛʽʽ شȞل الاسʺي إلى الȞʷل للʴامل 

الȞʷل الاسʺي  الʺʶاهʺʧʽ مʛʡ ʧف  2الʺʛʷع قʙ فʛض  Ǽالʱعʛف على هȄʨة  ، والʶǽ ȑʚʺح 
ة، مʺا   ʛؗʷة:الॽالʱالات الʴفي ال ʥوذل ʦها بهʱهل علاقʶǽ  

ة مʧ مʢالॼة الʺʶاهʺǼ ʧʽالʺʰلغ  -1 ʛؗʷال ʧʽȞʺʱل ʥالؔامل، وذلǼ رةʛʴم ʛʽة غǽʙقʻال ʦالأسه
 .ʦة أسهʺهʺॽʀ ʧقي مॼʱʺال  

أسهʦ الʹʺان لأعʹاء مʳلʝ الإدارة ومʳلʝ الʺʛاॼʀة، لأن الʢاǼع الاسʺي يʕمʧ احʛʱام -2
  ومʛاقʱʰه. عʙم قابلʱʽها للʻʱازل 

ة، وهʚا لʱأمʧʽ تȘʽʰʢ شȋʛ الʺʨافقة.-3 ʛؗʷافقة الʨها مʱإحال ʖلʢʱي تʱال ʦالاسه  

ة       ʛؗʷال ȑʛيʙم ʦع الاسʺي على أسهǼاʢض الʛف ȑورʛʹال ʧالفقه أنه ؗان م ʠعǼ ȐʛȄو
عʺلॽة   انʤʱام  مʛاॼʀة   ʧم الʨʰرصة  لʻʳة   ʧʽȞʺʱل  ʥوذل الʺʻقʨلة،   ʦॽʁال بʨرصة  في  الʺʶعʛة 

 .3الʨʰرصة الʺʴققة مʧ قʰل الهʯʽة الإدارȄة 

       ʛالقاص ʦل الاسʺي على أسهȞʷض الʛل الʺقارنة، فʽʰي وعلى سʶنʛع الفʛʷʺا أن الʺؗ
ة نفʶها، Ǽغʛض تʦॽʤʻ سعʛها   ʛؗʷال ʧاة مʛʱʷʺال ʦة، والأسهॽه الʺالʱا على ذمʤحف ʙشʛم ʛʽغ

ة ʛؗʷن الأساسي للʨة في القانॽʺعة الاسॽʰʢض الʛز فʨʳǽ عها على عʺالها. ؗʺا أنهȄزʨ4أو ت .  

أما الأسهʦ لʴاملها الʺادǽة، فʱعʛف مʧ خلال الʨثॽقة الʱي تʶلʦ لʸاحʰها، والʱي لا تʴʺل       
في سʳلات   قʙʽ صاحॼه   ʦʱي للʴامل، لا   ʦهʶال فإن  وȂنʺا مʛʳد رقʦ، وعلॽه  اسʦ صاحʰها، 

ة. ʛؗʷال    ȑʚامله الʴل ʙʻʶال ʥهل مالʳة ت ʛؗʷوال  ʧع ȑامله الʺادʴل ʦهʶاول الʙʱȄرته، وʙأص
 

1 -  ʧʽر  715الʺادتʛȞة  34مʛر  715و  1الفقʛȞق. ت. ج. 35م  
  ق. ت. ج.  2الفقʛة  34مʛȞر  715الʺادة  - 2

3 - M. Salah., op. cit., p. 31. 
4 - Arts. L. 225-110 al. 1 et L. 225-109 C. com. Fr. 

  .  18حʺʙʽة نادǽة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   -
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ȘȄʛʡ الʶʱلʦॽ، أǼ ȑالʺʻاولة مʧ يʙ إلى أخȐʛ، الأمʛ الʛʢǽ ȑʚح عʙة صعȃʨات مʻها صعȃʨة  
اء، وصعȃʨة معʛفة الʴامل في   ʛؗʷة الॽʶʻة على جǼقاʛغه، ضعف الॽلʰʱل ʙʻʶفة حامل الʛمع
الȄʛʷʱعات    ʠعǼ تهʛʹا حʚوله الʙخل،  تقʙيʛ ضॼȄʛة  فقʙه، وصعȃʨة  أو   ʙʻʶال حاله سʛقة 

  .1العॽȃʛة 

  أثʙ الʗȂʙʱʯ الʸادȏ الأسهʤ الاسॻʸة أو لʲاملها : ثانॻا  

     ʧم ʛهʤة آثار، تʙة عǽها الʺادʱدعام ʙʻة عॽʺالاس ʦاملها والأسهʴل ʦالأسه ʙȄʛʳت ʧج عʱن
:ʘʽح    

فॼʸʱح حॽازته  أنه يʙʻمج في الأسهʦ لʴاملها الʺادǽة، الȘʴ الʲابʗ فʽها Ǽالʙʻʶ الʨرقي،        
دلʽل على ملʱʽؔه، وهǽ ʨعʛʰʱ مʧ قʽʰل الʺʻقʨلات الʺادǽة، الʱي تȑʛʶ علʽها قاعʙة الॽʴازة في 
الʺʻقʨل سʙʻ الʺلॽؔة، ومع ॽɼاب هʚا الʙʻʶ الʨرقي، لǽ ʦعʙ الʙʻʶ لʴامله يʱʺʱع بهʚه الॽʰʢعة  

  .2القانʨنॽة 

وʧȞʺȄ الإشارة في هʚا الʙʸد إلى أن حقʨق الʺʶاهʺʧʽ الʺʱʶفʙʽيʧ مʧ أسهʦ لʴاملها أو       
أسهʦ اسʺॽة، هي ناتʳة في ؗلʱا الʴالʧʽʱ عʧ مʛʳد قʙʽ في حʶاب، الفʛق فقȌ أن الʳʶل  

ة الʺʙʸرة نفʶها حʻʽʺا ال ʛؗʷه الȞʶʺت ॽه وسȞʶʺǽ ʧʽن اسʺي، في حʨȞǽ ʦهʶ  Ȍ  هل فيʕم
لʴامل   ʦهʶ3ال  ȘʴǼ  ʙʽالقǼ الʺʺʲل   ʦهʶال ʱʴǽفȎ على   ʦاهʶʺال ؗان  وȂذا  فʯة  ،   ʧʺرج ضʙʻي

  .4الʴقʨق العॽʻʽة، إلا أن ملॽؔة هʚه الʙʻʶات أصʗʴॼ مʛʳد حȘ على ॽʀʺة 

 

ات الʳʱارȄة، الأحȞام العامة والʵاصةفʨزȑ مʙʺʴ سامي  -   1 ʛؗʷد، ال ،  ،ʛʷʻع والȄزʨʱقافة للʲ291، ص.  2010ار ال  
  . 77ومʛزوق ॼɺاس فلॽح، الʺʛجع الʶابȘ، ص. 

  

2 Ph. Merle, op. cit., p. 316. 

3 - Guyon  Y. , Les sociétés, aménagements statutaires et conventions entre associés, L. G. D. J., 2002, 
p. 149. 

4 - Ripert  G.  par  Roblot  R.  par M. Germain., op. cit., p. 336.  
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إن الॽʰʢعة الʺغفلة لʸاحʖ الʶʴاب، وهي خاصॽة أساسॽة في سʙʻات لʴاملها، هي في      
ة ʛؗʷة للॼʶʻالǼ ʗاجعʛا تʹǽوأ ،ʖائʛʹاجهة الʨفي م ʗفʱاخ ʘʽʴǼ ،ثارʙالان ȘȄʛʡ1.      

ة مʧ الʱعʛف على حامل الأسهʦ لʴاملها، مʧ خلال الʟʻ في القانʨن       ʛؗʷة الॽانȞن إمȂو
ة ʻȞʺǽها ʡلʖ الʱعʛف ʴǼائʜ الأسهʦ الʱي تʺʻح حȘ الʗȄʨʸʱ، وعʙد   ʛؗʷالأساسي على أن ال

ة مʛʡ ʧف ؗل واحʙ تʟʵ الأ ʨؗʶʺʺات الʙʻʶال Ȍॽوس Ȑʙلة لʳʶʺاملها الʴل ʦ2سه  ،  ʧȞʺǽ لا
  .3في الأسهʦ لʴاملها الʺادǽة  إلا تʨʸرها

ة الʺʙʸرة. أما Ǽالॼʶʻة        ʛؗʷه الȞʶʺاب تʶفي ح ʙʽالقǼ ةǽماد ʛʽة غॽʺات الاسʙʻاول سʙʱت
ة  4للأسهʦ لʴاملها، فإن تʙʱاول مʧ خلال القʙʽ في حʶاب Ȟʶʺǽه وسȌॽ مʕهل  ʛؗʷلى الʨʱوت ،

الأسهʦ للʴامل مʥʶ مʴاسॼة الʙʻʶات    الʺʙʸرة في حالة الأسهʦ الاسʺॽة، والʨسȌॽ في حالة
 ȑʜ ʛؗʺال ʧʺتʕʺال Ȑʙل ʦاسʺهǼ حʨʱاب إجʺالي مفʶة في حʳॽʱʻن الʨقلʻȄو ،ʦاتهǼاʶا  5في حʚه ،

ȑʜ للʦॽʁ، وȄعʺل هʚا الʤʻام على تʙȄʛʳ الʨرقة الʺالॽة  ʛؗʺال ʙʽة القॽه عʺلॽإل ʙعهǽ ȑʚال ʛʽالأخ
ǼالȄʨʴʱل   الʺالॽة  الʨرقة  ملॽؔة  ونقل  حʶاǼات،  في  قʨʽد  إلى  وتȄʨʴلها  الʺالॽة،  دعامʱها   ʧم

العʺلॽات  Ǽالʛʢق الالʛʱؔونॽة بʧʽ حʶاǼات العʺلاء لȐʙ أمʻاء الʴفȎ إلى غاǽة اتʺام تȄʨʶة  
  . 6الʨاردة علʽها

  

 
1 - Le Cannu  P.  et  Dondero  B., op. cit., p. 336.  

  ق. ت. ج. 36مʛȞر   715الʺادة  - 2

3- M. Salah., op. cit., p. 31. 

  ق. ت. ج.  2فقʛة    37مʛȞر  715الʺادة  - 4

5 -    ʦها، رقʱʰاقʛرصة ومʨʰات الॽعʺل ʦॽʤʻة تʻʳام لʤرخ في    01  -03نʕʺ2003مارس    18ال ʧʺتʕʺام العام للʤʻالǼ Șعلʱي ،
ȑʜ على الʙʻʶات، جʙȄʛة رسʺॽة ʛؗʺرخة   الʕ30م  ʛʰʺفʨد 2003نʙ73، ع .  

مʢلاوȑ نادǽة، الʤʻام القانʨني لȄʛʴة تʙاول الʦॽʁ الʺʻقʨلة،، مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ، قانʨن خاص، ؗلॽة الʴقʨق، جامعة   - 6
  . 253وʧȃ قʨقة نادǽة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   82، ص. 2016قالʺة، 
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  الأسهʤ الاسॻʸة والأسهʤ الʯʸʸازة الفʙع الʰاني:

العادǽة         ʦالأسه هʺا   ʧʽعʨن إلى  تʺʴʻها  الʱي  الʴقʨق   ʘʽح  ʧم  ʦالأسه  ʦʶتق  ʦوالأسه
  الʺʺʱازة.

  الأسهʤ العادǻة  أولا:

ة    اكʱʱابهاها تلʥ الأسهʦ الʱي تʺʲل  وȄعʛفها القانʨن على أن      ʛؗرأسʺال ش ʧء مʜʳوفاء ل
ة في الॽɻʺʳات العامة، والȘʴ في انʵʱاب هʯʽات الʛʽʽʶʱ     تʳارȄة، وتʺʻح الȘʴ في الʺʷارؗ
جʜء   أو  ة  ʛؗʷال عقʨد  ؗل  على  والʺʸادقة  عʜلها،  تعʙيله،  أو  أو  الأساسي  وقانʨنها  مʻها، 

  . Ǽ1الʻʱاسʖ مع الȘʴ في الʗȄʨʸʱ الʨʴǽ ȑʚزه ʨʺǼجʖ قانʨنها الأساسي أو القانʨن 

وʱʶȄفاد مʧ هʚا الʱعǼ ،ʅȄʛأن الأسهʦ العادǽة تʺʻح لʸاحʰها مʨʺʳعة مʧ الʴقʨق الʺادǽة     
 .ʦهʶال ʧة عʳاتʻة الȄʨʻوالʺع  

       ʝنف ʙاحʨار الʙالإص ʧم ʦن للأسهʨȞǽ اواة، إذʶʺأ الʙʰʺامات لʜʱق والالʨقʴه الʚع هʹʵوت
  . 2الॽʁʺة الاسʺॽة، ونفʝ الʴقʨق والالʜʱامات، وʻȞʺȄها أن تʨؔن أسهʦ اسʺॽة أو لʴاملها 

  الأسهʤ الʯʸʸازةثانॻا:  

ǽعʙ الʶهʦ الʺʺʱاز سهʺا، وʵȄʹع لقʨاعʙ الʶهʦ العادȑ، إلا ॽɾʺا تॽʻʲʱʶه الʺʜʽة الʺقʛرة       
الأسهʦ الʺʺʱازة تʢلȘ على الأسهʦ، الʱي تʱʺʱع ʵǼاصॽة تʶʺح لها Ǽالʨʸʴل على  له، ذلʥ أن  

  اʳǽابॽات أعلى مʧ الأسهʦ العادǽة. 

       ʟʱʵاح، ؗان تȃل على الأرʨʸʴة في الȄʨها أولʰح صاحʻة في مʜʽʺه الʚه ʛهʤت ʙوق
أو تعʢي صاحʰها مʜʽة في    ȑاوʶʱالǼ  Ȑʛالأخ ʦزع للأسهʨي يॼʱقى  ʸʴǼة مʧ الأرȃاح، وما 

 

  ق. ت. ج. 42مʛȞر  715الʺادة  - 1

  ق. ت. ج.  3فقʛة   42مʛȞر  715الʺادة  - 2
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ة عʙʻ حلها، وتʨؔن بʚلʥ مʜʽه مالॽة.  ʛؗʷدات الʨجʨها أولا في مʱʺॽʀ ل علىʨʸʴال    Șعلʱي ʙوق
  .1الأمǼ ʛانॼʸاب على الʴقʨق الʺعȄʨʻة، ؗʺʴʻها حȘ في تʗȄʨʸ مʜدوج أو مʱعʙد 

ونʛʽʷ إلى أن الȄʛʷʱعات تʱʵلف ॽɾʺا ʟʵǽ نʨع الأفʹلॽة الʱي تʶʺح بها. ونʛؗʚ في       
الȄʛʷʱع الʺقارنة  سʽʰل  وعلى  الإʡار  لأسهʦ     هʚا   ȑʛʸح بʱعʙاد   ʦقǽ  ʦل  ȑʚال الفʛنʶي، 

الأفʹلॽة، وهʚا على خلاف الʺʛʷع الʜʳائȑʛ الȑʚ سʺح Ǽإصʙار نʨعʧʽ مʧ أسهʦ الأفʹلॽة،  
تʺʻح أفʹلॽة في   الʱي  تʺʻح حȘ تʗȄʨʸ أعلى مʧ عʙد الأسهʦ، وثانॽا  الʱي   ʦوهي الأسه

  في إجازة أو مʻع هʚا الʨʻع مʧ الأسهʗ  .ʦ، ؗʺا تॼʱاي̒ 2اكʱʱاب اسهʦ جʙيʙة

  شʙوȉ إصʗار الأسهʤ الاسॻʸة الʯʸʸازة -1

       ʧج عʱʻȄة، وॽʶॽأسʱة العامة الॽɻʺʳف الʛʡ ʧاهʺة مʶʺة ال ʛؗفي ش ʦه الأسهʚه Șخل ʦʱي
ʶسʕها مʻم ʙʽفʱʶǽ ا ماॼة، وغال ʛؗʷال ʝॽتأس ʙʻإلا ع ʙجʨأن ت ʧȞʺǽ لا ʦه الأسهʚأن ه ʥذل ʨ  ،ها

ات تʨجʙ جʺॽɻة  ن  أو  ʛؗʷال ʧع مʨʻا الʚفي ه Ȍي، لأنه فقʻأ الادخار العلʳة تل ʛؗن أمام شʨؔن
  . 3عامة تأسॽʶॽة 

       ʦي حʺلة الأسهʸقǽ ة، مʺاॽʺفة الاسʸال ʦه الأسهʚي هʶʱؔاني في أن تʲال ȋʛʷل الʲʺʱȄو
لʴاملها مʧ الاسʱفادة مʧ أسهʦ الأفʹلॽة، وʛʢȄح الʶʱاؤل في حالة تȄʨʴل الأسهʦ الاسʺॽة  
إلى أسهʦ لʴاملها، فهل تفقʙ امॽʱازها؟ يǼ Ȑʛعʠ الفقه أن أسهʦ الأفʹلॽة هي مȞافأة لأصʴاب  

ة لهʦالأسهʦ الا ʛؗʷفة الʛا لʺعʛʤة، نॽʺ4س .  

وتʙʳر الاشارة إلى أن الʺʛʷع ʱʵǽلف عʧ الȄʛʷʱعات الأخȐʛ، الʱي تʶʺح Ǽإصʙار هʚا       
الʨʻع مʧ الأسهʦ مʧ حʘʽ شʛوȋ إصʙارها، ʘʽʴǼ أن غالॽʰة هʚه الȄʛʷʱعات، تʶʺح Ǽإنʷاء 

 
ات، دار الʻهʹة العॽȃʛة، عʙʰ الفʹʽل مʙʺʴ أحʺʙ ال - 1 ʛؗʷ2003  .307، ص .  

  جق. ت.  44مʛȞر  715الʺادة  - 2

  . 295شʻعة أمʻʽة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 3

4- Itsiembou-Mabika  E.-N., op. cit., p. 526. 
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مʺا    هʚه الأسهʨʺǼ ʦجʖ شȋʛ في القانʨن الأساسي أو مʛʡ ʧف الॽɻʺʳة العامة غʛʽ العادǽة
ة أو أثʻاء حॽاتها، وتʢʱلʖ فʽها أǽʹا الʢاǼع الاسʺي، وأن   ʛؗʷال ʝॽتأس ʙʻدها عʨجʨح بʺʶǽ

  . 1تʨؔن مʱʶقʛة لȐʙ صاحʰها مʚʻ سʧʽʱʻ على الأقل وسʙدت ʱʺॽʀها

     ʧʽʺاهʶʺافأة الȞفي م ʨه ،ʦالأسه ʧع مʨʻا الʚار هʙإص ʧف مʙأن اله Șʰج مʺا سʱʻʱʶون
  ʧʽاب، وتأمʱʱر على الاكʨهʺʳاء الʛه، واغ ʛؗʷلل ʧʽʺاهʶʺة، وضʺان وفاء ال ʛؗʷلل ʧʽʶسʕʺال
ة، الʱي بها مʶاهʺʧʽ أجانʖ رغʦ أنهʦ لا ʨʴǽزون   ʛؗʷات العامة للॽɻʺʳة في الॽʻʡʨة الॽʰالأغل

  . 2الʺال  أغلॽʰة رأس

  أثار إصʗار أسهʤ مʯʸازة -2

الʴقʨق        الʺʶاواة في  الʺʺʱازة، لا تʛتʖ إخلالا ʙʰʺǼأ   ʦأن الأسه الفقه   ʧم ʖجان  ʛʰʱعǽ
  قائʺا، وʖʳȄ احʛʱامه، لأنه لا ǽقʹي على الʺʶاواة في الʴقʨق والʨاجॼات   ʤǽل  والالʜʱامات، بل

ʦالأسه ʧʽب  ʙع واحʨي إلى نʺʱʻي تʱ3ال.  

  

     Șح ʧالفقه وع ʧم ʛآخ ʖجان ʖهʚȄاز   وʱʺʺال ʦةإلى أن الأسه    ȑʚاز الॽʱومهʺا ؗان الام
  ʗة جعلॽالعʺل الʹʛورات   ʧؔول .ʧʽʺاهʶʺال  ʧʽب الʺʶاواة  ومʙʰأ  تʱعارض  تʺʴʻه لʸاحʰها، 

  . Ǽ4عʠ الȄʛʷʱعات تقʛها ضʺʧ شʛوȋ مʙʴدة

وʳʱȄه لʻفʝ الاتʳاه جانʖ آخʛ مʧ الفقه ،الȑʚ يǼ Ȑʛأن هʚه الأسهʦ وȂن لʦ تʧؔ تʵل       
Ǽقاعʙة مʶاواة الʻʱاسॽʰة في تʨزȄع الʴقʨق بʧʽ الʺʶاهʺʧʽ، إلا أنها تʛتʖ الʱفʛقة في معاملة  

 
  . 309نʨاصȄʛة الʜهʛاء، أنʨاع الأسهʦ ومʨقف الʺʛʷع الʜʳائȑʛ مʻها، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   - 1

  . 214مʢʸفى ؗʺال ʡه، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 2

سلॽʺاني بʙارȑ وفʱاحي مʙʺʴ، الأسهʦ الʺʺʱازة في القانʨن الʜʳائȑʛ، مʳلة القانʨن والʺʱʳʺع،  انʛʤ الفقه الʺʨؗʚر مʛʡ ʧف    - 3
 ʙلʳʺد  11الʙ319، ص.2023،  1، ع  .  

  . 299سامي فʨزȑ، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 4
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الʱي تقʛرها أسهʦ الأفʹلॽة دون   الʺʜʽة   ʧفادة مʱالاس ʧم ʧʽʺاهʶʺال  ʠعǼ يʸوتق ،ʦهʻʽب
الأخǼ ʚعʧʽ الاعॼʱار ما ʜʴǽونه مʧ حʸة في رأس الʺال، وʱȄعلȘ الأمǼ ʛالأسهʦ الاسʺॽة،  

  . 1الʱي تʙʸر عʙʻ الȄʜادة في رأس الʺال، و الأسهʦ لʴاملها

  أنʦاع الأسهʤ الاسॻʸة الʯʸʸازة  -3

     ȑʛائʜʳن الʨفي القان ʧʽعʨإلى ن ʛؗʚال Șʰازة، ؗʺا سʱʺʺة الॽʺالاس ʦع الأسهʨʻʱت  :  

  الاسهʤ الʯي تʸʹح حȖ تʕȂʦʶ أعلى مʥ عʗد الأسهʤ -أ

الʺʶاهʺʧʽ يʦʱ  تʵʹع عʺلॽة الʗȄʨʸʱ لʺʙʰأ الʻʱاسॽʰة، والȑʚ مفاده أن حقʨق والʜʱامات       
  تʨزȄعها Ǽالʻʱاسʖ مع الʸʴة في رأس الʺال. 

       ʧʽة ما بॽʰاسʻʱاواة الʶʺال ʖتʛي ȑʚال ʨوه ،ʧʽʺاهʶʺع الʨʺʳة على مॽʰاسʻʱأ الʙʰم ȘʰʢȄو
  ȑاوʶǽ ʦأن ؗل سه ،ʗȄʨʸʱال الʳة في مʙامات، والقاعʜʱق والالʨقʴام الʶʱفي اق ʧʽʺاهʶʺال

العام خʛج عʻها الʺʛʷع ǼامȞانॽة إصʙار أسهʦ اسʺॽة، تʺʻح  صʨت، وهي قاعʙة مʧ الʤʻام  
  ، وʚȃلʨȞǽ ʥن الʺʛʷع قʙ سʺح Ǽإصʙار ما ʶǽʺى Ǽالأسهʦ الʺʱعʙدة الأصʨات. 2أكʛʲ مʧ صʨت 

وʱʻȄج عʧ هʚا الʨʻع مʧ الأسهʦ سʛʢॽة أقلॽة مʧ الʺʶاهʺʧʽ أصʴاب أسهʦ مʱعʙدة الأصʨات      
  ʦله ʧؔت ʦن لȂة، و ʛؗʷارات الʛة رأس الʺالعلى قॽʰد 3أغلʙʳال ʧʽʺاهʶʺة الॼɼر ʙض ʦفهʨووق ،

  . 4في تغʛʽʽ أعʹاء مʳلʝ الإدارة 

       ʧʽب إلى خلȘ فʨʳة ما  الʨʰرصة  الʺʶعʛة في  ات  ʛؗʷال تʕدȑ هʚه الأسهʦ ولا سॽʺا في 
إلى مʛʳد   يʨʴʱلʨن   ʧيʚال  ʧȄʛالآخ ʧʽʺاهʶʺوال ،ʦالأسه ʧع مʨʻال الʺʱʺʱع مʧ هʚا   ʦاهʶʺال
مʶاهʺʧʽ مʹارʧʽȃ، لا يهʙفʨن إلا لʴʱقȘʽ الȃʛح عȘȄʛʡ ʧ شʛاء وॽȃع الأسهʦ، مʺا ʳǽعل نॽة  

 
1 - Itsiembou-Mabika  E.-N., op. cit., p. 525. 

 
  ق. ت. ج.  2فقʛة   44مʛȞر  715الʺادة  - 2
  . 299فʨزȑ سامي، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 3
  . ॼɺ81اس مʛزوق فلॽح، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 4
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  ،ʦاراتهʺʲʱاس ʧاتج عʻح الȃʛال ʨد هʨجʨʺال ʙʽحʨال ʜافʴلأن ال ،ʦيهʙومه لʙه معॼاك شʛʱالاش
ة الʺهʧʺॽ علʽها مʧ الأغلॽʰة  ʛؗʷال ȋاʷاهʺة في نʶʺإرادة في ال ȑأ ʦيهʙل ʝॽ1ول .  

ة، وما يʱعلȘ بها مʧ مʸالح، إذ      ʛؗʷاة الॽعلى ح ʛثʕي ،ʦالأسه ʧع مʨʻا الʚاح بهʺʶإن ال
ة ʛؗʷارات الʺʲʱن عائقا أمام اسʨؔا ما تॼ2أنها غال .  

       Ȍح فقʺʶǽ ȑʚي، والʶنʛن الفʨل القانʲعات مȄʛʷة تʙها عʱعʻم ʦه الأسهʚرة هʨʢʵا لʛʤون
  Ǽإصʙار أسهʦ مʜدوجة الʨʸت. 

الأوروॽȃة العʙيʙ مʧ دول الاتʴاد الأوروȃي، Ǽالʵʱلي عʧ نʤام ؗʺا ألʜمʗ مȞʴʺة العʙل       
 ʦة سهʙقاع الʺʶاهʺʧʽ، واعʱʺاد   ʧʽاواة بʶʺال الʺʱعʙدة، والأخʙʰʺǼ ʚأ  الأسهʦ ذات الأصʨات 

 ʙت واحʨص ʙ3واح.    

  

   الأسهʤ الʯي تʯʸʯع ȖʲǺ أولȂʦة في اكʯʯاب اسهʤ جʗيʗة-ب 

  ʦاب أسهʱʱاك ʜʽʺǼة   ʦه الأسهʚع هʱʺʱت  ʦار الأسهʙإص ʙʻع ʦالأسه ʧها مʛʽغ ʧة عȄʨالأولǼ
، وȂن مʲل هʚا هʚا الʨʻع مʧ الأسهʦ، يʛتʖ إخلالا Ǽالʨʱازن ما بʧʽ الʺʶاهʺʧʽ القʙامى،  4الʙʳيʙة

  ʧʽʰدة تʙʴم ʙاعʨع لقʹʵǽ ȑʚة، والʙيʙج ʦاب أسهʱʱة في اكॽالأفʹل Șح ʦر لهʛقʱي ʧيʚوال
ة، وهʚا الȘʴ الȑʚ لا ʵǽʹع لأȑ شʛوȋ أو قʨʽد  ʛؗʷة الʙلغائه لفائȂه، وʻفادة مʱة الاسॽɿॽ5ك  ،

 
1 - ʙلʳʺة، الॽنʨم القانʨارقة للعلʷلة جامعة الʳازة، دراسة مقارنة، مʱʺʺال ʦني للأسهʨام القانʤʻال ،ʧʽاسǽ د 16وائلʙ2، ع   ،

  . 542، ص  2019
2 -    ʙʺʴم ʧا،هلال بॽʻʺق، جامعة الʨقʴة الॽلة ؗلʳاهʺة، مʶʺة ال ʛؗازة في شʱʺʺال ʦني للأسهʨام القانʤʻال ،ȑʨالعل    ʙلʳʺال
  . 67، ص.  2021، 1، عʙد 4
  . 540وائل ǽاسʧʽ، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  -3

  ق. ت. ج.  2الفقʛة  44مʛȞر  715الʺادة  - 4

5 - M. Salah., op. cit., p. 27. 
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مʺا جعل Ǽعʠ الفقه ǽقʛʱح عʙم تقʛȄʛه ضʺʧ قʨانʧʽ الʙول الʱي تقȘʴǼ ʛ الأفʹلॽة في اكʱʱاب  
  .  1أسهʦ جʙيʙة 

 لفʶل الʰاني: شهادات الاسʸʰʯار وشهادات الȖʲ في الʕȂʦʶʯا

أسهʦ وشهادات اسʲʱʺار، وسȘʰ أن تʛʢقʻا  تʨʻʱع الʦॽʁ الʺʻقʨلة الʱي تʺʲل رأس الʺال إلى       
 .ʗȄʨʸʱفي ال Șʴار وشهادات الʺʲʱل إلى شهادات الاسʸا الفʚض في هʛعʱʻل ،ʦإلى الأسه  

  ʕȂʦʶʯفي ال Ȗʲار وشهادات الʸʰʯم شهادات الاسʦالأول: مفه ʖʲॺʸال  

̋   1983جانفي    3الاسʲʱʺار لأول مʛة في فʛنʶا، وذلʨʺǼ ʥجʖ قانʨن    ةʣهʛت شهاد      Ȟʺل  ال
، على نفʝ الفʛؔة الʱي تقʨم علʽها الʷهادة الʛʱʰولॽة، الʱي  21983ماȑ   2والʺعʙل Ǽالقانʨن  

ات   1957جʨان    26صʙرت ʨʺǼجʖ قانʨن   ʛؗʷات الʡاʷة نॽʺʻها تʻف مʙي ؗان الهʱوال ،
ات الʛʱʰولॽة ʷǼʺال   ʛؗʷة على الʢلʶان الʙال دون فقʨاب رؤوس الأمʢقʱلاس ،ʛائʜʳا والॽʁȄʛاف

 ȑʚال  ʗȄʨʸʱال  Șا حʙق، ما عʨقʴال تʱʺʱع ȞǼامل  الʱي  الʷهادات  الʛʱʰولॽة، فأصʙرت هʚه 
  ʦرق ʛور الأمʙص ʙعȃولة. وʙا على الʛȞقى حॼا    604-2004يʚار هʙان إصȞالإمǼ ʙعǽ ʦل

ها . أما الʺʛʷع الʜʳائȑʛ فقʙ اسʙʴʱث3صʗʴॼ في ʨʡر الانʙثارالʨʻع مʧ الʦॽʁ الʺʻقʨلة، الʱي أ
  ، فʺا مʹʺʨن هʚه الʷهادات، وما شʛوȋ إنʷائها؟ ʨʺǼ93-08جʖ الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي 

  

  

 
1 -  ʙʺʴم ʧهلال ب ȑʨص.  العل ،Șابʶجع الʛʺ68، ال .  

2 - Loi no 83-1 du 3 janvier 1983 sur le développement des investissements et la protection de l’épargne, 
J. O. R. F. 4 janvier 1983.  

3 - Ord. no 2004-604 du 24 juin 2004 portant réforme du régime des valeurs mobilières émises par les 
sociétés commerciales et extension à l’outre-mer de disposition ayant modifié la législation 
commerciale, J.O. R. F. no 0175, 30 juillet 2004. 
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 ʕȂʦʶʯفي ال Ȗʲار وشهادات الʸʰʯشهادات الاس ʃȂʙالأول: تع ʔلʠʸال  

       Șʰا سʺ وؗ  ʗȄʨʸʱال في   Șʴال الاسʲʱʺار وشهادة  الʛؗʚ عʻاصʛ  تعʛʰʱ ؗل مʧ شهادة 
  مʱفʛعة عʧ الʶهʦ، وهʚا ما يʱʹح مʧ خلا تعȄʛفها.

  الأول: تعʃȂʙ شهادات الاسʸʰʯار   الفʙع

تعʙ شهادات الاسʲʱʺار، ॽʀʺا مʻقʨلة قابلة للʙʱاول، وهي تعʛʰʱ سʙʻات رأس الʺال تلʳأ      
  ʦئة الأسهʜʳاعي أو تʺʱادة في رأس مالها الاجȄة زॼاسʻʺǼ ارهاʙة لإص ʛؗʷدة.الʨجʨʺح    الʻʺوت

 ʦهʶال ʧة عʳاتʻة الॽق الʺالʨقʴها الʰاحʸ1ل .  

      ،ʛȄʨʢت ʧة مॽʰاب الأغلʴأص ʧʽʺاهʶʺال  ʧʽȞʺار إلى تʺʲʱاء شهادات الاسʷف إنʙهȄو
ة الʱي يʛاقʨʰنها، بʙون تعʙيل في تʨزȄع الʶلʢات داخلها ʛؗʷالǼ اصةʵال الʨادة في الأمȄ2وز.  

  Șدون ح ʦعلى أنها أسه ʠعॼاها الʛفها، إذ يॽʽؔل تʨاؤل حʶʱار الʺʲʱأثارت شهادة الاس ʙولق
  ʧها أدنى مʛʰʱاع ʛالأخ ʠعॼوال ،ʗȄʨʸʱالȘح ʧم حاملها مʛʴنها تʨؔل ،ʦهʶال    ،ʗȄʨʸʱال

في حǽ ʧʽعʛʰʱها أخʛون أنها مʨʱʻج مالي ʳǽʺع بʧʽ خʸائʟ الʶهʦ وسʙʻ، وȃالʱالي تȞʷل  
  . 3مʛتॼة وسȌ بʻʽهʺا Ǽاعॼʱارها اسʙʴʱاثا للأوراق الʺالॽة الʱقلǽʙʽة 

 ʃȂʙاني: تعʰع الʙالف ʕȂʦʶʯفي ال Ȗʲشهادات ال  

      ʙش  تع ʗȄʨʸʱفي ال Șʴة   هادات الॼاسʻʺǼ رʙʸي تʱأو ال ʦهʶئة الʜʳت ʧة عʳات ناتʙʻس
 الȄʜادة في رأس الʺال.

 
  ق. ت. ج. 61مʛȞر   715الʺادة  - 1

ة الʺʶاهʺة، دراسة مقارنة، مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ، قانʨن خاص،   - 2 ʛؗش ʧادرة عʸلة الʨقʻʺال ʦॽʁة للॽنʨعة القانॽʰʢال ،ʦȄʛؗ يʰʽʡ
  . 60، ص.  2012-2011كلॽة الʴقʨق، جامعة تلʺʶان، 

3   -A. Traore, op. cit., p. 105. 
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       ʖصاح ʙʽفʱʶǽ بʻʽʺا  للʙʱاول،  قابلة  للʶهʦ، وهي  الʺالॽة  الʴقʨق  تʺʲل شهادة الاسʲʱʺار 
وʧȞʺȄ فقȌ الʻʱازل    ، الȘʴ في الʗȄʨʸʱ مʧ الʴقʨق الʺعȄʨʻة للʶهʦ، ولا تقʰل الʙʱاول شهادة  

    .1الاسʲʱʺار، أو لʴامل شهادة الاسʲʱʺار، وهي تأخʚ الॼʸغة الاسʺॽة  شهادةعʻها بʛفقة 

ʕȂʦʶʯفي ال Ȗʲار وشهادات الʸʰʯشهادات الاس ʝائʶاني خʰال ʔلʠʸال    

ها، وهʨ  خʸائʸ  عʧ شهادات الȘʴ في الʗȄʨʸʱ مʧ حʘʽ   الاسʲʱʺارتʜʽʺʱ شهادات       
  ،Șلʢʻʺا الʚه ʧوم .ʥلʚؗ ةॽانʲال  ʛʰʱا لا تعʺʻʽلة بʨقʻة مʺॽʀ الأولى ʧعل مʳǽ ȑʚال ʛالأم

  سʴʻاول الʱعʛف على خʸائʟ ؗل واحʙة مʻهʺا. 

  الفʙع الأول: خʶائʝ شهادة الاسʸʰʯار 

     ʧلة مʺʳǼ ارʺʲʱع شهادة الاسʱʺʱا يلي: تʺॽɾ لهاʺʳن ʟائʸʵال  

ات الʺʶاهʺة سʨاء ؗانʗ  شهادات الاسʲʱʺار عʧ  تʙʸر- ʛؗة     شʛعʶأ للادخار أم لا، مʳتل
  في الʨʰرصة أو غʛʽ مʶعʛة، لॽɽاب تʙʴيʙ قانʨني. 

ة   -  ʛؗʷال ʦة لأسهॽʺة الاسʺॽʁال ȑاوʶة تॽʺها الاسʱʺॽʀة، و ʛؗʷرأس مال ال ʧء مʜل جȞʷت
، وهʚا ما جعلها مʺاثلة للأسهʦ في Ǽعʠ الʺʶائل، ومʻها اخʹاع شهادات الاسʱʲʺار  2الʺʙʸرة 

 ʥشأن ذل ʧالفقه، لأن م ʧم ʖه جانʛؔʻʱʶǽ ا ماʚوه ،ʦالأسهǼ فاءʨار والʙإصǼ علقةʱʺال ʙاعʨللق
ʥل ذلʰا هي لا تقʺʻʽب ،ʝॽأسʱال ʙʻدها عʨة وجॽانȞإمǼ حيʨ3أن ي .  

لʴاملها ؗʺا ʧȞʺǽ أن تʙʶʳʱ في سʨʳǽ  ʙʻز إصʙار هʚه الʷهادات في الȞʷل الاسʺي أو  - 
 .ȑاب جارʶفي ح ʙʽد قʛʳارها على مʙة إصॽعʺل ʛʸʱأو تق ،ȑماد  

 

1 -   ʧʽر  715الʺادتʛȞر   715و   62مʛȞق. ت. ج.  63م  

  ق. ت. ج. 62مʛȞر  715الʺادة  - 2
3- M. Salah., op. cit., p. 154. 
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ة  - ʛؗʷم الʜʱي تلʱها، الʱʺॽʁǼ ة ʛؗʷلل ʧها دائʰصاح ʙعǽدهاʛحلها.  ب ʙʻع  

تʺʲل الʴقʨق الʺالॽة للʶهʦ، ومʧ هʚا الʺʢʻلȘ، فهي ॽʀʺة مʻقʨلة وهي قابلة للʙʱاول Ǽالʛʢق    - 
    الʳʱارȄة.

ʕȂʦʶʯفي ال Ȗʲشهادات ال ʝائʶاني خʰع الʙالف    

  : تʱʵلف شهادة الʗȄʨʸʱ عʧ شهادة الاسʲʱʺار، مʧ حʘʽ خʸائʸها، والʱي تʲʺʱل ॽɾʺا يلي   

  لا تعॽʀ ʙʺة مʻقʨلة، لأنه لʝॽ لʙيها ॽʀʺة مالॽة.  -

- ʦهʶة للȄʨʻق الʺعʨقʴل الʲʺت  

الʙʱاول، ولا تقʰل الʻʱازل إلا إذا ؗانʗ مʛفقة ʷǼهادة اسʲʱʺار، أو حʻʽʺا يʦʱ الʻʱازل    لا تقʰل - 
إذا اجʱʺعʗ شهادة الاسʲʱʺار مع   الʴالة الأولى،  لفائʙة حامل شهادة الاسʲʱʺار، وفي  عʻها 

 ʙواح ʦفي سه ʧʽʱرقʨدمج ال ʧʽعʱʽف ،ʗȄʨʸʱفي ال Șʴ1شهادة ال.  

  . 2تأخʚ الॽʸغة الاسʺॽة - 

ॻɽॻ شهادةنʵاء إ  :الʖʲॺʸ الʰاني     حʸايʯها ةالاسʸʰʯار وؕ

تʙʴد الأحȞام القانʨنॽة ॽɿॽؗة إنʷاء شهادات الاشʲʱʺار وشهادات الȘʴ في الʗȄʨʸʱ، ؗʺا       
  تʹع القʨاعʙ الؔفʽلة ʴǼʺايʱها. 
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 ʕȂʦʶʯفي ال Ȗʲار وشهادات الʸʰʯاء شهادات الاسʵالأول: إن ʔلʠʸال  

الʷهادات الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة، لأن العʺلॽة تʱعلȘ بʛأس الʺال.  Ǽ ʟʱʵǽإصʙار هʚه      
ة، وأǽʹا  ʛؗʷع الʨن ʖʶح ʧȄʛيʙم ʝلʳالادارة أو م ʝلʳم ʧم ʛȄʛتق ʦǽʙتق ʥلʚل ʖʳǽ كʺا

  .1تقʛȄʛ مʙʻوب الʶʴاǼات 

ولا ʧȞʺǽ خلȘ شهادات الاسʲʱʺار، إلا في حʙود رȃع رأس الʺال، وȐʛȄ جانʖ مʧ الفقه       
أن هʚه الॼʶʻة مʛتفعة، لأنها قʙ تʺʧȞ شʟʵ واحʙ مʧ امʱلاك رȃع حقʨق الʗȄʨʸʱ، مʧ دون  

صغʛʽ مʧ الʴʺلة، وʕȄمʧ    أن ʨȞǽن ملʜʱما مادǽا، مʧ خلال عʺلॽة تʨزȄع رأس الʺال بʧʽ عʙد
ة  ʛؗʷال مʛاॼʀة   ʥلʚب الȘʴ  2له  شهادات  وتʙʸر  شهادات ف.   ȑاوʶǽ Ǽعʙد   ،ʗȄʨʸʱال ي 

  إنʷاء شهادات الاسʲʱʺار ȄʛʢǼقʧʽʱ: وʴʱȄقȘ  .3الاسʲʱʺار

وتʦʱ الأولى، Ǽإنʷاء شهادة اسʲʱʺار بʜʳʱئة الʶهʦ إلى شهادة اسʲʱʺار، وشهادة حȘ في       
 .ʗȄʨʸʱال  

.  4وتعʛض هʚه العʺلॽة على الʺʶاهʺʧʽ، وحʖʶ نʖʽʸ ؗل واحʙ مʻهʦ في رأس الʺال      
الʺʙʴد، عʛض شهادات الاسʲʱʺار  وʛʱȄتʖ عʧ عʙم الاكʱʱاب ʷǼهادات الاسʲʱʺار في الأجل  

الʺʶاهʺʧʽ الʛاغʧʽʰ في الاكʱʱاب بهʚه     الʺॽʁॼʱة مʛʡ ʧف الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة على
.ʖاسʻʱة الʙقا لقاعॽʰʢت ʦهʽزع علʨʱئة، فʜʳʱا على الʨوافق ʧيʚلة، والʨقʻʺال ʦॽʁال  

وȄقابل شهادات الاسʲʱʺار نفʝ العʙد مʧ شهادات الȘʴ في الʗȄʨʸʱ، والʱي ʱʶǽفʙʽ مʻها       
 ʗȄʨʸʱفي ال Șʴاب شهادات الʴوأص ʧʽʺاهʶʺال .  

 
1- K. Amrouche, op. cit., p. 43. 

2 - M. Salah., op. cit., p. 157 et A. Viandier, op. cit., p. 664. 
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أما الʲانॽة فʴʱʱقʵǼ ȘلȘ شهادات الاسʲʱʺار في حاله زȄادة في رأس الʺال نقʙا، ونʨؔن في       
هʚه الʴالة أمام وضعʧʽʱʽ الأولى هي زȄادة في رأس الʺال عȘȄʛʡ ʧ شهادات اسʲʱʺار مع  
ة، وʱʶȄفʙʽوا هʻا الʺʶاهʺʧʽ مʧ حȘ أفʹلॽة  ʛؗʷقا في الǼع ساʨʻا الʚه ʧد شهادات مʨم وجʙع

ل شهادة في اكʱʱاب ه ʚه الʷهادات وفقا للقʨاعʙ الʺʱعلقة ǼالȄʜادة في رأس الʺال.مع الإشارة أنؗ 
اسʲʱʺار تʨافقها شهادة حȘ في الʗȄʨʸʱ، يʦʱ تقॽʶʺها بʧʽ الʺʶاهʺʧʽ حʖʶ نʰʽʸهʦ في رأس  

  .1الʺال

     ॽɻضʨال ʟʵةوت   ॽانʲد شهادات    ةالʨادة في رأس الʺال مع وجȄʜار بʺʲʱشهادات اس Șخل
أصʴاب شهادات اسʲʱʺار، وʛȄجع في مʲل هʚه الʴالة حȘ الأفʹلॽة في الاكʱʱاب للʺʶاهʺʧʽ و 

 Șʰʢار، وتʺʲʱادة في رأس الʺالالاسȄʜال ʙاعʨ2ق.  

الاسʲʱʺار  وॽɾʺا ʟʵǽ تʵلي أصʴاب شهادات الاسʲʱʺار عʧ حقهʦ في اكʱʱاب شهادات        
  ʛʽة العامة غॽɻʺʳالǼ علقةʱʺال ʙاعʨها القʽف Șʰʢت ʦة خاصة بهॽɻʺخلال ج ʧم ʦʱʽة، فʙيʙʳال

 ʧʽʺاهʶʺة للǽ3العاد.  

       ʧʽʺاهʶʺال ʧʽة بʙيʙʳار الʺʲʱشهادات الاس Șافʨي تʱال ʗȄʨʸʱفي ال Șʴزع شهادات الʨوت
الفقه أن    ʧم ʖجان ȐʛȄة. و ʛؗʷفي ال ʦقهʨحق ʖʶح ʗȄʨʸʱفي ال Șʴوحاملي شهادات ال

  .4الʗȄʨʸʱ ما بʧʽ الʺʶاهʺʧʽ يʦʱ حʖʶ حقʨقهʦ في الʗȄʨʸʱ ولʝॽ في رأس الʺال 

  

  

 
1 - Ripert  G.  par Roblot R.  par M. Germain, op. cit., p. 593. 
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الȖʲ في   اتشاهʗو الاسʸʰʯار  شهادة  لأصʲابالʠʸلʔ الʰاني:الʲقʦق الʸقʙره 
ʕȂʦʶʯال .  

       ʙʽفʱʶǽجʺل أ ʧار مʺʲʱاب شهادات الاسʴق  ةصʨقʴال ʧهʺهاأ  ، م :  

الʺالॽة للʶهʦ، ومʻها الȘʴ في الȃʛح، الȘʴ في الاحॽʱاʡي الȘʴ  الاسʱفادة مʧ الʴقʨق    - 
  . 1وفي فائʠ الॽɿʸʱة 

  الȘʴ في اكʱʱاب شهادات اسʲʱʺار جʙيʙة ناتʳة عʧ زȄادة في رأس مال الʻقǽʙة. -

الȘʴ في اكʱʱاب سʙʻات اسʴʱقاق قابلة للȄʨʴʱل إلى أسهʦ، وتʙʳر الإشارة في هʚا الʙʸد  -
ة هʚا الʨʻع مʧ الʙʻʶات، فإنه ʱʶǽفʙʽ حاملة شهادات الاسʲʱʺار وȃʺا  إلى أنه إذا أصʙرت   ʛؗʷال

يʨʱافȘ مع عʙد الʷهادات الʱي ʨʴǽزونها على حȘ أفʹلॽة في اكʱʱاب هʚه الʙʻʶات. علʺا أن  
الʙʻʶات الʺॼʱʱȞة مʧ قʰلهʦ، لا ʧȞʺǽ أن تʨʴʱل إلا إلى شهادات اسʲʱʺار، وʻȞʺȄهʦ أن يʵʱلʨا  

  . 2جʺॽɻة خاصة عʧ هʚا الȘʴ مʧ خلال 

      ʗȄʨʸʱفي ال Șار شهادات حʙار، إصʺʲʱات إلى شهادات اسʙʻʶه الʚل هʨʴت ʧع ʖتʛʱȄو
تعادل الʙʻʶات الʱي تʨʴلʗ عʙʻ تارȄخ هʚا الʨʴʱل، والʱي تʺʻح لأصʴاب شهادات الȘʴ في  
  ʠعॼأو ال ʗȄʨʸʱفي ال Șʴة حʺلة شهادات الʙها لفائʻلي عʵʱال ʦهʻȞʺǽ ʧيʚوال ،ʗȄʨʸʱال

 .ʦهʻم  

ة. - ʛؗʷال Șلاع على وثائʡفي الا Șح ʧار مʺʲʱاب شهادات الاسʴأص ʙʽفʱʶǽ  

أما ॽɾʺا ʟʵǽ اصʴاب شهادات الȘʴ في الʗȄʨʸʱ، فإنهʱʶǽ ʦفʙʽون مʧ الʴقʨق الʺعȄʨʻة     
 .ʦهʶلل  

 
  راجع الفʸل الʺʱعلʴǼ Șقʨق الʺʶاهʺʧʽ مʧ هʚه الʺʨʰʢعة.  - 1
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ʤالأسه ʥة عʱق الʹاتʦقʲال :ʖالʰل الʶالف 

       ʥȄʛʷؗ هʱصف ʧم ʦاهʶʺال ʙʺʱʶǽ  ʧة، وهي  مॽمال ʛʽة أو غॽغة مالॼق ذات صʨة حقʙع
حقʨق أساسॽة لا ʨʳǽز حʛمانه مʻها Ǽقʛار Ǽالأغلॽʰة مʧ الॽɻʺʳة العامة أو ʨʺǼجʖ بʙʻ في  

مع العلʦ أن هʚه الʴقʨق هي    القانʨن الأساسي، وسʱʻعʛض في هʚا الفʸل لأهʦ هʚه الʴقʨق. 
  ،ʦهʶلل الʺالॽة  الʴقʨق   ʦجع لهʛت ʧيʚار، والʺʲʱاب شهادة الاسʴها أصʻم ʙʽفʱʶǽ الʱي  ذاتها 

.ʦهʶة للȄʨʻق الʺعʨقʴال ʧون مʙʽفʱʶǽ ʧيʚوال ʗȄʨʸʱفي ال Șʴاب شهادات الʴوأص    

 ʥʻʸاهʴʸة للॻالʸق الʦقʲالأول: ال ʖʲॺʸال  

يندرج ضمن الحقوق المالية للمساهم، حق المساهم في المشاركة في نتائج الشركة وأهمها       
التصفية،   فائض  على  والحصول  حصته  استرداد  في  المساهم  حق  وأيضا  الربح،  في  الحق 

  والاستفادة من حق الأفضلية في اكتتاب أسهم جديدة. 

ة  ʙؕʵاة الॻأثʹاء ح ʥʻʸاهʴʸة للॻالʸق الʦقʲالأول: ال ʔلʠʸال  

والȘʴ في اكʱʱاب  نʱعʛض في هʚا الʙʸد لأهʦ هʚه الʴقʨق والʱي تʤهʛ في الȘʴ في الȃʛح  
  أسهʦ جʙيʙة، علʺاأنه سȘʰ الʱعʛض لȘʴ الʺʶاهʦ في الʛʸʱف في أسهʺه. 

  الفʙع الأول: الȖʲ في الȁʙح 

تॽʤʻʺه      الʺʛʷع  الʺʶاهʦ، ولقʙ أخʹعه  ʱʶǽفʙʽ مʻها  الʱي  الʴقʨق   ʦأه ʧم Șʴال ǽعʙ هʚا 
  لقʨاعʙ مʙʴد، سʴʻاول تʨضʴॽه على ضʨئها. 

  أولا: تعʃȂʙ الȁʙح 

Ǽأنه الǽcaisse rural de la commune de manigod    ʖʶؔعʛف الȃʛح وفقا لقʛار   
اء ʛؗʷوة الʛفي ث ʙȄʜي ȑʚال ȑا ونادرا ما  1الʺالي أو الʺادǽʙن نقʨȞǽ ح أنȃʛوالأصل في ال ،

 
1 - Cass. Chambres réunies, 14 mars 1914, D. P. 1914 , I , 127. 



58 
 

ة الʺʶاهʺة والʨʱصॽة Ǽالأسهʦ تʤهʛ في تʨزȄع ʛؗة في شʛʽرة الأخʨʸه الʚا، وهǽن مادʨȞǽ      ʦأسه
  ʧʽʺاهʶʺ1على ال .  

ة الʺʶاهʺة وعلى غʛار     ʛؗفي ش ʦاهʶʺرة للʛق الʺقʨقʴال ʦأه ʧح مȃʛفي ال Șʴال ʛʰʱعȄو
ات الأخȐʛ، فهʨ سʖʰ انʹʺامه لها ʛؗʷاقي الǼ2  ا، لاॽالʺʱقى حقا احॼي Șʴا الʚأن ه ʛʽغ .

ʗʰʲخ فلا   ،يȄارʱا الʚل هʰاح. أما قȃع الأرȄزʨʱة بȄʨʻʶة العامة الॽɻʺʳال ʧار مʛور قʙص ʙعǼ إلا
  . ʨȞǽ3ن للʺʶاهʦ إلا حȘ احʱʺالي لا يʰلغ مʛتॼة الȘʴ الؔامل 

ة ʱʸʴǼه في الȃʛح       ʛؗʷا للʻدائ ʦاهʶʺح الॼاح، أصȃه الأرʚع هȄزʨة تॽɻʺʳت الʙʺʱذا اعȂو
   .4وله الاحʳʱاج بها في مʨاجهة الؔافة، وله أن ʢǽالʖ بها قʹاء

اء، ǽقʱʹي تʙʴيʙ مʧ جهة        ʛؗʷح على الȃʛع الȄزʨت ʧع ʘيʙʴر الإشارة إلى أن الʙʳوت
ʚلʥ الهʯʽة الʺʸʱʵة في تʨزȄع   الأرȃاح القابلة للʨʱزȄع والأرȃاح الʺʺʨʻعة مʛʡ ʧف القانʨن، وؗ

    الȃʛح وتارȄخ تʨزȄعه وأخʛʽا ॽɿॽؗة تʨزȄعه.

  

  

  

  

 
1 - Ph. Merle, op. cit., p. 62. 

  ق. م. ج. 416الʺادة   - 2

  . 512مʢʸفى ؗʺال ʡه وأنʨر بʙʻق، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   - 3

ة الʺʶاهʺة، دراسة  - 4 ʛؗفي ش ʧʽʺاهʶʺات الॽɻʺʳني لʨام القانʤʻة، الǽن الأعʺال،   مقارنة،هلالة نادʨقان ،ʛʽʱʶة ماجʛؗʚم
 ʅॽʢق، جامعة سʨقʴة الॽ64، ص. 2014،  2كل .  
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    أنʦاع الȁʙح  ثانॻا:

أنʨاع   الʨʸʴل على  ʻʺǽع علॽه  بʻʽʺا  الȃʛح،   ʧة مʻʽاع معʨأن الʨʸʴل على   ʦاهʶʺلل  ʧȞʺǽ
 .Ȑʛأخ  

  الأرȁاح الʯي ʦʱǻز للʴʸاهʤ الʦʶʲل علʻها  -1

إن الʙʴيʘ عʧ الأرȃاح الʱي ʧȞʺǽ للʺʶاهʦ الʨʸʴل علʽها، ǽقʱʹي الʛʢʱق إلى الȃʛح القابل  
  للʨʱزȄع والȃʛح الأولي والॽʰʶʱقات على الأرȃاح. 

  الȁʙح القابل للʦʯزȂع  -أ

ة قʙ حققʗ أرȃاحا، مʱى وجʙت أرȃاح قابلة للʨʱزȄع، وȄقǼ ʙʸالȃʛح القابل للʨʱزȄع        ʛؗش ʛʰʱتع
  ʧȄʨؔʱل الʺʸʸʵة  الॼʶʻة  مʻه  ʛʢǽح  أن   ʙعǼ الʺʙور،  الȃʛح  إلॽه  مʹاف  الʸافي  الȃʛح 

وʨʱȄقف حʛʸ مفهʨم     .1الاحॽʱاʡي زائʙ حʸة الأرȃاح الʱي تʛجع للعʺال والʶʵائʛ الʶاǼقة
  الȃʛح القابل للʨʱزȄع وفقا للʱعʅȄʛ الʶابȘ على تʙʴيʙ العʻاصʛ الʱالॽة: 

  الȁʙح الʶافي  -

وتؔالॽفها،       ة  ʛؗʷال  ʅȄارʸم  ʟناق الʺالॽة،  الʻʶة  ناتج   ʧم الʸافي  الȃʛح  يʨؔʱن 
الʺॼاني  2والاسʱهلاكات ة الʲابʱة،ؗ  ʛؗʷدات الʨجʨة مʺॽʀ ʧم ʟقʻار ما يʙها مقʻم ʙʸقǽ يʱوال ،

والآلات والॽʶارات ʖʰʶǼ اسʱعʺالها ʛʺǼور الʨقʗ، والʺʕونات والʱي هي ॽʀʺة الʻقʟ في ॽʁǼة  
ة ʛؗʷمال ال ʛاصʻ3ع.  

  

 
1 -  ʧʽق. ت. ج. 722و  721الʺادت  

  ق. ت. ج.  719الʺادة   - 2
ة الʺʶاهʺة، مʳلة  ق. ت. ج. و   2الفقʛة    718الʺادة    - 3 ʛؗاح في شȃابي الأرʶʴني لʨالقان القادر، الʤʻام   ʙʰفاضلي ع

 ʙلʳاث، مʴǼراسات والأʙد12الʙ490، ص. 2020،   3، الع .    
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  الȁʙح القابل للʗʯوʙȂ أو ما ʸʴǻى Ǻالأرȁاح الʸʹقʦلة-

العامة        الॽɻʺʳة  تʙʴدها  الʱي  للʨʱزȄع،  القابلة  الأرȃاح   ʧم الȃʛح  على   ʦاهʶʺال ʸʴǽل 
ʨʳǽ ʘʽʴǼز لها نقل اسʴʱقاق     الȄʨʻʶة، إلا أن هʚه الأخʛʽة لʗʶॽ مʨʰʳرة بʨʱزȄعه ؗل سʻة،

  ʧدي  ʧم ʦʶإلى نقل ق ȑدʕي ȑʚاح، والȃالأر ʛȄوʙʱى بʺʶǽ ا ماʚوه ،ʧʽخ معȄاح إلى تارȃالأر
ة مʧ سʻة مالॽة إلى سʻة مالॽة الʱالॽة لها، وȄʹاف إلى الأرȃاح الʱي   ʛؗʷها الʱي حققʱاح الȃالأر

    .1حققʱها في تلʥ الʻʶة

     ʧم Șقʴʱة للʺȞʴʺة الǼقاʛاح لȃقل الأرʻة العامة القاضي بॽɻʺʳار الʛع قʹʵȄا    ملائʺة وʚه
ة.  ʛؗʷته للʙفائ ʧاء ومʛالإج  

وʧȞʺȄ الʺلاحʤة أن الॽɻʺʳة العامة قʙ تلʳأ إلى تʙوʛȄ الأرȃاح عʙʻما تʨؔن نॼʶة الأرȃاح     
ة أرȃاحا   ʛؗʷال Șقʴما تʙʻلة، أو عʰة الʺقʻʶاح الȃفها إلى أرॽʹنʺا تȂعها، وȄزʨʱم بʨلة، فلا تقʽقل

  . 2كʛʽʰة، فلا تʨزعʨها ؗلها، وȂنʺا تʙور جʜء مʻها

  الاحॻʯاʟي-

بهʚا         ʙʸقȄي، وʡاॽʱافي الاحʸال الʻاتج   ʧاع مʢʱاق للʨʱزȄع  قابلة  أرȃاح   ʧȄʨؔت ǽقʱʹي 
ة.  ʛؗʷف الʛʸت ʗʴبها ت Ȏفʱʴة أو مʻʽجهة معʨاح لȃالأر ʧعة مʢʱالغ الʺقॼʺال ʛʽالأخ  

ة. أǽʹا عʧ علاوة         ʛؗʷاء على الॼɺل أʲʺي تʱونات، الʕʺال ʧي عʡاॽʱالاح ʜʽʽʺت ʖʳȄو
وȄعʛف أǽʹا على    الإصʙار الʱي هي ॼɺارة عʧ حʟʸ تؔʺʽلॽة، ǽقʙمها الʺʶاهʺʧʽ الʙʳد.

أنه الʺॼالغ الʺقʢʱعة مʧ الȃʛح الʸافي، الʱي تʨضع تʗʴ تʛʸف الॽɻʺʳة العامة لاسʙʵʱامها  

 

  . 85هلالة نادǽة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1

  519سامي فʨزȑ، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 2
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ة أو القʛار الʸادر عʻها ʛؗʷن الأساسي للʨن أو القانʨدها القانʙʴǽ يʱاض الʛ1في الأغ.    ʦʶقʻȄو
  الاحॽʱاȋ إلى ثلاثة أنʨاع: 

: ǽقع إلʜامॽا على الॽɻʺʳة العامة العادǽة تʧȄʨؔ هʚا الʨʻع، والȑʚ يʦʱ  * الاحॻʯاʟي القانʦني 
%  10مʧ الأرȃاح القابلة للʨʱزȄع مʧ ؗل سʻة مالॽة وȂلى غاǽة أن ʸǽل    20/ 1اقʢʱاعه بॼʶʻة  

    .2مʧ رأس الʺال، فʺʱى بلغ هʚه الॼʶʻة ॼʸǽح الاقʢʱاع غʛʽ إلʜامي

ة.       ʛؗʷال لʙائʻي  بʚلʥ ضʺانه   ʝسʕȄو الʺال،  لʛأس  امʙʱادا  القانʨني  الاحॽʱاʡي  وȞʷȄل 
  ʧȞʺǽ أنه ʛʽغ .ʦاد الأسهʙاء أو سʛأو ش ʧʽʺاهʶʺعه على الȄزʨت ʧȞʺǽ ا الأساس لاʚوعلى ه

 ʙيʙج ʧه مʶॽإعادة تأس ʖʳǽ الةʴه الʚه في رأس الʺال، وفي هʳ3دم .  

يʱقʛر هʚا الʨʻع مʧ الاحॽʱاȋʛʷǼ ȋ في القانʨن الأساسي، والȑʚ يʧʽʰ    * الاحॻʯاȉ الʯأسʴॻي: 
  نॼʶة الاقʢʱاع وحʦʳ الاحॽʱاʡي الʱأسʶॽي. 

قʽʰل         ʧم  ʛʰʱعȄو للʺʴاسॼة،  الʻʡʨي   Ȍʢʵʺال أحȞام   ʧʺض الʺʛʷع  علॽه   ʟن  ʙولق
   .4الʶʴاǼات الʺʙنॽة الʱي تȞʷل الʨʸʵم في الʺʜʽانॽة 

الʺال. وحʖʶ جانʖ مʧ الفقه هʱʶȄ  ʨعʺل هʚا الاحॽʱاʡي لʢʱهʛʽ الʶʵارة أو زȄادة رأس  و    
  ʖʳॽɾ ،ةʻʽاض معʛه لأغʸॽʸʵت ʦذا تȂة، وʙيʙوة جʛث Șلها خل ʧمʕȄة، و ʛؗʷل الȄʨʺʱم لʙʵʱʶǽ

ʥام ذلʛʱة احǽة العامة العادॽɻʺʳ5على ال.    

 
1 -   ȑʛائʜʳن الʨالقان ʧʽة، دراسة مقارنة بॽʡاॽʱال الاحʨفي الأم ʧʽʺاهʶʺال Șة حǽاʺʴة لॽنʨات القانॽالال ،ʧʽد أمʨʺʴقاده م ʧب

  ،ʛʷʻفة للॽخل ʧب ʙʺʴي، دار جامعة مʶنʛن الفʨ3، ص. 2019والقان .  

  ق. ت. ج. 2و 1الفقʛتʧʽ   721الʺادة  - 2

3 - F. le Febvre, op. cit., p. 1246. 

مʧ الʺȌʢʵ الʻʡʨي للʺʴاسॼة، الʸادر    2مʧ الʺلȘʴ   132الʶʴاب رقʦ  و    57بʧ عʨدة لʽلي، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   - 4
 ʦرق ʛالأم ʖجʨʺǼ75  -35  رخ فيʕل  29مȄʛة  1975أبॽʺة رسʙȄʛ9، ج  ȑد  1975ماʙ39، ع  .  

5 - B. Delecourt, op. cit., p. 195. 
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وʧȞʺȄ الʱعʙيل في شʛوʡه Ǽʺعʻى نॼʶة الاقʢʱاع وحʳʺه وتʸॽʸʵه، أو الاسʱغʻاء عʻه      
  .1عȘȄʛʡ ʧ الॽɻʺʳة العامة الغʛʽ عادǽة، Ǽاعॼʱارها الهʯʽة الʺȞلفة بʱعʙيل القانʨن الأساسي 

  ȏارॻʯالاخ امȞانॽة  *الاحॻʯاʟي  العادǽة  العامة  الॽɻʺʳة   ʥلʱʺت الʱي  الاحॽʱاʡات   ʥتل هي   :
    تأسʶॽها، وتʙʴيʙ اتʶاعها ووجهʱها ʴʺǼʹي سلʱʢها. 

فعلا خلȘ هʚا الʨʻع مʧ الاحॽʱاʡي لا ʙʳǽ أساسا له ضʺʧ الʜʱام قانʨني أو تأسʶॽي،         
 ʧʽʺاهʶʺجع لإرادة الʛي ʧؔ2ول .  

ة أن تʟʸʵ هʚا الاحॽʱاʡي لأغʛاض معʻʽة. ؗʺا ʨʳǽز أن تقʛر تʨزȄعه       ʛؗʷز للʨʳȄو
  ʧȄʨؔʱب ة غʛʽ ملʜمة  ʛؗʷال إلॽه على أساس أن  الʴاجة   ʗفʱإذا ان الʺʶاهʺʧʽ ؗأرȃاح،  على 
أصلا هʚا الʨʻع مʧ الاحॽʱاʡي، وʖʳȄ أن ʨȞǽن مʛʰرا ʛʤǼوف غʛʽ مʨʱقعة أو لʙʳʱيʙ الالات،  

ة وهʚا لؔي لا ʛʴǽم ʛؗʷاح الȃأر ʧة عادلة مʸح ʧم ʧʽʺاهʶʺ3ال.  

  الȁʙح الاولي -ب

أنه      القانʨن الأساسي    ǽعʛف على  للʺʶاهʺʨʺǼ ʧʽجʖ شȋʛ في  يʱقʛر   ȑʚال الȃʛح   ʥذل
  ʨفه ،ʦالأسه ʧجعة مʛʱʶم ʛʽدة، وغʙʶʺة الॽʺة الاسʺॽʁعلى ال ʖʶʴǽ ،احȃالأر ʧء مʜعلى ج

ة ʛؗʷة في الʛʺʲʱʶʺالغ الॼʺة على الʙفائǼ Șعلʱ4ي   .  

 
1 - Salah  M., Les sociétés commerciales, T. 1, les règles communes la société en nom collectif la société 
en commandite simple, Edik, 2005, no 130, p. 150. 

2 - B. Delecourt, op. cit., p. 196. 

 

ة الʺʶاهʺة، دار الʲقافة للʛʷʻ والʨʱزȄع  - 3 ʛؗʷادة رأس مال الȄʜني لʨام القانʤʻال ،ʝॽʻا رؤوف نʻح ʦص.  2002نغ ،
102 .  

4 - Cozian  M.,  Viandier  A.  et  Deboissy  F., op. cit., p. 884 : «  la répartition d’un premier dividende 
en entend par là un intérêt calculé sur la valeur nominal des actions 5% 6% qui doit être versé aux 
actionnaires dès lors qu’un bénéfice distribuable existe. ». 
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، إلا إذا وجʙ شȋʛ  1الفʛنʶي الاحॽʱاʡي   القانʨن ي حʖʶ  ولا يʕخʚ في حʶاب الȃʛح الأول    
مʵالف في القانʨن الأساسي. ؗʺا أن الȃʛح الأولي يʢʱلʖ وجʨد رȃح قابل للʨʱزȄع، وهʚا ما  
ʜʽʺǽه عʧ شȋʛ الفائʙة الʲابʱة، والʱي مʧ خلالها الॼʶʻة تʨزع حʱى في ॽɼاب وجʨد رȃح قابل  

    للʨʱزȄع.

  الॻʮʴʯقات على الأرȁاح-ج

هي الʺॼالغ الʺʙʶدة للʺʶاهʺʧʽ قʰل الʺʸادقة على الʶʴاǼات، وتʙʴيʙ الॽɻʺʳة للأرȃاح      
  . 2الʻهائॽة القابلة للʨʱزȄع على الʺʶاهʺʻʺǼ ʧʽاسॼة سʻة مالॽة مʙʴدة

ʱʺॽʀها       ʙيʙʴوت الॽʰʶʱقات،  هʚه  تʨزȄع   ʛȄʛتق  ʧȄʛيʙʺال  ʝلʳم أو  الإدارة   ʝلʳʺل وʛȄجع 
 ʙعǼ اॼغال Șقʴʱي ȑʚعها، والȄزʨها تʵȄاتوتارǼاʶʴادقة على الʸʺل الʰة وقॽة الʺالʻʶ3قفل ال .  

وتʵʹع عʺلॽة دفع الॽʰʶʱقات على الأرȃاح إلى ضʛورة احʛʱام شʛوȋ مʙʴدة تʲʺʱل في       
أن هʚه الॽʰʶʱقات لا ʧȞʺǽ سʙادها، إلا إذا ؗانʗ الʺʜʽانॽة الʺعʙة خلال نهاǽة الʻʶة الʺالॽة، لا  
  ʚʻه وم ʛؗʷأن ال ʧʽʰات تǼاʶʴوب الʙʻف مʛʡ ʧها مʽادق علʸم ʗادها إلا إذا ؗانʙس ʧȞʺǽ

ʶام الʱʱقة اخǼاʶارة الʶʵال ʦʸة، وخȄورʛʹهلاكات الʱالاس ʝॽتأس ʙعȃقة، وǼاʶة الॽالʺال ʻة 
على  فائʹة  أرȃاح   ʗحقق  ʙق والقانʨنॽة  الʱأسॽʶॽة  الاحॽʱاॽʡات   ʝॽأسʱل الʺقʛرة  والʺॼالغ 

  .4الॽʰʶʱقات   مʰلغ

  

  

 
1 - Art. L. 232-16 C. com. fr. 

2 - F. le Febvre, op. cit., p. 1289. 

  ق. ت. ج. 2الفقʛة   723الʺادة  - 3

  ق. ت. ج 3الفقʛة  723لʺادة ا  - 4
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  الأرȁاح الʦʹʸʸعة قانʦنا -2

وʱȄعلȘ الأمʨʸʴǼ ʛل الʺʶاهʺʧʽ على فائʙة ثابʱة مʧ خلال ما ǽعʛف ȋʛʷǼ الفائʙة الʲابʱة   
  وثانॽا مʻع الارȃاح الʨʸرȄة. 

  

  شȉʙ الفائʗة الʰابʯة مʹع -أ

وʱȄقʛر    ة،  ʛؗʷلل الأساسي  القانʨن  في  يʙرج   ȑʚال  ȋʛʷال  ʥذل الʲابʱة،  الفائʙة   ȋʛʷǼ  ʙʸقǽ
فائʙة معʻʽة، أو ʶǽʺح له Ǽإعʢاء فائʙة عʧ الȃʛح ʨʺǼجॼه تعʠȄʨ الʥȄʛʷ عʧ الʶʵارة ʻʺǼح  

  . 1الʺʸʴل علॽه 

أو       أرȃاح  ॽɼاب  في  حʱى  الفائʙة  على  Ǽالʨʸʴل   ʧʽʺاهʶʺلل  ȋوʛʷال هʚه  مʲل  وتʶʺح 
  . ॽا في ॽɼاب الأرȃاح أو الاحॽʱاʡي احॽʱاʡي اخॽʱارȑ، مʺا ʻȞʺǽه مʧ تʽʸʴل مʛدودǽة دن 

     ʧع مʨʻا الʚح بهʺʶǽ نا ؗانʨة قانʙالفائ ȋʛش ʦȄʛʳل تʰي، وقʶنʛإلى أن القʹاء الف ʛʽʷون
اسʛʱجاع  لʛأس الʺال، وصʱʴه مʛʷوʡة    ؗʛʰʱعǽ ȑʚة، الʱابʲة الʙالفائ ȋʛش ʧʽب ʜʽʺȄو ،ȋوʛʷال
أॼɺاء    ʧم أنها  على   ʅॽؔت لفائʙة،  تأسʶॽي  ؗاقʢʱاع  يʨʸʱر   ȑʚال الفائʙة   ȋʛوش Ǽإشهاره، 

ة، وت  ʛؗʷاج لإشهار الʱʴلا ت ȋوʛʷه الʚة هʴالعامة، وص ʅȄارʸʺال ʧʺخل ضʙ2 .  

، وتعʛʰʱ هʚه القاعʙة مʧ الʤʻام العام، وȄعʛʰʱ  3شȋʛ الفائʙة الʲابʱة   الʜʳائȑʛ   وʛʹʴȄ الʺʛʷع   
كل شȋʛ مʵالف غʛʽ مʨʱȞب. وʙʳȄ هʚا الʛʤʴ أساسه في أنه Ȟʷǽل اعʙʱاء على مʙʰأ ثॼات  

 
  . 699حʺȄʛؗ ȑʙʽʺة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1

2 -Itsiembou-Mabika  E.-N., op. cit., p. 328. 

  ق. ت. ج. 725المادة  - 3
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رأس    ʧم لها  واقʢʱاع  الȃʛح،  ॽɼاب  في  فائʙة  مʻح  لأن  الʺال،  يʱعارض  رأس   ʨوه الʺال، 
ة، ومʸالح الʙائǼ ʧʽʻاعॼʱار رأس الʺال ضʺانه له  ʛؗʷة للॽالح الʺالʸʺ1وال .  

       ʙʻس ʖصاح ʧم ʦاهʶʺال ʖȄʛإلى تق ȑدʕة يʱابʲة الʙالفائ ȋʛش ʛȄʛفإن تق ،ʥذل ʧفʹلا ع
ة ذو الʺʛتॼة الأخʛʽة، لا   ʛؗʷلل ʧدائ ʨة، وهʛʡاʵʺل الʺʴت ʨه ʦهʶعة الॽʰʡ أن ʥذل ،ʧيʙال
ʛʱʶǽجع حʸʸه إلا Ǽعʙ سʙاد الʙيʨن، وȂن قʨʰل مʲل هʚه الʛʷوʶǽ ȋʺح بʱعʠȄʨ الأسهʦ في  

  ʛار صاحʖ سʙʻ الʙيॽɼ .ʧاب الȃʛح على غ

       ʧف مʙح أدنى، والهȃضʺانة ر ʦولة للأسهʙح الʻم Ȑʨس Șابʶال ʛʤʴال ʧى مʻʲʱʶǽ ولا
ات ʛؗʷال ʧع مʨʻا الʚاب في رأس الʺال للانʹʺام لهʱʱر على الاكʨهʺʳع الॽʳʷت ʥوأن  2ذل ،

ة، وȂنʺا   ʛؗʷة الॽانʜʽم ʧع مʢʱمق ʛʽأس الʺال، لأنه غʛب ʝʺǽ الة لاʴه الʚة في هʙالفائ ȋʛش
       .مʧ تلʥ الʵاصة Ǽالʙولة

ونʛʽʷ في الأخʛʽ، أنه في حالة حʨʸل الʺʶاهʺʧʽ على رȃح وفقا نʷاȋ الفائʙة الʲابʱة،      
ة ʛؗʷف الʛʡ ʧداده مʛʱاس ʧʽعʱ3فإنه ي.  

  الȁʙح الʦʶرȏ  -ب

،  ǽ4عʙ رʴȃا صʨرȄا ؗل رȃح تʦ تʨزȄعه Ǽʺا ʵǽالف القʨاعʙ الʱي تʦȞʴ الȃʛح القابل للʨʱزȄع       
والʱي تقʱʹي الʺʸادقة على حʶاǼات الʻʶة الʺالॽة، واثॼات وجʨد أرȃاح قابلة للʨʱزȄع، وȂعʙاد  
حʶاǼات سȄʨʻة تعʢي صʨرة حॽʁॽʁة عʧ نʱائج عʺلॽات الʻʶة الʺالॽة، واقʢʱاع مʧ الأرȃاح  

  . 5الʶʵائʛ الʶاǼقة، واقʢʱاع الاحॽʱاȋ القانʨني أو الاحॽʱاʡي الʱأسʶॽي 

 
ة الʺʶاهʺة، مʨʷʻرات  - 1 ʛؗفي ش ʦاهʶʺق الʨحق ،ʦجاس ʦॽʂاʛة، فاروق إبॽʀʨقʴي الʰلʴ75، ص. 2008ال .  

  ق. ت. ج. 2الفقʛة  725الʺادة  - 2

  ق. ت. ج.  726الʺادة  - 3
  ق. ت. ج.  723الʺادة  - 4
ة الʺʶاهʺة - 5 ʛؗفي ش ʧʽʺاهʶʺة على الȄرʨʸاح الȃللأر ȑʙʺع العȄزʨʱة، الॽغال ʧاء بʛهʜة الʺʡة فاॽʺراسات   سʙلة الʳم ،

 ʙلʳد 9الʺقارنة، مʙ436، ص. 2022،  1، الع .  
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ʺا سȘʰ الʛؗʚ  - وʜʽʺʱȄ الȃʛح الʨʸرǼ ȑالʺʶاس ʙʰʺǼأ ثॼات رأس الʺال، لأنه      تʨزȄع    - وؗ
Ǽالʺقارنة   ة  ʛؗʷال أصʨل  في  فعلॽة  زȄادة   ʧع ناتʳا  ʨȞǽن  أن  دون   ʧʽʺاهʶʺال على  لȃʛح 

ة، أو لʛʽʶॽʱ الاكʱʱاب في زȄادة رأس ʨʸʵǼ1مها  ʛؗʷان وهʺي للʺʱاد ائʳǽض إʛغǼ إما ʥوذل ،
  مالها أو لإخفاء نʱائج الادارة الʯʽʶة. 

وتفʛʱض هʚه الارȃاح الʨʸرȄة عʙم صʴة الʺʜʽانॽة، وذلʥ بʱقʙيʛ الʨʸʵم Ǽأقل مʱʺॽʀ ʧها      
 ʛيʙقʱالغة في الॼʺ2أو ال.  

ة في الʛجʨع على الʺʶاهʺʧʽ لاسʛʱداد       ʛؗʷال Șاح حȃللأر ȑرʨʸع الȄزʨʱعلى ال ʖتʛʱȄو
  .  3الأرȃاح، الʱي تʺʗ مʵالفة للقانʨن 

وفʹلا عʧ ذلʥ، فإن الʺʛʷع جعل مʧ تʨزȄع أرȃاح صʨرȄة دون تقʦǽʙ قائʺه الʛʳد أو      
ة الॽʁॽʁʴة   ʛؗʷاقع لإخفاء حالة الʨقة للǼاʢم ʛʽة غॽانʜʽم ʛʷشة أو نʨʷد مغʛʳم ʦائʨق ʦǽʙقʱب
  ʝلʳاهʺة ذات مʶʺة ال ʛؗها في شʽعل ʖعاقǽ ةʺȄʛاح، جȃع للأرȄزʨد تʨم وجʙفي حالة ع ʨول

مʧ القائʺǼ ʧʽالإدارة ومʙيȄʛها العامʧʽʽ ورئʝॽ مʳلʝ الادارة، وهي تʢʱلʖ تʨافʛ  الادارة ؗل  
ʙʸالق ʛʸʻ4ع .  

كʺا يʕدȑ تʨزȄع أرȃاح صʨرȄة إلى ॽʀام الʺʕʶولॽة الʺʙنॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة، لاسॽʺا       
    .5إذا لǽ ʦقʨمʨا Ǽإعʙاد الʨثائȘ الʶʴابॽة ʸǼفة مʤʱʻʺة مʵالفʧʽ بʚلʥ الأحȞام الॽɻȄʛʷʱة

 
1  -Cass. Crim., 22 janvier 1937, J. C. P. 1937 , II, 299 : «  les dividende est fictif lorsque elle ne 

correspond pas à un éxédent réel de l’actif sur le passif, il est prélevé sur le capital social qui est ainsi 
entamée, en violation de la règle essentielle de sa conservation ».  

  . 149بلعȃʛي خʳǽʙة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 2
  ق. ت. ج.  726الʺادة  - 3
  ق. ت. ج.  811الʺادة  - 4
ة الʺʶاهʺة،بʧ وʛȄاد، حʺاǽة الʺʶا  ق. ت. ج. و  23مʛȞر    715الʺادة    - 5 ʛؗفي ش ʦن الأعʺال،   هʨره، قانʨʱؗة     دॽؗل

  41، ص.   2019- 2018الʴقʨق والعلʨم الॽʶاسॽة، جامعة تلʺʶان، 
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  ثالʰا: تʦزȂع الأرȁاح 

يʛجع للॽɻʺʳة العامة الȄʨʻʶة اتʵاذ قʛار وجʨد أرȃاح قابلة للʨʱزȄع، وقʛار تʨزȄعها، Ǽʺعʻى      
  بॽان الʖʽʸʻ الʺالي الȑʚ يʛجع لؔل شॼʶȞॽɾ ʥȄʛه حقا خاصا على الॽʁʺة الʺʨزعة. 

اء، ȋʛʷǼ عʙم    ʛؗʷح على اتفاق الȃʛاء في ال ʛؗʷال ʖʽʸن ʙيʙʴت ʙʺʱعȄو  ،ʙالأس ȋوʛد شʨوج
اء ؗل الȃʛح أو تʴʺله ؗل الʶʵارة. ʛؗʷال ʙح لأحʻʺي تʱال ȋوʛʷال ʥها تلʻاد مʛȄو   

ة صʴॽʴة. أما     ʛؗʷا الʺʻʽب ȋʛʷلان الʢǼ اهʺةʶʺة ال ʛؗفي ش ʙالأس ȋʛش ʛافʨت ʧج عʱʻȄو
  إذا لʦ يʨجʙ اتفاق ؗان نʖʽʸ ؗل شʥȄʛ في الȃʛح ʖʶʴǼ نॼʽʸه في رأس الʺال. 

ة، وعلʽها أن تʙفع له       ʛؗʷاه الʳة اتॽنʨيʙم Șع حȄزʨʱار الʛور قʙص ʚʻم ʦاهʶʺال ʖʶʱȞȄو
  ʙيʙʺت ʧȞʺǽ أنه ʛʽة، غॽة الʺالʻʶاقفال ال ʧم ʛعة أشهʶاه تʸاح في أجل اقȃالأر ʧه مॼʽʸن

  . 1هʚا الأجل Ǽقʛار قʹائي 

ة       ʛؗʷز للʨʳǽ فع، فلاʙل الʸإن ح ʘʽʴǼ ،اॽɻʢق Șʴا الʚه ʙعȄا أمام  وʻؗ داده، إلا إذاʛʱاس
    رȃح صʨرȑ أو فائʙة ثابʱة.

وتʙʴد ॽɿॽؗة الʙفع الॽɻʺʳة، وفي ॽɼاب ذلʥ مʻح الʺʛʷع هʚه الʸلاحॽة لʺʳلʝ الادارة     
 ʧȄʛيʙʺال  ʝلʳمة 2أو مʚال إلى  ة  ʛؗʷال انʱقالها مʧ صʙʻوق  Ǽʺعʻى  الأرȃاح  سʙاد   ȘقʴʱȄو  ،

اء ȞʷǼل مॼاشʛ إذا تعلȘ الأمǼ ʛالأسهʦ الاسʺॽة، وللʨسȌॽ الʺالي إذا  ʛؗʷة للॽʸʵʷة الॽالʺال
  . 3تعلȘ الأمǼ ʛالأسهʦ لʴاملها، وتقع تؔلفة تʨزȄعه على هʕلاء 

أخʛʽا يʱقادم الȘʴ في الȃʛح Ǽʺʹي خʺʶة سʨʻات مʧ الʱارȄخ الʺʙʴد لاسʴʱقاقه Ǽاعॼʱاره    
 .  4مʧ الʴقʨق الʙورȄة الʺʙʳʱدة ؗل سʻه مالॽة

 
  . 59و بʧ دحʨ مʱʵار، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   40بʧ وʛȄاد، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1
  ق. ت. ج. 1الفقʛة  724الʺادة  - 2
  . 57بʧ دحʨ مʱʵار، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 3
  ق. ت. ج.  309الʺادة  - 4
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  الفʙع الʰاني: حȖ الأفʷلॻة في اكʯʯاب أسهʤ جʗيʗة

       Șʴا الʚن هʨʺʹم ʨة، فʺا هǽʙقʻال ʦاب الأسهʱʱة في اكॽأفʹل Șح ʧم ʧʽʺاهʶʺال ʙʽفʱʶǽ
ʅॽ تʴʱقȘ مʺارسʱه؟   وؗ

  أولا: تعʃȂʙ حȖ الأفʷلॻة 

ǽقȘʴǼ ʙʸ الأفʹلॽة الȘʴ الʺʺʨʻح للʺʶاهʦ للاكʱʱاب Ǽالأسॽʁॼة في الȄʜادة في رأس الʺال       
ة، وȃʺا يʻʱاسʖ ومʶاهʺʱه في رأس الʺال ʛؗʷة في الǽʙقʻره في أن  1الʛʰم Șʴا الʚه ʙʳȄو ،

أن  وفي  ة،  ʛؗʷال في  الʺʺارسة  الʛقاǼة  على   ʛʽأثʱال شأنه   ʧة م ʛؗʷلل جʙد   ʧʽʺاهʶل مʨدخ
أمʨال   الॽʁॽʁʴة للأسهʦ لʨجʨد  الॽʁʺة  تʠॽɿʵ في  الʺال سʦʳʻʽ عʻها حʱʺا  الȄʜادة في رأس 

   .2الأرȃاح الʺقʢʱعة، والʱي سʨȞॽن للʺʶاهʺʧʽ الʙʳد الȘʴ فʽها احॽʱاॽʡة مʨȞنة ساǼقا، نʳॽʱة  

ووفقا لʺا سʨȞǽ Șʰن لؔل مʶاهʦ أن ʖʶʱȞǽ أسهʦ جʙيʙة في الȄʜادة في رأس الʺال بॼʶʻة        
، وهʚا الȘʴ مʧ الʤʻام العام، ضʺʧ  3ما ǽʺلؔه مʧ أسهʦ أصلॽة، وذلʥ تॽʰʢقا لʺʙʰأ الʺʶاواة 

ة لا ʧȞʺǽ أن ॼʱʶǽعʙه. ولا ʧȞʺǽ الانʱقاص مʻه، ولʚا ʶǽʺى   ʛؗʷن الأساسي للʨار أن القانॽɻم
  ʧʽعʱي ،ʧʽʺاهʶʺل الʰق ʧه مʻازل عʻʱز الʨʳǽ أنه ʛʽقاص. غʱقابل للان ʛʽة غॽالأفʹل ȘʴǼ

  ʧر مʙʸǽ ارʛؗل ق ʛʰʱعȄة، و ʛؗʷالة إعلام الʴه الʚفي ه ʦهʽعل  ʥذل ʦهʽض علʛفǽ ة ʛؗʷال
  .Ǽ4اʡلا 

        ،ʦأسه ʧقى مॼة ما تॽالأفʹل Șمʺارسة ح ʧلي عʵʱفي حالة ال ʧʽʺاهʶʺض على الʛعȄو
 ،ʦاتهॼلʡ ودʙوفي ح ʦأسه ʧم ʦيهʙوما ل ʖاسʻʱوفقا لʺا ي ʥذل ʦʱعلى أن ي     Șʴا الʚى هʺʶȄو

 ʠॽɿʵʱة القابل للॽالأفʹل ȘʴǼ5 .  

 
  ق. ت. ج. 1الفقʛة  694الʺادة  - 1
ة الʺʶاهʺة، مʳلة القانʨن الʙولي    - 2 ʛؗا في شʙادة في رأس الʺال نقȄاب في زʱʱفاضلي في الاكʱال Șʴة، الȄزʨف ȑاوʛʽم

  ʙلʳʺة، الॽʺʻʱد 9والʙ361، ص. 2021، 2، الع .  
ة الʺʶاهʺة، الʺʕسʶة الʙʴيʲة للʱؔاب،   - 3 ʛؗفي ش ʧʽʺاهʶʺال ʧʽات بॽʀى، الاتفاʶॽɺ ʙʺ76، ص. 2008غادة أح .  

4 - Itsiembou-Mabika  E.-N., op. cit., p. 484. 
  ق. ت. ج.    695الʺادة  - 5
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وتʙʳر الإشارة إلى أنه إذا لʙʴǽ ʦث عʧ مʺارسة حȘ الأفʹلॽة القابل للʠॽɿʵʱ تغॽʢة       
الȄʜادة في رأس الʺال، فإن الʛصʙʽ يʨزع مʧ مʳلʝ الإدارة أو الʺʙيʧȄʛ، إلا إذا قʛرت  كل  

  .1الॽɻʺʳة العامة غʛʽ العادǽة خلاف ذلʥ، وفي ॽɼاب ذلʥ لا تʴʱقȘ الȄʜادة في رأس الʺال 

   ثانॻا: شʙوȉ مʸارسة حȖ الأفʷلॻة في اكʯʯاب أسهʤ جʗيʗة 

  للاكʱʱاب نقʙا أن يʱعلȘ الأمǼ ʛأسهʦ قابلة -*

*-   ʧاب عʱʱة في الاكॽالأفʹل Șلʺʺارسة ح ʧʽʺاهʶʺح للʨʻʺʺقل الأجل الǽ غي أن لاॼʻ30ي  
يʨما ابʙʱاء مʧ تارȄخ افʱʱاح الاكʱʱاب، إذ أن مʵالفة هʚه الʺʶألة تعʛض صاحʰها لعقȃʨات  
جʜائॽة، تʲʺʱل في الغʛامة، وʜȄول الأجل في حالة مʺارسة جʺॽع حقʨق الاكʱʱاب غʛʽ قابل  

 ʠॽɿʵʱ2لل .  

ʖʳǽ لॽʁʺة حȘ الأفʹلॽة في اكʱʱاب أسهʦ جʙيʙة، أن تʨؔن مʶاوȄة للʶʵارة الʱي تʴʱʺلها  -* 
  ʙعȃل وʰق ʦهʶة للॽة الأصلʺॽʁال ʧʽق بʛالف ȑادة في رأس الʺال، أȄʜفعل الǼ ةʺǽʙالق ʦالأسه

  الȄʜادة في رأس مالها.

يʨʱجʖ إعلام الʺʶاهʺʧʽ عʧ إصʙار الأسهʦ الʙʳيʙة، ووجʨد حȘ الأفʹلॽة في الاكʱʱاب   -*
  .3وشʛوȋ مʺارسʱه 

  

  

  

  

 
  ق. ت. ج.  696الʺادة  - 1
  ق. ت. ج. 3الفقʛة  823الʺادة  - 2
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  ثالʰا: بॻع حȖ الأفʷلॻة في اكʯʯاب أسهʤ جʗيʗة

في   الȄʜادة   ʙȄʛي أو   ʖʶʱȞǽ لا   ȑʚال  ʦاهʶʺال ʨȞǼن   ʥذل  ʛʶفȄو الॽʰع،  الأفʹلॽة   Șح ǽقʰل 
  ʦإذ ل ،ʙيʙʳار الʙالإص ʧر عʛʹض لʛعʱالʺال الؔافي ي ʥلʺǽ ه في رأس الʺال أو لاʱʺاهʶم

  . ʱʶǽ1غل هʚه الإمȞانॽة 

وॼʱȄع في إجʛاءات الʻʱازل عʧ حȘ الافʹلॽة، نفʝ الإجʛاءات الʺॼʱعة في بॽع الأسهʦ الʺʱعلقة   
بها، ʘʽʴǼ إذا ؗانʗ الأسهʦ الʱي رتʗʰ حȘ الأفʹلॽة هي قابلة للʙʱاول، فإن هʚه الأخʛʽة قابلة 

 ʨʽالق ʝنف ʧʺازل ضʻʱل الʰقǽ اول، فإنهʙʱل الʰلا تق ʦالأسه ʗا، أما إذا ؗانʹǽاول أʙʱاردة  للʨد ال
 ʦه الأسهʚ2على ه .  

  راǺعا: إلغاء حȖ الأفʷلॻة في اكʯʯاب أسهʤ جʗيʗة 

إلغاء حȘ الأفʹلॽة لاكʱʱاب        الʺال،  الȄʜادة في رأس  تقʛر  الʱي  العامة  للॽɻʺʳة  ʨʳǽز 
الأسهʦ، وذلʥ مʱى اقʗʹʱ مʸلʴة، وȄعʛʰʱ الʨضع ʚؗلʥ إذا ؗان إلغاء حȘ الأفʹلॽة يʛمي  

ة مʧ ديʨنها مʱى ر  ʛؗʷال ʟلʵة دمج  إلى تॽعʺل Șʽقʴت ،ʦن إلى أسهʨيʙل الȄʨʴʱها بʻدائ ʖغ
ة.  ʛؗʷة في رأس مال ال   مهʺة، الʺʷارؗ

وقʙ يʖʸʻ هʚا الإلغاء على ؗامل الإصʙار أو جʜء مʻه فقȌ، وȄعʙ إلغاء الȘʴ الʱفاضلي      
  ضʛورȑ في ؗل مʛة تʴʱقȘ فʽها زȄادة في رأس الʺال Ǽاللʨʳء إلى الإدخار. 

معʧʽʻʽ،  وقʙ يʱقʛر إلغاء حȘ الافʹلॽة مʧ قʰل الॽɻʺʳة العامة غʛʽ العادǽة لفائʙة أشʵاص       
ة، فإنه ʻʺǽع على الʺʶاهʺʧʽ الʚيʧ تقʛرت الȄʜادة  ʛؗʷه الʚفي ه ʦاهʶʺلاء صفة الʕذا ؗان لهȂو
الʺʱعلقة   الʸʻاب والأغلॽʰة  الʗȄʨʸʱ، وتॼʱʶعʙ أسهʺهʦ مʧ حʶاب   ʦتهʙلفائ الʺال  في رأس 
  ʗʴت  ʥه، وذلʱالفʵز الإتفاق على مʨʳǽ العام، ولا  الʤʻام   ʧم ʛʤʴال Ǽالॽɻʺʳة، وȄعʙ هʚا 

 
1- H. Abdulatif Muhi, La protection des actionnaires a l’occasion de l’augmentation de capital des 
sociétés anonymes : étude comparée des droit francais et irakien, Th. Doctorat, Droit privé, Université 
Grenoble Alpes, 2016, p. 187. 
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الʵاصة   ʦهʱʴلʸم  ʧʽب ما  تعارض  بʨجʨد  الاسॼʱعاد  هʚا   ʛʶفȄو الʺʙاولة،  ʢǼلان  ʡائلة 
ة.  ʛؗʷة الʴلʸوم  

وʛȄتȌॼ اتʵاذ قʛار إلغاء الȘʴ الʱفاضلي للاكʱʱاب مʛʡ ʧف الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة،      
  بʱقʦǽʙ تقʛȄʛ مʧ مʳلʝ الادارة أو مʳلʝ الʺʙيʧȄʛ، وتقʛȄʛ مʧ مʙʻوب الʶʴاǼات.

أقʛ إلغاء حȘ الأفʹلॽة، إما   1وتʙʳر الإشارة وعلى سʽʰل الʺقارنة إلى أن الʺʛʷع الفʛنʶي      
  بʙون تعʧʽʽ الأشʵاص الȑʚ يʱقʛر الإلغاء لʺʸلʱʴهʦ أو بʙʴʱيʙ الʺʱʶفʙʽيʧ مʻه. 

       ʛهʤي تʱات، والǼاʶʴوب الʙʻم ʛȄʛة، وتقʛʽʶʺة الʯʽاله ʛȄʛه تقʻʺʹʱأن ي ʖʳǽ ما ʧʽا بʺؗ
  ʧيʙʽفʱʶʺة، وقائʺة الॽالأفʹل Șاب إلغاء حॼادة في رأس الʺال، أسȄʜاب الॼأس ʙيʙʴأهʺها في ت
مʧ حȘ الأفʹلॽة في حالة تعʻʽهʦ، وعʙد الأسهʦ الʺقʛرة لؔل واحʙ مʻهʦ. أما مʙʻوب الʶʴاǼات،  

ॽɿॽة حʶاǼه   . ॽɾ2عʢي رأǽه حʨل اقʛʱاح إلغاء حȘ الأفʹلॽة، وسعʛ الإصʙار وؗ

وأخʛʽا ولʴʺاǽة الʺʶاهʺʧʽ وتʶȄʛؔا لȘʴ الأفʹلॽة، فقʙ جʛم الʺʛʷع الأفعال الʱي ǽقʨم       
الʺʳلʝ الإدارة مʳلʝ بها، والʱي مʧ شأنها حʛمان الʺʶاهʺʧʽ حʖʶ نʰʽʸهʦ في رأس الʺال  

يʨما لʺʺارسة حȘ    30مʧ الاسʱفادة مʧ حȘ الأفʹلॽة، أو عʙم إفادة الʺʶاهʺʧʽ مʧ أجل  
ح للʺʶاهʺʧʽ أسهʦ تفʨق العʙد الʨʳǽ ȑʚز الاكʱʱاب Ǽه وفقا لȘʴ الأفʹلॽة  الافʹلॽة، أو م̒ 

 ʠॽɿʵʱقابل لل ʛʽ3غ .  

       ʧأما ع .ʧʽالعام ʧȄʛيʙʺإدارتها، والǼ نʨʺالإدارة والقائ ʝلʳم ʝॽرئ ʦائʛʳه الʚع لهʹʵȄو
  ʧامة مʛرة، فهي الغʛات الʺقȃʨة إلى  400,000إلى    20,000العقʙة واحʻس ʧم ʧʳʶوال ،

  ʧامة مʛات وغʨʻس ʝʺمان    2500إلى    200,000خʛها حʻم ʙʸقة القǼاʶالأفعال ال ʗان إذاؗ 
ة.  ʛؗʷفي مال ال ʦحقه ʧة مʙة واحʸح ʧم ʦهʻم ʠعॼأو ال ʧʽʺاهʶʺال  

  

 
1- Arts L. 225-138 et R. 225-114 et R. 225-115 C. com. fr. 
2 - F. le Febvre, op. cit., p. 736. 
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ة  ʠʸلʔال ʙؕʵاء الʷانق ʗʹع ʥʻʸاهʴʸة للॻالʸق الʦقʲاني: الʰال  

     ʠفي فائ Șʴة، وال ʛؗʷمة في الʙه الʺقʱʸداد حʛʱفي اس ʦاهʶʺال Șق حʨقʴه الʚل هʺʷوت
  الॽɿʸʱة. 

ة ʴǼلها لʖʰʶ مʧ الأسॼاب  الʺʨʸʻص علʽها قانʨنا، وتॼʱع عʺلॽة         ʛؗʷاة الॽهي حʱʻت
  ʙيʙʴʱات اللازمة لॽؗافة العʺل Șقʴʱة تॽɿʸʱال ʖجʨʺȃة، وʺʶة والقॽɿʸʱاءات الʛحلها إتʺام إج
الʙاخلॽة  الʙيʨن  سʙاد   ʙعǼ القʶʺة  ȄʛʢǼقة   ʧʽʺاهʶʺال  ʧʽب يʨزع   ȑʚال ة،  ʛؗʷال أمʨال  صافي 

  . ॽ1ة، وحفȎ الʺॼالغ غʛʽ حالة أو الʺʻʱازع علʽهاوالʵارج 

    ʧʽʺاهʶʺال مʰلغ  حʸʸهʦ  وʛʱʶȄد  الأقل  على   ȑاوʶت الʺॽʁॼʱة  الʺॼالغ  ॽʀʺة   ʗؗان إذا   ،
  .2رأسʺال حʸة تعادل الॽʁʺة الإسʺॽة لؔل سهʦ غʛʽ مʱʶهلʨʴǽ ʥزونه 

وॽɾʺا يʱعلǼ Șفائʠ الॽɿʸʱة، والʟʵǽ ȑʚ الʺॼالغ الʺॽʁॼʱة Ǽعʙ انʱهاء الॽɿʸʱة، والʱي       
القانʨن   في  فإنها وفي ॽɼاب شȋʛ مʵالف  ة،  ʛؗʷال حॽاة  أثʻاء  تʨزع   ʦل الʱي  الأرȃاح  تʺʲل 

    الأساسي تʨزع بʧʽ الʺʶاهʺʧʽ بॼʶʻة مʶاهʺʱهʦ في رأسʺال.

 .ʥʻʸاهʴʸة للȂʦʹعʸق الʦقʲاني: الʰال ʖʲॺʸال  

ʱʶǽفʙʽ الʺʶاهʦ إلى جانʖ الʴقʨق الʺالॽة إلى جʺلة مʧ الʴقʨق غʛʽ مالॽة، والʱي ʢʸǽلح  
ة في حॽاة علʽها أǽʹا Ǽالʴقʨق الʺعȄʨʻة . وتʶʺح هʚه الʴقʨق لʸاحʰها مʧ جهة في الʺʷارؗ

ة ومʧ جهة ثانॽة مʧ مʻع اسॼʱعاده مʻها.  ʛؗʷال  

  

  

 
1 - M. Salah., sociétés commerciales, op. cit., no 438, p. 260. 
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ة ʙؕʵاة الॻة في ح   الʠʸلʔ الأول: حȖ الʴʸاهʤ في الʵʸارؕ

ة، وضʺان الʛقاǼة  ʛؗʷون الʕʷǼ علقةʱʺارات الʛاد القʵة في ات ʨʵǽل هʚا الȘʴ للʺʶاهʦ الʺʷارؗ
 على أعʺال الإدارة، وʱȄفʛع عʧ هʚا الȘʴ عʙة حقʨق ʤǽهʛ أهʺها ॽɾʺا يلي: 

  والȖʲ في الʕȂʦʶʯ  الأول: الȖʲ في حʦʷر الॻɹʸʱات العامة  فʙعال 

في         ʦاهʶʺال نʷاʡها مʧ خلال  يʴʱقȘ دور  القʛارات والʛقاǼة على  اتʵاد  في  ة  الʺʷارؗ
  . الʨʹʴر في الॽɻʺʳات، والʱعʛʽʰ عʧ رأǽه ǼالʗȄʨʸʱ فʽها

  أولا: الȖʲ في حʦʷر الॻɹʸʱات 

ة. تʨؔʱن        ʛؗʷا في الॽة العلʢلʶة الॼات، وصاحʢلʶر الʙʸهي م ʧʽʺاهʶʺات الॽɻʺج ʙتع
ʱʳǽʺعʨن    ʧيʚال  ،ʧʽʺاهʶʺال جʺॽع   ʧاللازمة م القʛارات  واتʵاذ  ة،  ʛؗʷال شʕون  في  للʙʱاول 

ة ʛؗʷاف على أعʺال الʛة والإشǼقاʛلها ال ʧʺʹǽ أنها مʺاʷǼ1.    

       ʛʽام العام، غʤʻال ʧر مʨʹʴال Șح ʛʰʱعȄات العامة، وॽɻʺʳر الʨʹح ʦاهʶلؔل م ȘʴȄو
أنه يʱعʧʽ علॽه اثॼات صفʱه سʨاء ؗان مʶاهʺا أو مʺʲلا، وʴʱȄقȘ ذلǼ ʥالॼʶʻة للأسهʦ الإسʺॽة  

ة مȞʶه. ʛؗʷلى الʨʱت ȑʚاب الʶʴل في الʽʳʶشهادة ت ʦǽʙقʱب    

      ʦاهʶʺهل، فإن صفة الʕم Ȍॽه وسȞʶʺǽ ابʶة في حʙʽار أنها مقॼʱاعȃاملها وʴل ʦأما الأسه
في   الʺʳʶلة   ʦالأسه اسʙʱاع  فʽها   ʧʽʰم للʶʴاب،   ʥالʺاس  Ȍॽسʨال  ʧشهادة م  ʖجʨʺǼ  ʗʰʲت
الʶʴاب حʱى تارȄخ انعقاد الॽɻʺʳة. ؗʺا تʗʰʲ تلʥ الʷهادة عʙم تʛʸف الʺʶاهʦ في أسهʺه  

 ɻʺʳخ الȄة.إلى تارॽ    الة ʨؗال ʦǽʙقʱب ʥه، وذلʱصف ʦاهʶʺل الʽ     .2وʗʰʲȄ فʽها أǽʹا وؗ

      ʟن ʙجʨأنه لا ي ʥلؔها، ذلʱʺǽ يʱال ʦد الأسهʙا مهʺا ؗان عʚر، وهʨʹʴال ʦاهʶʺلل ȘʴȄو
ʙʴǽد امʱلاك الʺʶاهʦ لعʙد معʧʽ مʧ الأسهʦ لʺʺارسʱه حقه في حʹʨر الॽɻʺʳات العامة.  
ة ضʛورة امʱلاك   ʛؗʷن الأساسي للʨفي القان ȋاʛʱالإش ʧȞʺǽ الفقه، فإنه ʧم ʖجان ʖʶوح ʧؔول

 
1 - ʜȄʜع، ،   عȄزʨʱوال ʛʷʻقافة للʲة في الأردن، دار الȄارʳʱات ال ʛؗʷلي، الʽȞ383، ص. 1995ع.   
  . 23نادǽة هلالة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 2
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الʺʶاهʦ لعʙد معʧʽ مʧ الأسهʦ لعʹȄʨة الॽɻʺʳات العامة، وȋʛʷȃ أن هʚا الʱقǽ ʙʽʽفʛض على  
كل الʺʶاهʺʧʽ بʙون الʜʽʽʺʱ في الفʯة، لأن ذلʥ لا يʕدȑ إلى حʛمان الʺʶاهʦ مʧ أحʙ حقʨقه  

، ॽʢʱʶǽ ʘʽʴǼع الȑʚ لا ǽʺلʥ الʸʻاب أن يʱألف مع غʛʽه مʧ صغار الʺʶاهʺʧʽ  1الأساسॽة
في    ȋʛʱʷǽ أنه   ʙʽب الॽɻʺʳة،  في  للʨʹʴر   ʦهʻم  ʙواح اخॽʱار   ʦث الʺʨؗʚر،  الʸʻاب   ʛʽفʨʱل

ʦاهʶʺة   الॽɻʺʳل انعقاد الʰعلى الأقل ق ʛة شهʙʺل ʦن مالؔا الأسهʨȞǽ 2أن .   

      ʦع لʛʷʺن ؗان الȂو ،ʛا آخʸʵه شʻع ʖʽʻي أو يʸʵل شȞʷǼ رʨʹʴال ʦاهʶʺز للʨʳȄو
  ʦفهǽ إلا أنه ،ʦاهʶʺل الʽʲʺز له تʨʳǽ ʧد مʙʴǽ ʦة، ولǼألة الإناʶح على مȄʛل صȞʷǼ ʟʻي

  ضʺॽʻا مʧ خلال الʨʸʻص القانʨنॽة الʺʱʵلفة ما يلي: 

الة جائʜة، وʱʶȄفاد ذلʥ مʧ الأحȞام القانʨنॽة الʱي تʨقع عقȃʨات جʜائॽة عʧ عʙم     أن  - ʨؗال
 ʧʽʺاهʶʺالة لل ʨؗذج للʨʺن ʦǽʙ3تق.  

-    ʙيʙʴر تʨʹʴفي ورقة ال ʙيʙʴت ȋاʛʱخلال اش ʧا مʚوه ،ʛأخ ʦاهʶة مʙالة لفائ ʨؗن الʨؔأن ت
ʽل  ʨؗال ʦاهʶʺلؔها الʱʺǽ يʱال ʦد الأسهʙ4ع.  

-    ʧا مॽʻʺض ʥفاد ذلʱʶȄاض، وॽالة على ب ʨؗال اشʛʱاȋ الʺʛʷع ذʛؗ إسʦ ولقʖ  عʙم جʨاز 
الة تأمʧʽ الʸʻاب القانʨني، لأن الॽɽاب   ʨؗال ʧع مʨʻا الʚه ʧاد مʛȄر، وʨʹʴل في ورقة الʽ ʨؗال
  ʦالأسه ʧلا مʽʯدا ضʙن عʨؔلʱʺǽ ʧيʚال ʧʽʺاهʶʺال ʖʻʳǽ ة العامة، ؗʺاॽɻʺʳقل أعʺال الʛعǽ

  . 5مʷقة الإنʱقال 

الة ʱؗابॽة، ʖʳǽ ʘʽʴǼ إلʴاقها بʨرقة الʨʹʴر.  - ʨؗن الʨؔأن ت  

 
  ق. ت. ج.  685الʺادة  - 1

- Salah  M. , Les dits et les non dits…souvent oubliés du droit des sociétés commerciales, Mél. A. 
Benhamou, Konouz éditions, 2013, p. 120, p. 134. 
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الة لॽɻʺʳة واحʙة فقȌ، ومع ذلʥ تʨؔن صالʴة لʨʹʴر الاجʱʺاع الʺʕجل لعʙم    - ʨؗح الʻʺت
ل   ʨؗʺهاء عʺل الʱإنǼ الة ʨؗهي الʱʻي تʱالة، وال ʨؗالعامة لل ʙاعʨقا للقॽʰʢا تʚاب، وهʸʻال الʺʱاك

الة ʨؗلل ʧʽهاء الأجل الʺعʱانǼ ه أوॽɾ1.    

       ʖʳǽ ،ةǽات العامة العادॽɻʺʳر الʨʹʴǼ اصةʵالة ال ʨؗالفقه إلى أن ال ʧم ʖجان ʖهʚȄو
الة عامة، لأن الʺʶائل الʱي تʙخل في اخʸʱاصها تʙخل في دائʛة أعʺال الادارة.  أن تʨؔن وؗ
ʽل صادر لʨʹʴر جʺॽɻة عامة غʛʽ عادǽة، والʱي تعʙ الأعʺال الʙاخلة  ʨؗʱب ʛالأم Șأما إذا تعل

 ɦن خاصة في اخʨؔأن ت ʖʳǽ الة ʨؗف، فإن الʛʸʱأعʺال ال ʧاصها مʸ2.  

ولʦ   وʸʱȄل تفعʽل حȘ الʺʶاهʦ في حʹʨر الॽɻʺʳات، ȘʴǼ آخʛ وهʨ حȘ الاسʙʱعاء.    
  ʧʽالʺادت ʟوارد في ن ʨاء ما هʻʲʱاسǼ ʧʽʺاهʶʺعاء الʙʱة اسॽɿॽؗ ةʻاهʛص الʨʸʻال ʦʤʻ816ت  

والʱي ʱʶǽفاد مʻهʺا، Ǽأنه لا يʱعʧʽ على رئʝॽ مʳلʝ الادارة أو أعʹاء مʳلʝ الادارة  817و 
أن تʙʱʶعي شॽʸʵا، إلا الʺʶاهʺʧʽ الʴائʧȄʜ لʙʻʶات إسʺॽة، إذا ʡلʖ أصʴابها ذلʥ، وعلى  

ʦهʱها.  نفقʽصى علʨسالة مʛة أو بǽسالة عادʛا بʚوه ،ʥن الأساسي على ذلʨالقان ʟأو إذا ن  

ومʧ الʻاحॽة العʺلॽة، فإن اسʙʱعاء الʺʶاهʺʧʽ يʴʱقȘ عȘȄʛʡ ʧ الʛʷʻ في جʙȄʛة الʺʕهلة       
  . 3أو الʛʷʻة الʛسʺॽة للإعلانات القانʨنॽة 

  الإجʙاءات الʯʸعلقة ʙʻʴǺ الॻɹʸʱات  -1

  وʙʻȄرج ضʺʧ هʚه الاجʛاءات مايلي:         

: Ǽ ʟʱʵǽاسʙʱعاء الॽɻʺʳات العامة مʳلʝ الإدارة أو الʺʙيʧȄʛ حʖʶ  اسʗʯعاء الॻɹʸʱات -أ
ة. ؗʺا ʨʳǽز اسʙʱعائها مʛʡ ʧف مʙʻوب الʶʴاǼات، غʛʽ أن   ʛؗʷع الʨاء  نʛا الإجʚة هʴص

بهʚا   الॽʁام   ʧع اسʙʱعاء   ʧم الʺʸʱʵة  الʳهة  وامʻʱاع  الاسʱعʳال،   ʛʸʻع  ʛافʨʱب مʛتʢॼة 

 
  ق. م. ج.  586الʺادة  - 1
لॽة الʴقʨق،    الʗȄʨʸʱ ونʳاعة تʛʽʽʶشʵॽي أمʻʽة حȘ الʺʶاهʦ في    - 2 ات الʺʶاهʺة، مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ، قانʨن خاص،ؗ  ʛؗش

  .76، ص. 2012جامعة الʰلʙʽة، 
  . 33نادǽة هلالة، الʺʛجع الʶابȘ، ص. - 3
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ʽل معǼ ʧʽقʛار بʻاء على ʡلʖ ؗل مʧ يهʺه   الإجʛاء أو مʛʡ ʧف الʺʸفي، أو مʛʡ ʧف وؗ
  . 1الأمʛ، أو هʯʽة الʺʛاॼʀة

الॽɻʺʳة، غʛʽ أنه ʧȞʺǽ للʺʶاهʺʧʽ  تʨʱلى الهʯʽة الʺȞلفة Ǽالاسʙʱعاء تʙʴيʙ جʙول أعʺال      
ة، أن ʢǽلʨʰا إدراج Ǽعʠ الʺʶائل في جʙول  5الʚيʱʺǽ ʧلʨؔن   ʛؗʷال ʦأسه ʧعلى الأقل م %

    .2الأعʺال، وȄقʙم ʡلʖ قʰل عقʙ الॽɻʺʳة 

الॻɹʸʱة   -ب  ʔʯȜم  ʧʺʹʱي الॽɻʺʳة،  انعقاد   ʙʻل عʳاد سʙلى إعʨʱي الॽɻʺʳة مॼʱȞا   ʛيʙي  :
ورقة الʨʹʴر، الʱي ʖʳǽ أن تȑʨʱʴ على أسʺاء الʺʶاهʺʧʽ الʴاضȞʷǼ ʧȄʛل شʸʵي أو  
ل   ʨؗʺال ʦاهʶʺال ʦإس ʛؗذ ʖʳǽ اʺ ǼالॽʻاǼة عʧ غʛʽهʦ ومʻʡʨهʦ، وعʙد الأسهʦ الʱي ʨʴǽزونها.ؗ 

 Ȅالات. و ʨؗد الʙع ʙيʙʴد أسهʺه، وتʙر وعʨʹʴعلى ورقة ال ʖʱȞʺادق الʸ3 .  

  أنʦاع الॻɹʸʱات العامة -2

  تʨʻʱع الॽɻʺʳات العامة للʺʶاهʺʧʽ إلى ثلاثة أنʨاع      

  الॻɹʸʱة العامة الʯاسॻʴॻة  -أ

ة الʺʶاهʺة الʱي تلʳأ إلى         ʛؗا في شʚوه ،ʝॽأسʱحلة الʛم ʙʻة، إلا عॽɻʺʳه الʚه ʙجʨلا ت
  .ʧʽʶسʕʺال ʧة، فʹلا ع ʛؗʷفي ال ʧʽʰʱʱȞʺع الॽʺج ʦʹي تʱة، والʛʽه الأخʚل لهʨʵȄالإدخار، و  

وʙʻȄرج ضʺʧ مهامها اثॼات اكʱʱاب رأس الʺال ȞǼامله، الʺʸادقه على القانʨن الأساسي،       
تعʧʽʽ القائʺǼ ʧʽالإدارة الأولʧʽ أو أعʹاء مʳلʝ الʺʛاॼʀة، وتعʧʽʽ واحʙ أو أكʛʲ مʧ مʙʻوȃي  

    .4الʶʴاǼات وتقʙيॽʀ ʛʺة الʸʴة العॽʻʽة، وخلȘ الأسهʦ الʺʺʱازة 

 
1-  ʧʽة   678الʺادتʛق. ت. ج.  787و  6الفق  
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لإنعقاد       الʺʢلʨب  Ǽالʸʻاب  الॽɻʺʳات،   ʧم الʨʻع  هʚا  لانعقاد  الʺقʛر  الʸʻاب  وʙʴʱȄد 
فهي   قʛاراتها،  لاتʵاذ  الʺʢلȃʨة  للأغلॽʰة  وȃالॼʶʻة  عادǽة.   ʛʽغ العامة  مʧ    2/3الॽɻʺʳة 

الأصʨات الʺعʛʰه عʻها. وʻʲʱʶȄى مʧ ذلʥ القʛار الȑʚ يʕدȑ إلى تعʙيل في القانʨن الأساسي،  
ʨȞǽن لؔل مʖʱʱȞ في هʚه الॽɻʺʳة    .1تقʙيʛ الʸʴة العॽʻʽة، فإنها تǼ ʚʵʱالإجʺاع   أو تʠॽɿʵ في 

  .  % 5عʙد مʧ الأصʨات ǽعادل عʙد الʟʸʴ الʱي اكʖʱʱ بها، دون أن يʳʱاوز ذلʥ نॼʶه 

  الॻɹʸʱات العامة العادǻة -ب

      ʥلʚن بʨؔن الأساسي، وتʨيل القانʙتع ʛʽف غʙة له ʛؗʷاة الॽاء حʻع أثʺʱʳة تॽɻʺهي ؗل ج
  .2هي صاحॼة الاخʸʱاص العام

وتʱʳʺع مʛة واحʙة على الأقل في الʻʶة، وخلال الʱʶة أشهʛ الʱي تȘʰʶ قفل الʻʶة الʺالॽة،        
  ȑʛʽʶم ʛʽʽʶت الأخʛʽة مʛاॼʀة  الȄʨʻʶة، ومهʺة هʚه  العامة  Ǽالॽɻʺʳة  الʴالة  في هʚه  وتʶʺى 
أو   تعʙيلا  أو  مʸادقة  حʶاǼاتها  في  والفʸل  الʺʛʸʻمة،  الʺالॽة  الʻʶة  خلال  ة  ʛؗʷلل

وʛȄجع لها تʙʴيʙ وجʨد رȃح قابل للʨʱزȄع، واقʢʱاع الاحॽʱاʡي، وتʨزȄع الأرȃاح، ومʻح     رفʹا.
ʧȄʛʽʶʺمة للʚاءة الʛ3ب .  

  أما عʧ الʺهام الأخȐʛ الʱي تقʨم بها الॽɻʺʳة العامة العادǽة، فʤʱهʛ أساسا في:     

- ȃوʙʻم ʧʽʽة، وتعॼʀاʛʺال ʝلʳالإدارة وم ʝلʳل أعʹاء مʜوع ʧʽʽيتع  .ʦلهʜات وعǼاʶʴال  

  اقʛار الʱعʻʽʽات الʺʕقʱة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة والʺʛاॼʀة  -

ة لأسʺها في الʨʰرصة.  - ʛؗʷاء الʛش  

ة خارج الʺʙيʻة.  - ʛؗʷال ʛنقل مق  

 
  ق. ت. ج  603الʺادة  - 1
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  إصʙار سʙʻات الاسʴʱقاق الʢॽʶॼة.  -

الʺʧȄʛʽʶ. وتʙʺʱʶ  سلʢه الॽɻʺʳة الʺʱعلقة بʛʱخʟॽ، وتقʛȄʛ الأعʺال الʱي تʳʱاوز الʶلʢات   -
ة والقائʺǼ ʧʽإدارتها، أو بʻاء على   ʛؗʷال ʧʽات بॽʀالإتفا ʟॽخʛل تʲن مʨة وفقا للقانʢلʶه الʚه
القانʨن الأساسي، والȑʚ قʙ يʟʻ على أن Ǽعʠ الأعʺال والعʺلॽات الʱي تعʛʰʱ خʛʽʢة ومهʺة  

ة، لا ʧȞʺǽ اتʵاذها ومॼاشʛتها مʛʡ ʧف الʺʧȄʛʽʶ وحʙهʦ، بل لابʙ مʧ ت ʛؗʷة  للॽɻʺج ʟॽخʛ
ʧʽʺاهʶʺ1ال.    

      ʖلʢʱي ȑʚني، والʨاب القانʸʻال ʛافʨورة تʛʹǼ ةǽة العامة العادॽɻʺʳة انعقاد الʴص Ȍॼتʛوت
  ʦع الأسهȃزون على الأقل رʨʴǽ ʧʽلʲʺʺأو ال ʧȄʛاضʴال ʧʽʺاهʶʺن الʨȞǽ ة الأولى أنʨعʙفي ال
الʱي لها الȘʴ في الʗȄʨʸʱ، وȂذا لʦ يʨʱفʛ الʸʻاب في الʙعʨة الأولى تلʜʱم الهʯʽة الʺȞلفة  
Ǽالاسʙʱعاء، بʨʱجॽه دعʨة ثانॽة للʺʶاهʺʧʽ. وॼʻȄغي الʛؗʚ مهʺا ؗانʗ نॼʶة رأس الʺال الʺʺʲلة  

 ʧʽʺاهʶʺف الʛʡ ʧ2م .  

أما عʧ الأغلॽʰة الʺقʛرة لاتʵاذ القʛارات الॽɻʺʳة العامة العادǽة، فهي أغلॽʰة الأصʨات       
الʺعʛʰ عʻها في الإجʱʺاع، أȑ أغلॽʰة الʸʻف زائʙ واحʙ، وتǼ ʖʶʴالʛʤʻ إلى الأسهʦ الʱي لها  

 ʗȄʨʸʱفي ال Șʴ3ال.  

  الॻɹʸʱة العامة غʙʻ عادǻة  -ج

وهي الʱي تʟʱʵ بʱعʙيل القانʨن الأساسي، وهʚا الȘʴ مʧ الʤʻام العام، ʘʽʴǼ لا ʨʳǽز        
اسॼʱعاده أو تقʙʽʽه بʟʻ في القانʨن الأساسي، غʛʽ أن صلاحʱʽها في تعʙيل القانʨن الأساسي،  

اء  ʛؗʷامات الʜʱادة في الȄʜال ʖتʛأن ت ʖʳǽ 4لا.    

 
  . 115ق. ت. ج ودحʨ مʱʵار، الʺʛجع الʶالȘ، ص.  628الʺادة  - 1
  ق. ت. ج. 2الفقʛة  675الʺادة  - 2
  ق. ت. ج. 3الفقʛة  675الʺادة  - 3
4 -  ،ȑسف عʺارʨة يʴॽʱة،فȄارʳʱات ال ʛؗʷام الȞع،  أحȄزʨʱوال ʛʷʻب للʛ177، ص.  2007دار الغ .  
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وʱʻȄج عʺا سȘʰ أنه يʛجع إلʽها عʺلॽات زȄادة في رأس الʺال، وتॽɿʵʹه واسʱهلاكه، الʙمج      
ॼة.  ʛؗʺقاق الʴʱات اسʙʻار سʙة، إص ʛؗʷة، حل ال ʛؗʷل الȄʨʴل، تʸوالف  

ولا ʸǽح انعقاد هʚه الॽɻʺʳة، إلا إذا ؗان عʙد الʺʶاهʺʧʽ الʴاضʧȄʛ والʺʺʲلǽ ʧʽʺلʨؔن      
  ʗȄʨʸʱفي ال Șʴذات ال ʦع الأسهȃة الأولى، وعلى رʨعʙفي ال ʦالأسه ʧف على الأقل مʸن
في الʙعʨة الʲانॽة، فإذا لʦ يʴʱقȘ هʚا الأخʛʽ تʦ تأجʽل لʙعʨة ثالʲة في غʹʨن شهʧȄʛ على  

وتॽɾ ʗʰʺا ǽعʛض    .1ارȄخ الإجʱʺاع الʲاني مع Ǽقاء الʸʻاب الʺʢلʨب دائʺا الȃʛعالأكʛʲ مʧ ت 
  . 2مʧ الأصʨات الʺعʛʰ عʻها  2/3علʽها مʧ القʛارات Ǽأغلॽʰة 

       ʙعʨاك مʻه ʝॽإذ ل  ،ʥورة ذلʛʹعي الʙʱʶما تʙʻة عǽعاد ʛʽالعامة غ الॽɻʺʳة   ʙعقʻوت
  ʧم ʛʲة لأك ʛؗʷارة الʶحالة خ ʥذل ʧى مʻʲʱʶǽ أنه ʙʽد. بʙʴ3/4م    ʖجʨʱرأس مالها، إذ ي ʧم

في هʚه الʴالة على مʳلʝ الادارة أو الʺʙيʧȄʛ عقʙ الॽɻʺʳة خلال أرȃعة أشهʛ الʱالॽة للʺʸادقة  
ʶʴارة. على الʶʵال ʗفʷؗ يʱات الǼا  

  الȖʲ في الʕȂʦʶʯ ثانॻا: 

  ونʱعʛض للȘʴ في الʗȄʨʸʱ مʧ خلال بॽان مʹʺʨن هʚا الȘʴ، ثʦ القʨʽد الʨاردة علॽه.    

  

1- ʕȂʦʶʯفي ال Ȗʲن الʦʸʷم  

ة         ʛؗʷة في إدارة ال والʛقاǼة ǽعʙ الȘʴ في الʗȄʨʸʱ مʧ أهʦ الʴقʨق الʱي تʶʺح Ǽالʺʷارؗ
  Șʽقʴدوره في ت ʧة، فʹلا عʛʽه الأخʚفي ه ʦاهʶʺال الʱي وضعها  والإشʛاف على الأمʨال 

ة وفقا لقانʨن الأغلॽʰة  ʛؗʷالح الʸ3م .  

 
  ق. ت. ج.  2الفقʛة   674 - 1
  ق. ت. ج.  3الفقʛة   674 - 2
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      ʦاهʶʺال للʱعʛʽʰ عʧ إرادة  الʺॼʱعة  الȄʛʢقة   ʧʽʰي  ʦع لʛʷʺال الʗȄʨʸʱ، فإن  وعॽɿॽؗ ʧة 
داخل الॽɻʺʳة العامة، غʛʽ أنه جȐʛ العʺل على إتॼاع عʙة ʛʡق الʺʲʺʱلة في الʗȄʨʸʱ بʛفع 
  ȘȄʛʡ ʧع ʗȄʨʸʱا، الǽدʛف ʦاهʶʺال ȑلاع رأʢʱاداة على الأسʺاء، واسʻʺالǼ ʗȄʨʸʱال ،ȑʙالأي

. مع العلʦ  1ت، وتʦʱ بʶʱلʦॽ أعʹاء الॽɻʺʳة العامة ʢǼاقات الʗȄʨʸʱ عʙʻ بʙء الʳلʶة الʢॼاقا
ʽل لʳلʶة   أن في القانʨن الʜʳائȑʛ الʗȄʨʸʱ يʴʱقǼ Șالʨʹʴر الʸʵʷي، أو عȘȄʛʡ ʧ وؗ

، بʻʽʺا أضاف القانʨن الفʛنʶي وسائل أخȐʛ تʱʺاشى والʨʢʱر الالʛʱؔوني، وتهʙف  2الॽɻʺʳة 
إلى مʨاجهة العʜوف عʧ الॽɻʺʳات، وʱȄعلȘ الأمǼ ʛالǼ ʗȄʨʸʱالʺʛاسلة والǼ ʗȄʨʸʱالʛʢق  

    الالʛʱؔونॽة. 

2-  ʕȂʦʶʯفي ال Ȗʲاردة على الʦد الʦʻالق  

مʺارسة حȘ الʗȄʨʸʱ لقاعʙة الʻʱاسॽʰة، والʱي على أساسها الȘʴ في الʗȄʨʸʱ  وتʵʹع        
  Șʴي الʢعǽ ʦفؔل سه ،ʙʻʶا الʚلها هʲʺǽ يʱة في رأس الʺال الʸʴوال ʖاسʻʱي ʦهʶالǼ لʸʱʺال

  . 3في صʨت واحʙ على الأقل

وتعʛʰʱ هʚه القاعʙة مʧ الʤʻام العام، وȄعʛʰʱ ؗل شʵʺǼ ȋʛالفʱها ؗأنه لʧȞǽ ʦ. بʙʽ أنه        
  تʛد على القاعʙة الʶاǼقة Ǽعʠ القʨʽد، والʱي قʙ تʙʳ أساسها في القانʨن أو القانʨن الأساسي. 

  للȖʲ في الʕȂʦʶʯ  ةالقʦʻد القانʦنॻ  -أ

الأخʛʽة        هʚه   ʚʵʱر،   وتʨات،    ثلاثة صʨالأص عʙد   ʙʽʽتق في  الأولى  الʨʸرة  وتʲʺʱل 
ʨʺʻذج لʚلʥ نʟ الʺادة   والʱي تʟʻ على أن" لؔل مʖʶʱȞ عʙد مʧ الأصʨات ǽعادل    603وؗ

    للأسهʦ".   % مʧ العʙد الإجʺالي5عʙد الʟʸʴ الʱي اكʰʶʱها دون أن يʳʱاوز ذلʥ نॼʶة 

 
  . 113درȃال سهام، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1
ق. ت. ج. والʱي تفʙʽ إمȞانॽة اسʙʵʱام الاسʷʱارة الʱؔابॽة للʗȄʨʸʱ حʨل مʛʷوع الʙمج أو    2الفقʛة    751انʛʤ الʺادة    - 2

  الانفʸال.
3 - M. Salah., Les valeurs mobilières émises par les sociétés par actions, op. cit., p. 37. 
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للॽɻʺʳة        الʺʺʨʻحة  ǼالإمȞانॽة   ʛالأم  ȘعلʱȄو الأصʨات،  عʙد  في  الʛفع  الʲانॽة   ʟʵوت
  العامة الʱأسॽʶॽة Ǽإنʷاء أسهǼ ʦأصʨات مʱعʙدة. 

الʲالʲة في إلغاء الȘʴ في الʗȄʨʸʱ، وʴʱȄقȘ هʚا في الʴالة الʱي تʱعارض  وتʤهʛ الʨʸرة       
  ʦاهʶʺع الʻʺǼ قʹيǽ نيʨقان ʟد نʨلإعʺالها وج ȋʛʱʷȄو .ʦاهʶʺة وال ʛؗʷال ʧʽالح بʸʺها الʽف

.ʗقʕʺع الǼاʢالǼ عʻʺا الʚه ʦʶʱوأن ي ،ʗȄʨʸʱال ʧم    

       ʛهʤʱف ،ʗȄʨʸʱال ʧم ʦاهʶʺلل ʗقʕʺع الʻʺال ʧع عʛʷʺها الʽف ʟي نʱالات الʴال ʧوع
ة وأحʙ القائʺǼ ʧʽإدارتها، أو   ʛؗʷال ʧʽمة بʛʰʺة الॽʀالاتفاǼ ʟॽخʛʱالǼ Șعلʱʺار الʛلا في القʲم
ʚ ات الʱي ʨȞǽن فʽها القائǼ ʦالإدارة مʛʽʶا أو قائʺا Ǽالإدارة فʽها. وؗ ʛؗʷال ʙة وأح ʛؗʷال ʧʽا  ب

ة وعʹʨ مʳلʝ الʺʙيʧȄʛ أو مʳلʝ الʺʛاॼʀة، ففي هʚا القʛار لا   ʛؗʷال ʧʽمة بʛʰʺات الॽʀالاتفا
  ʚخʕه، ولا تॽɾ ʗȄʨʸʱة في ال ʨʳǽز للقائǼ ʦالإدارة أو عʹʨ مʳلʝ الʺʛاॼʀة الʺعʻي الʺʷارؗ

  . 1أسهʺه Ǽعʧʽ الإعॼʱار عʙʻ حʶاب الʸʻاب والأغلॽʰة 

ة أو عʙʻ زȄادة في رأس         ʛؗʷال ʝॽتأس ʙʻة عॽʻʽة العʸʴال ʛيʙقʱب Șعلʱʺار الʛالق ʥلʚ وؗ
  ʖة صاح مالها، والȑʚ تأخʚه الॽɻʺʳة الʱأسॽʶॽة أو الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة دون مʷارؗ

ʽلا. ولا تʖʶʴ أسهʺه في الأغلॽʰة  . وȘʰʢʻȄ ذات الʨضع على 2الʸʴة لا بʻفʶه ولا ʸǼفʱه وؗ
يʱعلȘ الأمʻʺǼ ʛح  الʵاصة، ونʨؔن أمام مʻافع خاصة حʻʽʺا  الʺʻافع   ʧم ʙʽفʱʶʺأو     ال Șح

 ʧʽʺاهʶʺال ʧʽب ʙحʨم ʛʽل غȞʷǼ ʖʶ3ك .  

       ʟʵة شʙلفائ ʦاب الأسهʱʱة في اكॽالأفʹل Șإلغاء حǼ Șعلʱʺار الʛالق Șʰاف لʺا سʹȄو
  ʦالأسه  ʧم  ʧيʙʽفʱʶʺال  ʧʽʺاهʶʺلل الʴالة  هʚه  في  ʨʳǽز  لا  فإنه   ،ʧʽʺاهʶʺال  ʧم  ʛʲأك أو 
ة في اتʵاذ قʛار إلغاء حȘ الأفʹلʽهة، ولا تʖʶʴ أسهʺه في حʶاب الʸʻاب   الʙʳيʙة الʺʷارؗ

  . 4والأغلॽʰة 

 
1 -  ʧʽة  628الʺادتʛة  672و  5الفقʛق. ت. ج.  4الفق  
2 -  ʧʽة   707و  603الʺادتʛق. ت. ج.  2فق  
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   ʦاب الأسهʴأص ʛالأم ʟʵȄها، وʰصاح ʙة ضȃʨؗعق ʗȄʨʸʱفي ال Șʴالغاء ال ʧȞʺǽ كʺا
الʻقǽʙة، الʱي لʙʶǽ ʦد مʰلغ الأقʶاȋ الʺȘʴʱʶ مʻها في أجله، إذ ʻʺǽع علʽهʦ الʗȄʨʸʱ في  

  .1الॽɻʺʳات، ولا تʖʶʴ أسهʺهʦ في الʸʻاب والأغلॽʰة 

  القʦʻد الاتفاॻɾة على الȖʲ في الʕȂʦʶʯ -ب

       ʗȄʨʸʱة في الॽʰاسʻʱة الʙقاع ʧوج عʛʵإما ال ʗȄʨʸʱفي ال Șʴة على الॽنʨد القانʨʽالق ʖتʛت
أو تلغي حȘ الʗȄʨʸʱ مʕقʱا، فهل ʨʳǽز تقʙʽʽ هʚا الȘʴ وفقا للقانʨن الأساسي أو الاتفاॽʀات  

ʅॽ يʦʱ ذلʥ؟    بʧʽ الʺʶاهʺʧʽ، وؗ

الأساسي ʻȞʺǽه أن يʧʺʹʱ شʡʛا ʛʸʴǽ مʧȞʺǽ  ʧ الإشارة في الʙʰاǽة إلى أن القانʨن        
عʙد الأصʨات، الʱي ʱʺǽلؔها ؗل مʶاهʦ في الॽɻʺʳات على أنه ʖʳǽ أن ʝʺǽ هʚا الʱقʙʽʽ ؗل  

   .2الأسهʦ بʙون تʺʜʽʽ في الفʯة 

      ʨʴن  ʦجههʨي تʱال  ʥلʱؗ ،قعهاʨʺل القʛار  اتʵاذ  تقʙʽ حȄʛة  الʱي  الاتفاॽʀات   ʦȞح ʧأما ع
اتʵاذ قʛارات معʻʽة، أو تʛؔههǼ ʦعʙم اتʵاذ Ǽعʠ القʛارات، فإن تقʙيʛ صʴة هʚه الاتفاॽʀات  
  ،Șʴا الʚع الأساسي لهǼاʢالǼ لʸʱي تʱوال ،ʗȄʨʸʱة الȄʛʴǼ اسهاʶإلى درجة م ʛʤʻالǼ Șقʴʱي

ʦ الʺʶاس ȄʛʴǼة الʺʶاهȞʷǼ ʦل ʳǽعل الʜʱامه ǼالȞʷǽ ʗȄʨʸʱل تʻازلا عʧ الʘʽʴǼ  ،ʗȄʨʸʱ إذا ت 
  .3فإن ذلǽ ʥعʛض هʚه الاتفاॽʀة للإلغاء

وʛȄاعى أǽʹا في تقʙيʛ صʴة هʚه اتفاॽʀة ارتؔازها على إرادة صʴॽʴة، ولا تʱعارض مع      
 ʝॽلʙʱم على الʨات، ولا تق ʛؗʷن الʨة لقانʛالأم ʙاعʨم القʛʱʴة، وت ʛؗʷة الʴلʸ4م.  

 
  ق. ت. ج 49مʛȞر  715الʺادة  - 1
  ق. ت. ج.   685المادة  - 2

3 - C. Coupet, L’attribution du droit de vote dans les société, Th. Doctorat, Droit privé, Université 
Pantheon-Assas, 2012, p. 65. 
 
4  - E. Lamazerolles, Faire exécuter les coventions de vote entre associés, La Semaine Juridique. 
Entreprise et Affaires, 2021, p. 19. 
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وأخʛʽا يॼʻغي الإشارة إلى أنه تعʙ جȄʛʺة ǽعاقʖ علʽها القانʨن، الأفعال الʱي تʕدȑ إلى        
 ʦهʶالǼ ةʢॼتʛʺال ʗȄʨʸʱق الʨام حقʛʱم احʙ1ع.  

ؗʺا تʛʳم الʛʸʱفات الʛامॽة إلى رشʨة الʺʶاهʺʧʽ مʧ أجل الʗȄʨʸʱ في اتʳاه معʧʽ، أو       
مʧ أجل الامʻʱاع عʧ الʗȄʨʸʱ. زȄادة على ذلʥ، فإن الʺʛʷع ǽعاقʖ على الاسʱعʺال الʱعʶفي  
  ʧʽالعام ʧȄʛيʙبها أو م ʧʽʺالقائ للأصʨات الʱي ʴʻʺǽها الʺʶاهʺʧʽ لʛئʝॽ مʳلʝ الإدارة أو 

  ȘȄʛʡ  ʧة  عʴلʸوم تʱعارض  شॽʸʵة،  مʸالح   Șʽقʴʱل Ǽاسʙʵʱامها  هʕلاء  ॽɾقʨم  الة،  ʨؗال
ة أخȐʛ لʙيهʦ فʽها مʸالح مॼاشʛة أو غʛʽ مॼاشʛة ʛؗالح شʸة أو م ʛؗʷ2. ال  

  الȖʲ في الإعلامالفʙع الʰاني: 

ة، ʘʽʴǼ أنه يʙʵʱ القʛارات الʺʱعلقة بها، والʱي تʳʱاوز        ʛؗʷدورا مهʺا في ال ʦاهʶʺال ʖيلع
  ʧه مʻȞʺت ʦاهʶʺلة للʨʵة مʢة، وهي سل ʛؗʷة على أعʺال الǼقاʛلى الʨʱȄو .ʧȄʛʽʶʺة الʢسل
ة في مʱʵلف جʨانʰها، ومʧ مȐʙ انʱهاج مȄʛʽʶها   ʛؗʷاة الॽام حʤʱة وانॽنʨقان ʧم ʙأكʱوال ʟʴف

ة وȂدارتهاوالقا ʛؗʷال ʛʽس ʧʶʴة اللازمة لॽنʨالقان ʙاعʨإدارتها للقǼ ʧʽʺ3ئ .  

       ʧʽب ملائʺة  وجʨد   Ȑʙم  ʧم  ʙأكʱال إلى  تعʺقا   ʛʲأك وȞʷȃل  الʶلʢة  هʚه  تهʙف  ؗʺا 
الʺʱʶعʺلة،   والȄʛʷॼة  الʺادǽة  والإمȞانॽات  والʨسائل  ة،  ʛؗʷال  ʛʽʽʶت في  الʺॼʱعة  الاسʛʱاتॽʳॽة 

  وʨȞȄن ذلǼ ʥالʛʤʻ إلى الأهʙاف الʺʛجʨة. 

ة       ʛؗʷف على وضع الʛعʱة للॽɾمات الؔاʨالʺعلǼ هʙȄوʜاج إلى تʱʴǽ ʨه الʺهʺة، فهʚام بهॽʁولل
ة، يʱʺʱع   ʛؗفي ش ʥȄʛش ȑار أʛوعلى غ ʦاهʶʺفإن ال ،Șلʢʻʺا الʚه ʧها، ومʳائʱها ونʡاʷون

  ǼالȘʴ في الإعلام. 

 
  ق. ت. ج.  821الʺادة  - 1
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  . 6خلفاوȑ عʙʰ القادر، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 3



84 
 

       ʝȞعǽ ʘʽʴǼ ،ةॽʁॽʁقة وحॽʀماته دʨن معلʨؔأن ت ʧʽʺاهʶʺم للʙفي الإعلام الʺق ȋʛʱʷȄو
  ʧȞʺǽ ىʱح ʖاسʻʺال ʗقʨن في الʨȞǽ ا أنॽني، وثانʨضع الʺالي والقانʨمة  الʨالʺعل ʧفادة مʱالاس

  . وʨʻʱȄع حȘ الاعلام الʺقʛر لفائʙة الʺʶاهʺʧʽ إلى نʨعʧʽ: 1الʺفʸح عʻها 

  حȖ الاعلام الʗائʤ  أولا:

وهʨ ذلʥ الȘʴ الʺʺʨʻح قانʨنا للʺʶاهʺʧʽ لإجʛاء الʺʛاॼʀة والإʡلاع في أȑ وقʷǽ ʗاء      
مʹʺʨن   ومعʛفة  مʻها،  الʺعلʨمات   ʚوأخ العامة،  الॽɻʺʳات  ʛʺǼاॼʀة  الʵاصة   Șثائʨال على 
الʺʙاولات الʶاǼقة، والقʛارات الʺʚʵʱة ʸǼفة دائʺة وغʛʽ مʙʴدة Ǽأجل. وعلॽه، فإن حȘ الإعلام  

 ǽ ʦائʙالʺاضي الǼ ةʢॼتʛʺمات الʨالʺعل ʟʵ2.  

وȂن الʺʛʷع قʙ أعʢى الʺʶاهʦ الȘʴ في الإʡلاع على حʶاǼات الاسʱغلال العام والʛʳد       
    .3وحʶاب الʶʵائʛ والأرȃاح والʺʜʽانॽات، ومʴاضʛ الॽɻʺʳات لʲلات سʨʻات الأخʛʽة

  حȖ الإعلام الʓʸقʕ ثانॻا: 

وهʨ ذلʥ الȘʴ الʨʵǽ ȑʚل للʺʶاهʦ الإʡلاع على Ǽعʠ الʨثائȘ الإدارȄة والʶʴابॽة حʱى       
ʨȞǽن على علʦ جʙول أعʺال الॽɻʺʳة العامة، الأمʛ الʻȞʺǽ ȑʚه مʧ اتʵاذ قʛار دقȘʽ وواضح 

 Șثائʨات والʙʻʱʶʺال ʥاء على تلʻ4ب .  

وȄʺارس حȘ الإعلام خلال مʙة زمॽʻة معʻʽة تȘʰʶ عقʙ الॽɻʺʳة العامة. والʺلاحȎ في       
 677الأحȞام القانʨنॽة الʺʤʻʺة لهʚه الʺʶألة، أنها مʱʹارȃة ॽɾʺا بʻʽها، فʺʧ جهة، فإن الʺادة  

يʨما الʶاǼقة لʱارȄخ انعقاد الॽɻʺʳة العامة،    30قانʨن تʳارȑ تʳعل مʧ حȘ الإعلام ǽʺارس في  

 
  . 38نادǽة هلالة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1
ات الʳʱارȄةعائʷة الॼʶع وفʛحة زراوȑ صالح،   2 ʛؗʷة في الॽابʱؔارة الʷʱارة،  الإسʳʱة والʶسʕʺلة الʳد  2006، مʙاني، ، العʲال

  . 14ص. 
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حȘ الإʡلاع على    680، بʻʽʺا تʛʸʴ الʺادة    687وهʟʵǽ ʨ الʨثائȘ الʨاردة في الʺاده  
ǽعاقʖ الهʯʽة    818يʨما. في حʧʽ أن نʟ الʺادة    15   الʨثائȘ الʱي نʗʸ علʽها في مʙة

يʨم، على    15الإدارȄة على عʙم وضع مʨʺʳعة مʧ الʨثائȘ تʗʴ تʛʸف الʺʶاهʺʧʽ خلال  
الʺادة   في  علʽها  الʺʨʸʻص   ʥتل  ʧم ʠعॼال  Șثائʨال هʚه   ʧʺض ʛهʤǽ والʱي    687أنه   ،

ب  الإʡلاع   Șح هʚا    30   حʙدت   ʦʶʴل الʺʛʷع  تʙخل  ʙʱʶǽعي   ȑʚال  ʛالأم  ʨوه يʨما، 
  الغʺʨض. 

ة أو         ʛؗʷال ʛالʺقǼ اتʙʻʱʶʺلاع على الʡالإ ȘȄʛʡ ʧإما ع ʗقʕʺالإعلام ال Șر حʛقʱي
  ʠعǼ أن إلا   ،ʦاهʶʺال إلى  إرسالها   ʦʱي الʱي  الʺعلʨمات   ʚأخ  ȘȄʛʡ ʧأو ع إدارتها،   ʜ ʛؗم

ة.  ʛؗʷال ʛقʺǼ ها إلاʽلاع علʡز الإʨʳǽ مات لاʨالʺعل  

      ʛقʺǼ الʺعلʨمات  بʨضع هʚه  ة  ʛؗʷال الʜام   ʧة مʺȞʴوال والʺʜʽانॽة،  Ǽالʛʳد   ʛالأم ȘعلʱȄو
تʜʽʺʱ في   الʺʴاسॽʰة مʻها، والʱي  الʺʙʻʱʶات، وخاصة  لهʚه  الʛʽʰؔة  الॽʁʺة  ه تؔʺʧ في  ʛؗʷال

 Ȑʛلة أخʽسʨغها بॽلʰت ʧȞʺǽ ة، لاॽʺأوراقا رس ʛʰʱة تامة، وتعȄʛʶǼ انॽالأح ʧم ʛʽʲ1ك.  

أما عʧ مȐʨʱʴ الʺعلʨمة الʱي تʟʵ الإعلام الʺʕقʗ، فهي تʱʵلف مʧ حʘʽ عʙدها        
  ونʨعها حʖʶ نʨع الॽɻʺʳة، إلا أن Ǽعʠ الʨثائȘ تʛʱʷك ॽɾʺا بʧʽ الॽɻʺʳات. 

ه بʧʽ الॽɻʺʳات فهي تʷʺل:       ʛؗʱʷʺال ȘثائʨالǼ Șعلʱا يʺॽɾو  

الʺعلʨمات    - على  الʨʸʴل   ʧم  ʧʽʺاهʶʺال الأخʛʽة  هʚه   ʧȞʺوت Ǽالإدارة،   ʧʽʺالقائ قائʺه 
أو   ʷǼغلها   ʧʽʴشʛʺال أو   ʧʽʽالʴال الأعʹاء  سʨاء  الإدارة   ʝلʳم أعʹاء   ʧع الʹʛورȄة 

  الʺعʛضʧʽ للعʜل. 

 
تلʺʶان،    - 1 جامعة  للأعʺال،  جʻائي  قانʨن  ل.م.د،  دʨʱؗراه  اʛʡوحة  الʺʶاهʺة،  ة  ʛؗش في  الإعلام  رȄʺة،    - 2015بلॼة 

  . 75، ص. 2016
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Ǽالʱؔʱل والʳʱʺع، واتʵاذ    - الʺʶاهʺʧʽ على ضʨءها  والʱي تʶʺح لʸغار   ʧʽʺاهʶʺال قائʺة 
 ʦهʴالʸم مʙʵه تʙحʨاقف مʨ1م.  

الʻقاش    - الॽɻʺʳة، وʙȄور حʨلها  في  مʻاقʱʷها   ʦʱʽي سʱال الʺʶائل   ʧʺʹʱي الأعʺال  جʙول 
 .ʗȄʨʸʱوال  

-  .ʧȄʛيʙʺال ʝلʳالإدارة أو م ʝلʳمها مʙقǽ يʱارات الʛع القȄارʷم  

  مʷارȄع القʛارات الʱي ǽقʙمها الʺʶاهʺʧʽ وॽȃان أسॼابها.  -

تقارʛȄ مʳلʝ الإدارة أو مʳلʝ الʺʙيʧȄʛ، والʚيʧ يʨʱلʨن إعʙادها على حʖʶ مʨضʨع جʙول   -
  الأعʺال الʺʛʢوح في الॽɻʺʳة. 

أما عʧ الʨثائȘ الʱي تʟʵ الॽɻʺʳة العامة العادǽة، ȋʛʷॽɾ إعلام الʺʶاهʨʸʵǼ ʦص        
  . الȄʨʻʶة الॽɻʺʳة العامة

ة ونʷاʡها   - ʛؗʷحالة ال ʧȄʛيʙʺال ʝلʳالإدارة أو م ʝلʳه مॽɾ فʸǽ ʛȄʛتق ʨوه ،ʛʽʽʶʱال ʛȄʛتق
  . 2الʺʛʸʻمةأثʻاء الʻʶة الʺالॽة 

أو    - الȄʨʻʶة  الʶʴاǼات  Ǽأن   ʙ ʕؗي خلاله   ʧم  ȑʚوال الʶʴاǼات،  Ǽالʺʙʻوب  الʵاص   ʛȄʛقʱال
صʨرة وتعʢي  وصʴॽʴة،  مʤʱʻʺة  هي  وجʙت  إن  الʺالॽة     مʙاعʺه  الʚمة   ʧع مʨضॽɺʨة 

ة  ʛؗʷ3لل .  

  الʛʳد والʺʜʽانॽة وحʶاب الاسʱغلال والʨثائȘ الʱلॽʸॽʵة  -

 
ة الʺʶاهʺة، مʳلة الاسʱاذ الॼاحʘ، الʺʳلʙ  مقʛان سʺاح، الإعلام ؗآلॽة لʴʺاǽة الʺʶاهʦ في    - 1 ʛؗد  2شʙ2017،  8، ع  ،

  . 432ص. 
  . 78خلفاوȑ عʙʰ القادر، الʺʛجع الʶابȘ، ص. - 2
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للأجʨر، وهي الʨثॽقة الʱي تʧʽʰ الʺʰلغ الإجʺالي للأجʨر الʺʸادق على  الʺʰلغ الإجʺالي    -
 ʛعلى أج ʧʽلʸʴʺاص الʵة أشʶʺعة إلى خʨفʙʺر الʨات للأجǼاʶʴوب الʙʻم ʧه مʱʴص  

 :ʧʽʺاهʶʺم امامها للʙقॽɾ ،ةǽعاد ʛʽة العامة غॽɻʺʳة للॼʶʻالȃو  

تقʛȄʛ مʳلʝ الإدارة أو مʳلʝ الʺʙيʧȄʛ حʖʶ الʴالة يॽɾ Ȑʙʰه رأǽه حʨل القʛارات الʺʛاد   -
  اتʵاذها داخل الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة. 

  تقʛȄʛ مʙʻوب الʶʴاǼات حʨل الʺعلʨمات الʺʛاد اتʵاذها داخل هʚه الॽɻʺʳة.   -

ة  ʴʸاهʤحȖ الالʠʸلʔ الʰاني:  ʙؕʵقاء في الॺفي ال  

       ʧه مॼتʛوما ت ،ʦاهʶʺاب صفة الʶʱاهʺة، اكʶʺة ال ʛؗفي ش ʟʸʴال ʦǽʙتق ʧع ʖتʛʱي
ة، فʺا مʹʺʨنه وما هي القʨʽد الʨاردة علॽه. ʛؗʷقاء في الॼفي ال Șʴها الʻʽب ʧق، ومʨحق  

ة  ʙؕʵقاء في الॺال Ȗن حʦʸʷع الأول مʙالف  

ة على العلاقة        ʛؗʷقاء في الॼال Șح ʝأسʱȄة، و ʛؗʷال ʧم ʦاهʶʺعاد الॼʱا اسॽئʙʰز مʨʳǽ لا
 ̒Ȟʺǽ ة، فإنه ʛؗʷال ʙفا في عقʛʡ هʱفʸǼ ة، إذ ʛؗʷالǼ ʦاهʶʺال Ȍȃʛي تʱة الǽʙعاقʱها    هالʽقاء فॼال

  ʙʳاءات تʻʲʱه اسॽد علʛت ʙق ʥلʚلقا، ولʢحقا م ʙعǽ قاء لاॼال Șأن ح ʙʽب .ʖغʛي يʱة الʙʺلل
 .ʧʽʺاهʶʺال ʧʽات بॽʀن الأساسي أو الاتفاʨد القانʨʻن أو في بʨأساسها في القان  

ة  الفʙع ʙؕʵقاء في الॺال Ȗادة على حʦد الʦʻاني: القʰال  

  وʱȄعلȘ الأمʛ أولا Ǽالقʨʽد القانʨنॽة وثانॽا Ǽالقʨʽد الاتفاॽʀة:      

ة أولا:  ʙؕʵقاء في الॺال Ȗاردة على حʦة الॻنʦد القانʦʻالق  

أو         ات،  ʛؗʷال  ʦʤʻت الʱي  القʨاعʙ العامة   ʧد مʨʽالق ات  تʙʺʱʶ هʚه  ʛؗʷالǼ الʵاصة   ʥتل
ة الʺʶاهʺة وتʲʺʱل في:  ʛؗة أو شȄارʳʱال  
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ʧȞʺǽ لؔل مʶاهʡ ʦلʖ اسॼʱعاد مʶاهʦ أخʛ مʱى ؗان تʨاجʙه فʽها سॼʰا للاعʛʱاض على       
ة  ʛؗʷال تʖʰʶ حل  تʛʸفاته   ʗؗان أو  أجلها،   ʙيʙʺمع  1ت يʱعارض  مʻه تʛʸفا  ʙʸǽر  Ǽأن   ،

ل Ǽالॽʁام Ǽه في إʡار مهامه   ة لأجله، أو أنه ʻʱʺǽع عʧ تʻفʚʽ ما أوؗ ʛؗʷال ʗʯʷأن ȑʚض الʛالغ
ة على الاسʛʺʱار   ʛؗʷرة الʙالة قʴه الʚعاد في هॼʱالاس ʖلʢل ȋʛʱʷȄة. و ʛؗʷاته في الॽوصلاح

اء ʛؗʷاقي الǼ ʧʽ2ب .  

ة الʺʶاهʺة في حالة عʙم سʙاده للأسهʦ الʻقǽʙة،        ʛؗش ʧم ʦاهʶʺعاد الॼʱا اسʹǽز أʨʳȄو
ة ʛؗʷال ʧاجه مʛاخ ʦث ʧع أسهʺه، ومॽʰة ب ʛؗʷح للʺʶǽ 3مʺا.  

ة رأس مالها نʳॽʱة الʶʵارة الʱي لʴقʱها، وهʚا مʧ خلال الʠॽɿʵʱ في        ʛؗʷال ʠفʵت ʙوق
  ʧʽد معʙال عʙʰʱاس ȘȄʛʡ ʧع ʦد الأسهʙع ʠॽɿʵت ʦʱȄو ،ʧʽʺاهʶʺة لل ʨؗالʺʺل ʦد الأسهʙع

الʺʱعʛض لها ʶǼهʦ أو عʙد مʧ الأسهʦ، والʨȞǽ ȑʚن مॽʁʢʻا     مʻها لʦʱʽ تʙʴيʙه وفقا للʶʵارة
  . 4أقل مʧ العʙد الأول 

وقʙ يʱʻج عʧ هʚه العʺلॽة عʙم حॽازة Ǽعʠ الʺʶاهʺʧʽ لعʙد الؔافي مʧ الأسهʦ جʛاء       
أسهʦ قǽʙʺة، فʺالʥ تʶعة أسهʨȞǽ ʦن أمام خॽارʧȄ:    10الاسʙʰʱال، فʺʲلا إذا تقʛر سهʦ ب  

أسهʺه،    الأول أن ȑʛʱʷǽ سهʦ واحʙا حʱى تॼʸح أسهʺه قابلة للʠॽɿʵʱ، أو أن ʛʰʳǽ على بॽع
ة ʛؗʷال ʧوجه مʛورة خʛʹالǼ ʥذل ʖتʛȄ5و .  

  

  

 
  ق. م. ج.  442الʺادة   -1
ة الʺʶاهʺة، الʺʳلة الʻقǽʙة    - 2 ʛؗفي ش ʥȄʛʷعاد القʹائي للॼʱقي، الاسʛة شʜȄو  ʙلʳʺة، الॽاسॽʶم الʨن والعلʨد  15للقانʙالع ،
  . 264، ص.  2020، 2
  ق. ت. ج. 47مʛȞر  715الʺادة  - 3
  . 147بʧ عʨدة لʽلي، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 4
  . 610ولʙ قادة مʱʵار ومʙʸق خʛʽة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   - 5
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ة  ثانॻا: ʙؕʵقاء في الॺال Ȗʲة لॻɾة أو الاتفاॻʴॻأسʯد الʦʻالق  

       ʥن الأساسي، وذلʨفي القان ȋʛإدراج شǼ ة ʛؗقاء في شॼال Șح ʙʽʽي تقʶنʛأجاز القʹاء الف
أن  مʻها:   ȋوʛام شʛʱاحǼ عادॼʱن   الاسʨȞǽ  ȑʚة  ال ʛؗʷال حॽاة  أثʻاء  إقʛاره    ،ȋʛʷǼ مʙرج   ʖʳǽ

  .ʥلʚل بʰقاء، إلا إذا قॼحقه في ال ʧم ʦاهʶم ȑمان أʛح ʧȞʺǽ لأنه لا ،ʧʽʺاهʶʺإجʺاع الǼ
  . 1وॽȃان أسॼاب الاسॼʱعاد الʱي ʖʳǽ أن تʨؔن مʨضॽɺʨة ومʛʷوعة وتȞʷل نʨعا مʧ الʨʢʵرة

وȄعǼ ʛʰʱعʠ مʧ الفقه أن إدراج مʲل هʚا الǽ ȋʛʷعʙ مهʺا في حالة الʱعارض والʵلاف        
ة، أو تلʥ الʵاصة   ʛؗʷحل ال Ȑʨرفع دع ȑʚال ʥȄʛʷعاد الॼʱاسǼ حʺʶǽ إذ ،ʧʽʺاهʶʺال ʧʽما ب

ة بʛفʠ الʗȄʨʸʱ على تʺʙيʙها مʲلا  ʛؗʷار الʛʺʱاس ʠرف ȑʚة والॽالأقل ʖصاح ʦاهʶʺالǼ2 .  

ة والʤʻام العام، وأن         ʛؗʷة الʴلʸعاد مع مॼʱالاس Șافʨʱأن ي ،ʥذل ʧفʹلا ع ʖʳǽ اʺؗ
  يʦʱ إعلام الʺʶاهǼ ʦالأفعال الʱي تʛتʖ اسॼʱعاده، ومʴʻه الȘʴ في الʙفاع عʧ نفʶه. 

وأخʛʽا يʨʱجʖ حʨʸل الʺʶاهʦ على تعʠȄʨ عادل عʧ أسهʺه، وهʚا الʱعʖʳǽ ʠȄʨ أن        
ʦة للأسهॽʀʨʶة الʺॽʁمع ال Șافʨʱ3ي.    

وʛʳʻȄ عʧ قʨʰل شʛوȋ الاسॼʱعاد الʨاردة في القانʨن الأساسي، جʨاز شʛوȋ الاسॼʱعاد       
أنها على   ʅॽؔت والʱي   ،ʧʽʺاهʶʺال اتفاقات   ʧع عʧ   الʻاتʳة  Ǽالʻʱازل  الʺʻفʛدة  Ǽالإرادة   ʙوع

الأسهʦ وتʗʴ تʨافʛ شʛوȋ معʻʽة. وأǽʹا لأن هʚا الاتفاق ناǼع عʧ إرادة الʺʶاهʺʧʽ الʶاǼقة 
 ʧيʙعاقʱʺعة الȄʛش ʙأ العقʙʰʺǼ عاد، عʺلاॼʱ4للاس  

 
1 - Com., 8 mars 2005, no 02-17.662, Bull. Jolly. 2005. et Com., 24 octobre 2018, 15-27.911.  
2 - Cozian  M.,  Viandier  A.  et  Deboissy  F., op. cit., p. 192 : « il s’agit donc d’une retrait forcé pour 
une cause prévue à l’avance et non d’une exclusion disciplinaire résultant d’une vote de l’assemblée 
laquelle, en l’état du droit positif est impossible une telle clause peut être utile en cas de mésententes 
entre associés ». 

3   - C. Roy., op. cit., p. 191. 

4 -   C. Roy., op. cit., p. 162. 

 



90 
 

  سʲʯقاق سʹʗات الا :الʰاني الॺاب

الʢॽʶॼة           الاسʴʱقاق  سʙʻات   ʙوتع  .ʧيʙال سʙʻات  رأسʺال،  سʙʻات   ʖجان إلى   ʙجʨي
الʨʺʻذج الؔلاسȞॽي لॽʁॼة سʙʻات الʙيʧ، إذ يʨجʙ إلى جانʰها سʙʻات هʻʽʳة، والʱي ʨȞǽن فʽها  
  ʧء مʜل جȞʷǽ  ʙʻس إلى  إمȞانॽة الأنʱقال  بॽʡ ʧʽاته  ʴǽʺل   ʧؔول ،ʧدي ʙʻالأصلي س ʙʻʶال

ة، ʛؗʷرأسʺال ال    ʧʽع بʺʳǽ أو أنه ،ʦل إلى أسهʨʴʱالقابل لل وʱȄعلȘ الأمʙʻʶǼ ʛ الاسʴʱقاق 
 ʧيʙʻس  ʧء مʜاب في جʱʱفي اك Șʴه الॼاحʸي لʢعॽɾ انيʲأما ال ،ʧدي ʙʻالأول س ʙʻʶن الʨȞǽ ،

 .ʦاب إلى أسهʱʱة اكʺॽʶقاق ذات قʴʱات الاسʙʻس ʛالأم ʟʵȄرة، وʙʸʺة ال ʛؗʷرأس مال ال 

  الاسʲʯقاق الʠॻʴॺةسʹʗات  :الفʶل الأول 

ة Ǽالʨʸʴل على الأمʨال الʱي تʱʴاجها، وهي في              ʛؗʷقاق للʴʱات الاسʙʻح سʺʶت
ذلʥ بʙيل للأسهʦ والاقʛʱاض الȑʚ يʴʱقȘ مʧ خلال الʨʻʰك، وهي تʱʻج عʧ ديʧ جʺاعي على  

الʙʻʶات هʚه  الʙائʧ حʺلة  ॽɾه  ʨȞǽن  ة،  ʛؗʷال  Șإلى عات الفʸل  هʚا  ، وسʱʻعʛف مʧ خلال 
 ʦات، ثʙʻʶه الʚم هʨارها. مفهʙإص ʧة عॼتʛʱʺإلى الأثار ال  

  مفهʦم سʹʗات الاسʲʯقاق الʠॻʴॺة  : لʖʲॺʸ الأولا 

           ʧلها، ومʲʺي تʱال ʦॽʁان الॽȃفها وȄʛجهة تع ʧقاق مʴʱات الاسʙʻم سʨمفه ʙيʙʴح تʛʢǽ
 .ʥعة في ذلॼʱʺاءات الʛارها والإجʙإص ȋوʛح شॽضʨة تॽجهة ثان  

  وتʗʲيʗ الʤॻɿ الʯي ʰʸǻلها  الʠʸلʔ الأول تعʃȂʙ سʹʗات الاسʲʯقاق الʠॻʴॺة 

سʱʻعʛض في هʚا الʺʢلʖ إلى تعʅȄʛ سʙʻات الاسʴʱقاق الʢॽʶॼة مع تʙʴيʙ الʦॽʁ الʱي         
  تʺʲلها. 
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  الفʙع الأول: تعʃȂʙ سʹʗات الاسʲʯقاق الʠॻʴॺة 

ʙار  ǽعʛف الʺʛʷع سʙʻات الاسʴʱقاق على أنها سʙʻات قابلة للʙʱاول، تʨʵل Ǽالॼʶʻة للإص      
ʧيʙق الʨحق ʝنف ʙاحʨة   الॽʺة الاسʺॽʁال ʝفʻة لॼʶʻالǼ1 .  

       Șعلʱاول، وتʙʱة وقابلة للʺॽʁة الȄاوʶʱة، م ʛؗʷرها الʙʸك تʨȞفها الفقه على أنها" صʛعȄو
في    Șʴال وتعʢي  العام،  للاكʱʱاب  الʳʺهʨر  دعʨة   ȘȄʛʡ  ʧع  ʙعقȄو الأجل،  Ȅʨʡل  Ǽقʛض 

"ʧʽخ معȄدادها في تارʛʱة واسʺʤʱʻة مʱة ثابʙل على فائʨʸʴ2ال .  

      ʚه ʧفاد مʱʶȄع  ه وʱجʺاعي، إذ أن  اال ʧدي ʧارة عॼɺ قاق هيʴʱات الاسʙʻأن س ،ʅȄر
ة لا تʱعاقʙ مع ؗل مقʛض على حȐʙ، ولʧؔ مع مʨʺʳعة مʧ الʺقʛضʧʽ، فʙʸʱر Ǽʺقʙار   ʛؗʷال

  . 3الʺʰلغ الإجʺالي للقʛض عʙد مʧ الʙʻʶات الʺʶʱاوȄة الॽʁʺة 

للإصʙار الʨاحʙ، تʶاوȑ الʴقʨق حʺلة سʙʻات الإصʙار وʛʱȄتʖ عʧ تʶاوȑ الॽʁʺة Ǽالॼʶʻة       
ʙاحʨ4ال.  

وتعʙ سʙʻات الاسʴʱقاق الʢॽʶॼة قʛوض Ȅʨʡلة الأجل، ؗʺا تعॽʀ ʛʰʱʺا مʻقʨلة وهي قابلة        
  .5للʙʱاول، وʧȞʺȄ أن تʨؔن اسʺॽة او لʴاملها 

وتʤهʛ أهʺॽة سʙʻات الاسʴʱقاق مʧ خلال مقارنʱها مʧ جهة Ǽعʺلॽة الȄʜادة لʛأس الʺال       
  وعʺلॽة القʛض العادȑ، ومʧ جهة الʲانॽة Ǽالʺقارنة ما بʧʽ الʶهʦ وسʙʻ الاسʴʱقاق. 

 
  ق. ت. ج 81مʛȞر  715الʺادة  - 1
ة الʺʶاهʺة، مʳلة العلʨم القانʨنॽة والاجʱʺاॽɺة، الʺʳلʙ الʶاǼع،   - 2 ʛؗل شȄʨʺʱقاق ؗأداة لʴʱات الاسʙʻس ،ʦȄʛؗ ʙʺʴم ʖالʡ

  . 784، ص.  2022، دʛʰʺʶǽ 4العʙد 
3 -   ʙلʳʺة، الॽانʶم الإنʨابل، العلǼ لة جامعةʳض، دراسة مقارنة، مʛات القʙʻعان، سॽش ʦȄʛؗ اسʛد  ،  10فʙ2008،  1الع  ،

  . 34ص. 
  . 401فʨزȑ سامي، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 4
  . 235مʢʸفى ؗʺال الʢه، الʺʛجع الʶابȘ، ص.   - 5
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ة لإصʙار سʙʻات اسʴʱقاق بʙلا مʧ الȄʜادة في رأس الʺال، لأنها تʶʺح لها       ʛؗʷأ الʳتل ʙق
  ʖة قلॽانȞإم ʧم ʥذل ʧع ʖتʛʱفع رأس مالها، وما يʛاجه لʴة دون الʛʰʱالغ معॼم ʧʽأمʱة،  بॽʰالأغل

ة، ولʝॽ له الʙʱخل في حॽاتها. ؗʺا أن الȄʜادة  ʛؗʷلل ʧدائ ʨقاق، هʴʱالاس ʙʻس ʖا أن صاحʚه
  . 1في رأس الʺال تʕدȑ إلى زȄادة عʙد الʺʶاهʺʧʽ، فʱهȌॼ نॼʶة الȃʛح

زȄادة على ذلʥ فإن سʙʻات الاسʴʱقاق قʙ تʨؔن بʙيلا أفʹل للاقʛʱاض مʧ الʨʻʰك، على         
مʨاجهة   في  ة  ʛؗʷال اسʱقلالॽة   ʧʽتأم إلى  إضافة  الʻʰؔي،  القʛض   ʧم ؗلفة  أقل  أنها  اعॼʱار 

  الʙائǼ ʧʽʻالʺقارنة مع الʙؗ ،ʥʻʰائʧ مهʻي وحǽ ʙʽفʛض شʛوʡه. 

  ʨ ʧ دائ وॽɾʺا ʟʵǽ إمॽʱازات الǼ ʙʻʶالʺقارنة مع الʶهʦ، فان حامل سʙʻ الاسʴʱقاق ه        
ة Ǽالʛʤʻ إلى الʺʶاهʦ، الǽ ȑʚعʛʰʱ شȞȄʛا فʽها، وʱʻȄج عʧ ذلʥ أن حامل الʸʴǽ ʙʻʶل   ʛؗʷلل
  ȑʚال  ʦاهʶʺال أم لا، على خلاف  ة أرȃاحا  ʛؗʷال  ʗاء حققʨة سȄʨʻة سʙفائ ة على  ʛؗʷال  ʧم

ة ʛؗʷائج الʱʻب ʛأثʱ2ي .  

وتʻقʢع صلʱه        علॽه،   Șفʱʺال الأجل  حلʨل   ʙʻع سʙʻه  ॽʀʺة  ʛʱʶǽد   ʙʻʶال حامل  أن  ؗʺا 
ة، على خلاف ʛؗʷالǼ   ة ʛؗʷة الǽنها ʙʻه، إلا عʙʻة سʺॽʀ دʛʱʶǽ لا ȑʚال ʦاهʶʺ3ال.  

        ʦة أسهʺهʺॽʀ ʦاب الأسهʴد أصʛʱʶǽ ة، فلا ʛؗʷال الʨضʺانا عام على أم ʙʻʶامل الʴإن ل
ة وتʸفʱʽها، إلا Ǽعʙ الʨفاء ॽʁǼʺة الʙʻʶات، والفʨائʙ الʺʴʱʶقة.  ʛؗʷحل ال ʙʻع  

  

  

  

 
1 - Ph. Merle, op. cit., p. 402. 

  . 234مʢʸفى ؗʺال ʡه، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 2
ات الأمʨال، الʺॼʱȞة القانʨنॽة،   - 3 ʛؗاني، شʲال ʙلʳʺة، الȄارʳʱات ال ʛؗʷة، الǽاʻع ʦॽلʴال ʙʰع ʧʶ228، ص. 2008ح  .  
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  الʰاني: ʤॻɾ سʹʗ الاسʲʯقاق   فʙعال

  بʧʽ عʙة ʦॽʀ، والʱي تʤهʛ في:  الʢॽʶॼة نʺǼ ʜʽالॼʶʻة لॽʁʺة سʙʻات الاسʴʱقاقو      

-  ʗʹʴة للॻʸة الاسʸॻɿال:    ،ʛʽغʱة لا تʱة ثابʺॽʀ ه، وهيʙار وعقʙالإص ʙʻة في س ʛؗʷدها الʙʴت
  وتʖʶʴ مʧ قʶʺة ॽʀʺة الʙيʧ على عʙد الʙʻʶات.

وقʙ تʨؔن هʚه الأخʛʽة أكʛʰ مʧ الॽʁʺة الاسʺॽة أو أصغʛ مʻها أو تʶاوȄها،    ʸॻɾة الإصʗار:- 
الاسʺॽة وسعʛ الإصʙار علاوة الإصʙار.  الॽʁʺة   ʧʽب ما  الفʛق  ة    وʶȄʺى  ʛؗʷال وقʙ تʙʸر 

سʙʻاتها ॽʁǼʺة أقل مʱʺॽʀ ʧها الاسʺॽة، وهʚا Ǽالʛʤʻ إلى ʨʡل مʙة القʛض، والʦʵʹʱ الʺالي  
الȑʚ قʙ يʕدȑ إلى تآكل الॽʁʺة الॽʁॽʁʴة للʙʻʶ، مʺا يʕدȑ إلى عʙم اسʛʱداد صاحʖ الॽʀ ʙʻʶʺة  

  .1سʙʻه ؗاملة 

        ʛʽʤة، نॽʺها الاسʱʺॽʀ ʧة أعلى مʺॽʁǼ ارهاʙإص ʖʳȄة  و ʛؗʷها الʴʻʺي تʱازات الॽʱالام
ة مʛتفعة الॽʁʺة في الʨʶق.  ʛؗʷن الʨؗ أو في ʙʻʶامل الʴل  

الॻɾʦʴة -  الॽʁʺة    :الʸॻɿة   ʧتقل ع أو   ʙȄʜت  ʙق والʱي  الʺالي،  الʨʶق  في   ʙʻʶال ॽʀʺة  وهي 
ة، ومȐʙ قʨتها،   ʛؗʷالʺالي لل ʜ ʛؗʺإضافة إلى ال ،ʖلʢض والʛالع ʛʽتأث ʗʴت ʥة، وذلॽʺالاس

ة  ʛؗʷل الʰقʱʶل مʨح ʧȄʛʺʲʱʶʺوال ʧʽللʴʺقعات الʨ2وت.  

  الʠʸلʔ الʰاني ॻɽॻؕة إصʗار سʹʗات الاسʲʯقاق

يʢʱلʖ إصʙار سʙʻات الاسʴʱقاق إحʛʱام شʛوȋ معʻʽة، واتॼاع إجʛاءات مʙʴدة سʻʽʰʻها في       
  هʚا الفʛع. 

  

 
القانʨنॽة   - 1 العلʨم  مʳلة   ،ȑʛائʜʳال  ȑارʳʱال القانʨن  في  الاسʴʱقاق  وسʙʻات  العʺʨمॽة  الʻȄʜʵة  سʙʻات  بʨزناد،  زروقي 

 ʙلʳلفة، مʳة جامعة الॽɺاʺʱد7والاجʙ762، ص.  2022، 1، ع .  
2 - M. Salah., op. cit., p. 57. 
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  الفʙع الأول: شʙوȉ إصʗار سʹʗات الاسʲʯقاق الʠॻʴॺة 

       ʧن جʺلة مʨد القانʙقاق حʴʱات الاسʙʻار سʙامها لإصʛʱاح ʖʳǽ ȋوʛʷا 1الʺॽɾ لʲʺʱوت ،
  : يلي

ة في        ʛؗʷال ʙʽخ قȄتار ʧة مʙʺه الʚه ʖʶʴد، وتʨجʨال ʧم ʧʽʱʻة س ʛؗʷن للʨȞǽ أن ʖʳǽ
الʳʶل الʳʱارȑ، وȄʹاف إلى ذلʥ ضʛورة ॽʀام Ǽإعʙاد مʜʽانʧʽʱʽ، مʸادق علʽهʺا مʛʡ ʧف  

  ȋʛʷا الʚح هʺʶȄو .ʧʽʺاهʶʺار  الʙإص ʛʢخ ʖʻʳة، وت ʛؗʷة للॽة الʺالॽɻضʨال ʛيʙقʱب ʧʽʰʱʱȞʺلل
ة فعلॽة  ʛؗف شʛʡ ʧقاق مʴʱات اسʙʻ2س .  

ات، حʘʽ لا تʙʰأ حॽاتها Ǽالقʛوض، بل         ʛؗʷة للॼʶʻالǼ اʹǽقي أʢʻم ȋʛʷا الʚه ʛʰʱعȄو
  ʖʳǽ علʽها تʙʴيʙ احॽʱاجاتها الʺالॽة، وتʙʴيǼ ʙالʺقابل رأس مالها الǽ ȑʚغʢي هʚه الاحॽʱاجات. 

        ʖلʢء لʨʳل اللʰا وقʚأكʺله، ولهǼ اد رأس مالهاʙʶǼ ة ʛؗʷام الॽʀ ȋʛʱʷǽ ʥذل ʧوفʹلا ع
  ȑأǼ امॽʁل الʰة قǽʙقʻال ʦأسهʺه ʧها مʙيʙʶʱة لॽʁॼʱʺالغ الॼʺالǼ هاʽʺاهʶة مॼالʢها مʽعل ʧيʙال

  إصʙار.

ولقʙ قʙʸ الʺʛʷع مʧ وراء ذلʥ تʨفʛʽ ضʺانة للʺʧʽʰʱʱȞ، إذ ǽقʹي الʺȘʢʻ أن تʨʱʶفي       
ة أولا ما تॼقى مʧ الॽʁʺة الاسʺॽة للʶهʦ الʺʺʲل لʛأس الʺال، قʰل أن تفʛؔ في إصʙار   ʛؗʷال
ة إلى الغʛʽ لʜʱوʙȄها Ǽʺا تʱʴاجه، في حʧʽ أن   ʛؗʷأ الʳل أن تلʨʰالʺق ʛʽغ ʧʺات، فʙʻʶه الʚه

  . 3مالها ما زال ديʻا في ذمة الʺʶاهʺʧʽجʜء مʧ رأس 

 

  ق. ت. ج. 82مʛȞر   715الʺادة  - 1

2 - K. Amrouche, op. cit., p. 53. 
ات،   - 3 ʛؗʷن الʨره ل.م.د.، قانʨʱؗوحة دʛʡا ،ʦل إلى أسهʨʴʱقاق القابلة للʴʱات الاسʙʻʶني لʨام القانʤʻة، الʛʽʺد سʨʺʴم

 ،ʛȞʶق، جامعة معʨقʴة الॽ132، ص.  2022 -2021كل .  
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       ʧʽʡʛʷال ʙعॼʱʶȄار  وʙضʺان الإص ȘȄʛʡ ʧع ʙʻʶال ʖة صاحǽحʺا ʦʱا تʺʻʽح ʧʽقǼاʶال
ات تʨʱافʛ فʽها شʛوȋ الʶاǼقة ʛؗعام، أو ش ȑʨʻمع ʟʵولة أو شʙف الʛʡ ʧ1م.    

  ʣة في ذلʶʯʳʸهة الʱة والʠॻʴॺقاق الʲʯات الاسʗʹار سʗاءات إصʙاني إجʰع الʙالف 

  ǽقʱʹي إصʙار سʙʻات الاسʴʱقاق اتॼاع إجʛاءات مʙʴدة، تقʨم بها هʯʽة معʻʽة.      

  أولا: تʗʲيʗ الʱهة الʶʯʳʸة Ǻإصʗار سʹʗات الاسʲʯقاق الʠॻʴॺة  

يʛجع الاخʸʱاص في إصʙار هʚه الʙʻʶات إلى الॽɻʺʳة العامة العادǽة، لأن العʺلॽة لا         
هʚه    ʠȄʨتف ʨʳǽز  أنه   ʛʽغ ة،  ʛؗʷلل الأساسي  القانʨن   ʦث  ʧوم الʺال،  رأس  بʱعʙيل   Șعلʱت

مʛȞر    715الʸلاحॽات إلى مʳلʝ الإدارة أو مʳلʝ الʺʛاॼʀة أو مʳلʝ الʺʙيʧȄʛ حʖʶ الʺادة  
    ق.ت ج. 84

وʛʽʲȄ الفقه ملاحʧʽʱʤ حʨل هʚا الʟʻ أولها أن مʳلʝ الʺʛاॼʀة، لا ʧȞʺǽ تفʠȄʨ له هʚه       
ة، وثانॽا أن عʺلॽة   ʛؗʷال ʛʽʽʶخل في تʙار يʛاذ قʵله ات ʝॽا، ولॽاره جهازا رقابॼʱاعǼ ،ةॽلاحʸال
الʱفʠȄʨ لا تʟʵ سلʢة اتʵاذ قʛار إصʙار سʙʻات الاسʴʱقاق، وȂنʺا يʱعلȘ بʱفʠȄʨ الʶلʢات  

  .2إصʙار هʚه الʙʻʶات    Ȅة لʻʱفȄʛʡ ʚʽقةالʹʛور 

Ǽإصʙار  فʱقʨم    وʻʲʱʶȄى مʧ ذلʥ الʺʕسʶات الʺالॽة الʱي تʛʱʴف مʻح قʛوض للʳʺهʨر،     
  سʙʻات الاسʴʱقاق ضʛورȄة لȄʨʺʱل نʷاʡها. 

  

  

  

 
  ق. ت. ج.  3الفقʛة  82مʛȞر  715الʺادة  - 1

2 - M. Salah., op. cit., p. 52.  
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  ثانॻا إجʙاءات إصʗار سʹʗات الاسʲʯقاق  

Ǽاللʨʳء إلى مقʛضʧʽ معǼ ʧʽʻʽالʚات، أو Ǽاللʨʳء      قʙ يʴʱقȘ إصʙار سʙʻات الاسʴʱقاق       
ة إلى مʕسʶات مالॽة وʨʻȃك ووسʢاء   ʛؗʷجع الʛة تʛʽالة الأخʴه الʚاب العام، وفي هʱʱإلى الاك

  .1بʨرصة مʧ أجل تʅॽʣʨ هʚه الʙʻʶات

        ʧʽعʱي يʱار، والʙالإص ȋوʛش ʟʵي تʱوال ،ʛهʷاءات الʛام إجʛʱة احॽه العʺلʚعي هʙʱʶوت
الʛسʺॽة   ʛʷʻال في   ʛʷʻي إعلامي  بॽان  الȞʷلॽة  هʚه   ʟʵوت الاكʱʱاب،  افʱʱاح  قʰل  إتʺامها 
ة،   ʛؗʷة الॽʺʶرة: تʙʸʺة ال ʛؗʷالǼ علقةʱʺمات الʨل الʺعل للإعلانات القانʨنॽة، وʦʹȄ مʧ جهةؗ 

ة،   ʛؗʷل الȞش  ʙوالʺعه ȑارʳʱل الʳة في س ʛؗʷل الʽʳʶت ʦة، رق ʛؗʷال ʛلغ رأس مالها، مقʰم
ة وتارȄخ إنʱهاء أجلها، ومʧ جهه ثانॽة الʺعلʨمات الʵاصة  ʛؗʷع الʨضʨاء، مʸالإحǼ لفȞʺال
Ǽعʺلॽة الإصʙار، وتʟʵ أهʺها مʰلغ الإصʙار، والॽʁʺة الاسʺॽة لʙʻʶ الاسʴʱقاق، سعʛ الفائʙة،  

ॽɿॽة الʙʶاد و    . 2فʛʱاته، وشʛوȋ الʙʶاد والʹʺانات الʺʺʨʻحة وؗ

  الʖʲॺʸ الʰاني حقʦق أصʲاب سʹʗات الاسʲʯقاق  

ǽفʛض الʱعʛض للʴقʨق الʺʱعلقة ʙʻʶǼات الاسʴʱقاق، بॽان أن هʚه الʴقʨق قʙ تʚʵʱ شȞلا        
ة، لا تʱعاقʙ مع  فʛدǽا أو جʺاॽɺا، وʛʱʴȄم ʷǼأنها مʙʰأ وحʙة الاكʱʱاب،   ʛؗʷمفاده أن ال ȑʚوال

تقʨم بʜʳʱئة    ةحʙة، ʘʽʴǼ أن الʨؗʛؗʷحʙة وا    القʛض يʦʱ اجʺالا   كل مʖʱʱȞ على حȐʙ، وȂنʺا
مʰلغ القʛض إلى سʙʻات مʶʱاوȄة الॽʁʺة الاسʺॽة، لʹʺان الʺʶاواة بʧʽ ؗافة الʺقʛضʧʽ حاملي  
الʙʻʶات مʧ نفʝ الإصʙار، ʨȞॽɾن لهʚه الʙʻʶات نفʝ الॽʁʺة الاسʺॽة، ونفʝ الʴقʨق Ǽالॼʶʻة  

 ʙاحʨار الʙ3للإص .  

  

 
  . 188تغʛʽت رزȄقة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1
  ، الʶالȘ الʛؗʚ.  438 -95مʧ الʺʛسʨم الʻʱفȑʙʽ رقʦ  21الʺادة  - 2
3 -  .ʛؗʚال ʗقǼاʶات الʛاضʴʺهاب، الʨال ʙʰسات عʨʺبل  
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  الʠʸلʔ الأول: الʲقʦق الفʙدǻة لأصʲاب سʹʗات الاسʲʯقاق الʠॻʴॺة  

     ʦأه ʛهʤق  وتʨقʴا يلي:  الʺॽɾ ةʢॽʶॼقاق الʴʱات الاسʙʻاب سʴها أصʻم ʙʽفʱʶǽ يʱال    

  الفʙع الأول: الȖʲ في الفائʗة

الاسʴʱقاق الȘʴ في الʨʸʴل على فائʙة ثابʱة في الʺʨاعʙʽ الʺʱفȘ  يʱقʛر لʴاملي سʙʻات       
علʽها في عقʙ الإصʙار. وتعʙ الفائʙة الهʙف الȑʚ مʧ أجله يʣʨف حامل الʙʻʶات أمʨالهʦ في  

ة، و ʷʱʶǽف هʚا الȘʴ مʧ الʺʛسʨم   ʛؗʷ438  -95ال    ʖاجʨانات الॽʰال ʧʺض ʛؗذ ʖأوج ȑʚال
  ي سعʛ الفائʙة . إشهارها وȂدراجها ضʺʧ الॽʰان الإعلام

وتʺʻح سʙʻات الاسʴʱقاق لʴاملها الȘʴ في فائʙة ثابʱة سȄʨʻة تʱقʛر ʨʡل مʙة القʛض،        
وتʨؔن معلʨمة الʺقʙار وقʗ الإصʙار، وتʨؔن بʙون تغʛʽʽ إلى حʧʽ سʙاد القʛض، وعʙʻما لا  
ʺا ʧȞʺǽ اعॼʱارها مʨʱقفة   ة الفʨائʙ الʺقʛرة علʽها، فإنه ʨʳǽز الʻʱفʚʽ على مʨجʨداتها.ؗ  ʛؗʷفع الʙت

ʙفع، وȃالʱالي ʧȞʺǽ الʺʢالॼة ʷǼهʛ إفلاسها. وعلॽه فإن صاحʖ الȘʴʱʶǽ ʙʻʶ الفائʙة أǽا عʧ ال
ة  ʛؗʷعلى ال ʖʳȄقاقها. وʴʱى حل أجل اسʱم ،ʧيʙال ʧء مʜج ʙة، فهي تع ʛؗʷة الॽɻوض ʗكان

ة إنفاقها ʛؗʷي على الʱال ʅȄارʸʺال ʧرج مʙʻها، وهي تʙيʙʶ1ت.  

نॼʶة الفائʙة مʧ إصʙار إلى آخʛ، إلا أنها تʨؔن واحʙة لʻفʝ الإصʙار، إذ أنها  وتʱʵلف     
ة وحʺلة سʙʻات الاسʴʱقاق.  ʛؗʷال ʧʽم ما بʛʰي ȑʚال ʙء أساسي في العقʜج ʛʰʱتع  

تʖʶʴ نॼʶة الفائʙة مʧ الʺʰلغ الاسʺي للʙʻʶ، بʻاء على معʙل فائʙة الʺʙʴدة ȞǼل حȄʛة  و      
  في عقʙ الإصʙار، حʱى ولʨ ؗانॽʀ ʗʺة الإصʙار أقل مʧ الʱʺॽʁه الاسʺॽة. 

        ʙها عقʻʺʹʱي يʱال ȋوʛʷوال ،ʧيʙقاق الʴʱخ اسȄة على تارʙة الفائॼʶن ʙيʙʴفي ت ʜؔتʛȄو
ة. ʛؗʷاني للʺʱالائ ʜ ʛؗار، ومʙالإص    

 
  . 278مʨʺʴدȑ سʺʛʽة، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 1
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وʙʴʱȄد تارȄخ سʙاد الفائʙة في عقʙ الإصʙار، وغالॼا ما يʦʱ تʙʴيʙ اسʴʱقاق واحʙ سȄʨʻا،      
ة أن تʙفع فʨائʙ قʛوضها مʛة أو عʙة مʛات في الʻʶة، مع الإشارة إلى أن غʛʽ أنه   ʛؗʷز للʨʳǽ

 r ǽ ،ةʙفع بها الفائʙي تʱات الʛʱارالفʙالإص ʙلها في عقʽʳʶت ʖ  ʙʻʶال ʥلʚ   .1وؗ

وفʹلا عʺا سȘʰ، فإنه ʧȞʺǽ أن تʨؔن الفائʙة مʱغʛʽة حʖʶ أسعار الʨʶق، وتʶʺح مʲل        
ʚا الʸعȃʨة   هʚه الفائʙة مʧ حʺاǽة الʺʧʽʰʱʱȞ مʧ انʵفاض ॽʀʺة قʛوضهʖʰʶǼ ʦ الʦʵʹʱ، وؗ

ة  ʛؗʷة للॽ2الʺال .  

  ʗʹʴة الʸॻɾ دادʙʯفي اس Ȗʲاني الʰع الʙالف  

ǽعʙ اسʛʱداد مʰلغ سʙʻ القʛض مʧ الʴقʨق الʺالॽة الʱي يʱʺʱع بها حامل الʙʻʶ، وتʙʴد مʙة      
ة،   ʛؗʷف الʛʡ ʧة مȄʛل حȞǼ ارʙالإص ʙقاقه في عقʴʱلة  اسȄʨʡ فاءʨال ʙʽاعʨن مʨؔا ما تॼوغال

  سʻة.  25   و   5الʺȐʙ تʛʱاوح ما 

وȄعʙʺʱ في رد مʰلغ القʛض على عʙة ʛʡق وأولها رد ॽʀʺة سʙʻات الاسʴʱقاق عʙʻ حلʨل     
  . 3أجل اسʴʱقاقها

ة تغʛʽʽ هʚا الʱارȄخ بʱقǽʙʺه، إلا إذا وجʙ شȋʛ في عقʙ الإصʙار ʶǽʺح         ʛؗʷز للʨʳǽ ولا
ʥلʚب ȋʛʷǼ  4لها   ȋʛʷال هʚا  وʶȄʺى  احʱʺال    ،الاسʙʱعاء،   ʙجʨي عʙʻما  ة  ʛؗʷال إلॽه  وتلʳأ 

انʵفاض سعʛ الفائʙة في الʨʶق قʰل بلʨغ الʙʻʶ تارȄخ اسʴʱقاقه، ʻȞʺॽɾها اسʙʱعاء الʙʻʶات 
ة أو إفلاسها أو Ǽقʛار مʧ  5القائʺة، وȂحلالها ʙʻʶǼات تʴʺل سعʛ فائʙة أقل ʛؗʷحل ال ʙʻأو ع ،

 
  ، الʶابȘ الʛؗʚ.438 -95مʧ الʺʛسʨم الʻʱفȑʙʽ رقʦ  23الʺادة  - 1
  . ʡ763الʰي ʦȄʛؗ، الʺʛجع الʶابȘ، ص.  - 2
  ق. ت. ج. 83مʛȞر  715الʺادة  - 3
  ق. ت. ج. 103مʛȞر  715الʺادة  - 4
  2019،    2أسهʦ، أʛʡوحة الʨʱؗʙره، قانʨن خاص، جامعة سʅॽʢ  نادǽة هلالة، سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى    - 5
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حاملة   Ǽعʠ  جʺॽɻة  على  الʺʨافقة  الʙʻʶات  حʺلة  جʺॽɻة   ʠرف حالة  في  أو  الʙʻʶات، 
ة الʺʙʸرة، ʱؗعʙيل شȞلها مʲلا  ʛؗʷها الʱمʙي قʱيلات، الʙعʱ1ال.  

أما الȄʛʢقة الʲانॽة، فʲʺʱʱل في رد ॽʀʺة الʙʻʶات عȘȄʛʡ ʧ اسʱهلاكها، وʛȄتȌॼ اتॼاع        
ة.  ʛؗʷال ʙه في عقʙʽاعʨهلاك، ومʱالاس ȋوʛش ʙيʙʴقة تȄʛʢه الʚة له ʛؗʷال  

سȄʨʻا، أو Ǽالʨفاء ʜʳǼء مॽʀ ʧʺة ؗل     وȄعʙʺʱ في تʙʴيʙ الʙʻʶات الʱي يʴʱقȘ اسʱهلاكها    
  . 2عȘȄʛʡ ʧ القʛعة ء ȞǼل ॽʀʺه القʛض عʙʻ حلʨل الأجل سʻه سȄʨʻا، لʦʱʽ الʨفا

        ʙعǼ هاʽعل ʖʳǽ يʱة وال ʛؗʷالǼ ،هʱع صلة حʺلʢقʻه تʱʺॽʀ ʗودفع ،ʙʻʶال ʥهلʱى اسʱوم
  . تʙʶيʙها لॽʁʺة سʙʻات الاسʴʱقاق، أن تلغʽها، إذ ؗل تʙاول بها ǽعǼ ʙاʡلا 

  

  الفʙع الʰالʖ الʸʷانات الʸقʙرة للʦفاء ʗʹʴǺات الاسʲʯقاق  

ة الʺʙʸرة للʙʻʶات الاسʴʱقاق مʧ أجل تʴقȘʽ الʲقة في الʙʻʶات الʱي         ʛؗʷأ الʳتل ʙق
أصʴاب الʙʻʶات ضʺانات للʨʸʴل على  تʙʸرها، وتॽʳʷع الʳʺهʨر للاكʱʱاب بها إلى مʻح 

مʧ القانʨن، الʱي نʗʸ على "أنه    105مʛȞر    715حقʨقهʦ، وهʚا ما تقʛر ʨʺǼجʖ الʺاده  
ة الʺʙʸرة لʙʻʶات الاسʴʱقاق، قʰل إصʙارها"،  ʛؗʷال ʧضʺانات خاصة م ʧȄʨؔت ʦʱأن ي ʖʳǽ

الاخ̔  هʚه  وتʱقʛر  عॽʻʽة  ضʺانات  أو  شॽʸʵة  ضʺانات  في  الʹʺانات  هʚه  ʛة وتʲʺʱل 
  . إصʙار الʙʻʶات  قʰل

  

  

  

 
1 -  ʧʽر  715الʺادتʛȞر  715  104مʛȞ123م  ،Șابʶجع الʛʺال ،ʦȄʛؗ يʰʽʡ 146ق. ت. ج. و .  
2 -  ʧʽر  715الʺادتʛȞر  715 83مʛȞق. ت. ج.  102م  
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  الʲقʦق الʸʱاॻɸة لʸʲلة سʹʗات الاسʲʯقاق  :الʠʸلʔ الʰاني 

لأصʴاب سʙʻات الاسʴʱقاق الʢॽʶॼة، في تʧȄʨؔ جʺاعة مهʺʱها    الʳʺاॽɺةوتʙʶʳʱ الʴقʨق       
ة لأصʴاب الʙʻʶات، وسʴʻاول تʨضॽح هʚه الأخʛʽة ضʺʧ هʚا   ʛؗʱʷʺالح الʸʺال ʧفاع عʙال

 .ʖلʢʺال  

  لفʙع الأول: جʸاعة أصʲاب سʹʗات الاسʲʯقاق الʠॻʴॺة ا

تʱʺʱع        مʨʺʳعة  القانʨن  وȃقʨة  الإصʙار،   ʝنف  ʧع الاسʴʱقاق  سʙʻات  أصʴاب  Ȟʷǽل 
Ǽالॽʸʵʷة القانʨنॽة، وȄعʛʰʱ الإنʱʺاء إلʽها إجॼارȄا، وȄهʙف مʧ خلالها إلى مʶاهʺة أصʴاب  

ة ʛؗʱʷʺال ʦهʴالʸم ʧفاع عʙرة، والʙʸʺة ال ʛؗʷاة الॽقاق في حʴʱات الاسʙʻ1س .  

تʚʵʱ هʚه الʱؔلة قʛاراتها مʧ خلال الॽɻʺʳات، والʙʳيǼ ʛالʺلاحʤة أن الʺʛʷع لʦ يʧʽʰ ما       
  ʨف  هʛʡ ʧم ʦʱلة يʱؔل الʲʺم ʧʽʽعلى أن تع ʟʻالǼ اعة، إلاʺʳه الʚاحة لهʱʺات الॽɻʺʳع الʨن

الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة، وقʙ يʨحي ذلʥ بʨجʨد نʨعʧʽ مʧ الॽɻʺʳات، وهي الॽɻʺʳة العامه  
العادǽة، والʱي تʟʱʵ في القʛارات الʺʱعلقة ʲʺʺǼلي الʱؔلة مʧ تعʧʽʽ وعʜل وتعȄʨʹات، والʙفاع 

ʸم ʧض عʛالق ʙعق ʚʽفʻلة، وتʱؔ2الح أعʹاء ال.  

الʱعʙيل في حقʨق أصʴاب        ʟʵǽ جع لها ؗل ماʛʽة، فǽالعاد ʛʽة العامة غॽɻʺʳال أما 
ة لȞʷلها أو انʙماجها أو فʸلها، أو إصʙارها   ʛؗʷيل الʙاء تعʛها جʚʵʱي تʱارات الʛالق الʙʻʶات،ؗ 

  لʙʻʶات جʙيʙة تʧʺʹʱ حȘ أفʹلॽة.

لاء  و        ʦʱȄ اسʙʱعاء الॽɻʺʳات مʛʡ ʧف رئʝॽ مʳلʝ الادارة او مʳلʝ الʺʙيʧȄʛ أو وؗ
ة في حالة تॽɿʸة، أما عॽɿॽؗ ʧة اسʙʱعاء أصʴاب   ʛؗʷال ʗفي، إذا ؗانʸʺاعة أو الʺʳال

 ʧʽʺاهʶʺعاء الʙʱاس ȋوʛش ʦهʽعل Șʰʢʻʽقاق، فʴʱات الاسʙʻ3س.  

 
  ق. ت. ج. 88مʛȞر   715 - 1

2 - M. Salah., op. cit., p. 64. 
  ق. ت. ج. 94مʛȞر  715الʺادة  - 3



101 
 

ʽل، وॽɾʺا        ʛʹʴǽ أصʴاب سʙʻات الاسʴʱقاق شॽʸʵا، ؗʺا ʧȞʺǽ تʺʽʲلهʦ عȘȄʛʡ ʧ وؗ
  ʛʹʴǽ اʺʻʽة، بǽالعاد ʛʽة العامة غॽɻʺʳفي ال ʛʹʴǽ فع، فإن الأولʱʻʺة والॼʀʛال ʥمال ʟʵǽ

  .1الʲاني الॽɻʺʳة العامة العادǽة 

ʽل وحǽ ʙʽعʨʻʽنه، وفي          وȃالॼʶʻة الʺالʧʽؔ على الʨʽʷع ، ʲʺॽɾلهʦ واحʙ مʻهʦ أو مʧ قʰل وؗ
اء على الʨʽʷع.  ʛؗʷال ʙأح ʖلʡ اء علىʻف القʹاء بʛʡ ʧه مʻʽʽتع ʦʱلاف يʵحالة ال  

الʨثائȘ  و        الȘʴ في الإعلام ʻȞʺǽهʦ مʧ الإʡلاع على   ʧات مʙʻʶال ʱʶȄفʙʽوا أصʴاب 
أنه وفي ؗل   الʺʙʴد، على  Ǽالॽɻʺʳة، وتʱʵلف هʚه الأخʛʽة حʖʶ جʙول الأعʺال  الʺʸʱلة 
  ʛȄʛتق الॽɻʺʳة  Ǽالاسʙʱعاء وضع تʗʴ تʛʸف أعʹاء  الʺȞلفه  الهʯʽة  على   ʧʽعʱي الأحʨال 

 ɹ ʱاس ʙʻس ʖلؔل صاح ʧȞʺȄب، وʨʱȞلاع على  مʡالإ ʧه، فʹلا عॽلاع علʡالإ ȑدʛقاق ف
  .2مʛʹʴ الॽɻʺʳة وورقة الʨʹʴر 

وȃالॼʶʻة للȘʴ في الʗȄʨʸʱ، فإنه يʻʱاسʖ مع ما ʨʴǽزه مʧ مʰلغ القʛض، والقاعʙة أن        
ة الʱي تʨʴز  سʙʻ اسʴʱقاق ǽعʢي الȘʴ في صʨت على الأقل، ومع الʺلاحʤة أن   ʛؗʷ10ال  %

الاسʴʱقاق   سʙʻات  أصʴاب  جʺॽɻة  في  تʨʸت  لا  للʙʻʶات،  الʺʙʸرة  ة  ʛؗʷال رأسʺال   ʧم
  .ʨʺǼ3جʖ الʙʻʶات الʱي تʨʴزها

  الفʙع الʰاني: مʰʸل جʸاعة حʸلة سʹʗات الاسʲʯقاق الʠॻʴॺة  

لا يʳʱاوز عʙد مʺʲلي جʺاعة أصʴاب سʙʻات الاسʴʱقاق ثلاثة أشʵاص. وʧȞʺȄ أن        
إقامة   وله مʴل  جॽʶʻة جʜائȄʛة،   ʧم ʨا، وهȄʨʻا معʸʵأو ش الʺʺʲل شʸʵا ॽɻॽʰʡا  ʨȞǽن 
  ʧيʚاص الʵعاد الأشॼʱفها اسʙي هʱة، والॽنʨافي القانʻʱد حالات الʨم وجʙع ȋʛʱʷǽ اʺ  ؗ.ʛائʜʳالǼ
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مʸالح    ȑأ وجʨد  وعʙم  الʙʻʶات،  ة صاحॼة  ʛؗʷال مع  مॼاشʛة   ʛʽغ أو  مॼاشʛة  علاقة   ʦله
  .1مʱعارضة مع حʺلة الʙʻʶات

        ʟʵǽ اʺॽɾوʦهʻʽʽة،    ،تعॽنʨص القانʨʸʻال ʧʽد تʹارب بʨألة وجʶʺه الʚفي ه Ȏلاحʽف
تʽʴل الاخʸʱاص إلى الॽɻʺʳة العامة غʛʽ العادǽة، بʻʽʺا    89مʛȞر    ʘʽʴǼ715 أن الʺادة  

أنه ǽعʧʽ رئʝॽ الʺȞʴʺة الȑʚ  "  فإنه قʙ نʟ على    435-  95مʧ الʺʛسʨم    26   نʟ الʺادة
الʳʺاعة الʺʱʶعʳلة مʺʲل  القʹاǽا  أثʻاء الإجʱʺاع الأول مʧ  و   ، ǽفʸل في  أنه تʱʻهي مهامه 

مʺا ǽفهʦ مʻه أن الʱعʧʽʽ يʦʱ    "، الॽɻʺʳة العامة العادǽة الʱي ǽعقʙها أصʴاب سʙʻات الاسʴʱقاق
  ʧʺرج ضʙʻي ʧʽʽعʱاص الʸʱلأن اخ ،ʟʻا الʚجح هʛȄة، وǽة العامه العادॽɻʺʳف الʛʡ ʧم

  . 2صلاحॽة جʺॽɻات العامة العادǽة، وʕȄخǼ ʚأغلॽʰة ʢॽʶǼة 

وʱʺʱȄع مʺʲلي جʺاعة الʙائʧʽʻ مʧ الȘʴ في حʹʨر اجʱʺاعات جʺॽɻة الʺʶاهʺʸǼ ،ʧʽفة      
اسʷʱارȄة على القʛارات الʱي تʚʵʱها دون الȘʴ في الʗȄʨʸʱ، واسʻʱادا إلى ذلʥ فهʦ يʱʺʱعʨن  

  ȘʴǼ الإʡلاع الʺقʛر للʺʶاهʺʧʽ قʰل عقʙ الॽɻʺʳات.

ʽل جʺاعة حʺلة سʙʻات        ة والغʛʽ، وأمام هʯʽات  وʨʱȄلى وؗ ʛؗʷأمام ال ،ʦلهʽʲʺقاق تʴʱالاس
 ʦاسǼ للʛʸʱف  الؔفʽلة  Ǽالʶلʢات  يʱʺʱعʨن   ʦوه والقʹاء.  الʺالي  والʨʶق  الʺالॽة،  الأوراق 

ʙاحʨض الʛات القʙʻلة سʺʴة ل ʛؗʱʷʺالح الʸʺعلى ال ȍفاʴال ʙʸاعة قʺʳ3ال .  

ॺة ʙؕʸقاق الʲʯات الاسʗʹاني: سʰل الʶالف  

ॼة إلى سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة للȄʨʴʱل إلى أسهʦ، وسʙʻات       ʛؗʺقاق الʴʱات الاسʙʻع سʨʻʱت
ʦإلى الأسه اكʱʱاب  إلى    . الاسʴʱقاق ذات قॽʶʺة  ॼة  ʛؗʺال وʛȄجع إصʙار سʙʻات الاسʴʱقاق 

مʚخʛات  اسʲʱʺار  في  الأمʨال  روؤس   ʖجل في   ʦاهʶت جʙʽة  سʙʻات   Șخل في  في  الʴاجة   ʦه
  ʖʻʳوت الاقʸʱادǽة،  الʺقʛرة  الʺʕسʶات  الأرȃاح  فʽها  تʵʹع  الʱي   ʦالأسه  ʧم ؗل   ȏاوʶم
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ة. فʹلا  ʛؗʷع له الʹʵت ȑʚي الʰȄʛʹعاء الʨال ʧم ʙȄʜع مʺا يȄزʨʱل الʰة قॼȄʛʹلل ʧʽʺاهʶʺلل
عʧ الأثʛ الʺʛʱتॼة عʧ ذخʨل مʶاهʺʧʽ جʙد مʺا ǽغʛʽ مʛاكʜ القȐʨ. وأما عʧ سʙʻات الاسʴʱقاق  

    .1الʢॽʶॼة فهي تلʜم بʙفع فʨائʙ تابʲة إلى الʺقʛضʧʽ حʱى عॽɼ ʙʻاب الȃʛح

ʤل إلى أسهȂʦʲʯقاق القابلة للʲʯات الاسʗʹالاول: س ʖʲॺʸال  

تعʛف سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ على أنها "سʙʻات ديǽ ʧعʛʰʱ حاملها       
ة، Șʴʱʶǽ فائʙة ثابʱة سȄʨʻا مقابل اسʲʱʺار أمʨاله، وله الȘʴ في اسʛʱداد   ʛؗʷض للʛها  مقʱʺॽʀ

في   الامȞانॽة  لʸاحʰها  تʨʵل  فهي  ʶʵǼارة،  ة  ʛؗʷال  ʗʽʻم  ʨول الاسʴʱقاق، حʱى  تارȄخ  في 
ǽفقʙ حاملها    ʥلʚȃل، وʨʴʱال فʛʱة  أثʻاء  الʺʙʸرة  ة  ʛؗʷلل الʱاǼعة  إلى سʙʻات رأسʺال  تȄʨʴلها 
  ȍفاʱأثار، أو الاح ʧم ʥذل ʧع ʖتʛʱل ما يȞǼ هاʽف ʦاهʶل إلى مʨʴʱȄة و ʛؗʷلل ʧائʙؗ وضعه

 ̒ʁ ʜه الʺالي على ما هʨ علॽه" Ǽال ʛؗقاء مǼالي اʱالȃلها، وȄʨʴات دون تʙ2.  

لʸاحʰها  ومʻه        الʙʻʶات  هʚه  فʽها،  إتʺʻح   ʦاهʶإلى م ة  ʛؗʷلل  ʧدائ  ʧله مȄʨʴت مȞانॽة 
ʘʽʴǼ بʙلا مʧ أن ʢǽالǼ ʖاسʛʱداد الॽʁʺة الاسʺॽة لʙʻʶ الاسʴʱقاق، فإنه ʻȞʺǽه إذا أراد أن  

  . 3يʵʱلى عʧ صفة الʙائʧ لॼʸॽح مʶاهʺا

وتʶʺح هʚه الʙʻʶات للʺʧʽʰʱʱȞ بها أن يلعʨʰا دورا مʜدوجا مʧ الʻاحॽة الاقʸʱادǽة و الʺالॽة،  
ولهʦ اخॽʱار الʙور الȑʚ يʛونه مʻاسॼا لʺʸالʴهʦ. وتʖʻʳ الʶʵارة الʱي قʙ تلȘʴ بهʦ نʳॽʱة  

  ȘȄʛʡ ʧع ʥرة، وذلʙʸʺر أعʺال  الʨʢت ʧفادة مʱالاس ʦهʻȞʺǽ ʦؗ .فاض العʺلةʵل  انʨʴʱال
  ʨا لʺॽɾ ارةʶʵض للʛعʱدون ال ʧة م ʛؗʷققه الʴت ʙق ȑʚل الʺʱʴʺاح الʳʻة في ثʺار ال والʺʷارؗ

  .4لʦ يʴʱقȘ الʳʻاح 
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       ʧاد مʨʺال الʺʛʷع في  الʺادة    114مʛȞر    715ولقʙ نʤʺها  ،    125مʛȞر    715إلى 
  وʵʱʶȄلʟ مʧ هʚه الʺʨاد شʛوȋ إنʷائها، والآثار الʺʛʱتॼة علʽها. 

ʤل إلى أسهȂʦʲʯقاق القابلة للʲʯات الاسʗʹار سʗإص ȉوʙالأول: ش ʔلʠʸال  

تعʙ سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ سʙʻات اسʴʱقاق، ولʚلʥ فإنه ʖʳǽ احʛʱام      
  .ʷǼ1أنها الʛʷوȋ الʺʱعلقة ʙʻʶǼات الاسʴʱقاق الʢॽʶॼة، والʱي تʨʱافȘ معها 

Ǽالʱعʛض        سʱؔʻفي   ،Șلʢʻʺال هʚا   ʧالقابلة  وم الاسʴʱقاق  سʙʻات  بها  تʻفʛد  الʱي   Ȍقʻلل
 .ʦل إلى أسهȄʨʴʱلل  

  الʱهة الʗʶʸرة لʗʹʴات الاسʲʯقاق القابلة للȂʦʲʯل إلى أسهʤ : الفʙع الأول

        ،ʦل إلى أسهʨʴʱقاق القابلة للʴʱات الاسʙʻار سʙإصǼ ةǽعاد ʛʽة العامة غॽɻʺʳال ʟʱʵت
ة، وʖʳȄ لʚلʥ تقʦǽʙ تقʛȄʛ مʧ مʳلʝ الادارة أو   ʛؗʷادة في رأس مال الȄز ʖتʛلها يȄʨʴلأن ت

ʚا تقʛȄʛ مʙʻوب الʶʴاǼات    .2مʳلʝ الʺʙيʧȄʛ، والʚيʧ لهʺا اقʛʱاح أسʝ تʨʴل هʚه الʙʻʶات. وؗ

إلى        للʨʴʱل  القابلة  الʺʶاهʺʧʽ مʧ حȘ أفʹلॽة في اكʱʱاب سʙʻات الاسʴʱقاق   ʙʽفʱʶȄو
  ،Șʴال هʚا  إلغاء  العامة  للॽɻʺʳة   ʧȞʺȄو  ،ʦشهادات  أسه أصʴاب  أǽʹا  Ǽه  يʱʺʱع   ȑʚوال

  .3الاسʲʱʺار، وفي هʚه الʴالة يʨʴʱل سʙʻ الاسʴʱقاق إلى شهادة اسʲʱʺار 

  ʤل إلى أسهʦʲʯقاق القابلة للʲʯات الاسʗʹار سʗإص ʙاني، سعʰع الʙالف  

لʙʻʶات       Ǽالॼʶʻة   ʧؔول تʙʸرها،  الʱي  الʙʻʶات   ʛة سعȄʛح ȞǼل  تʙʴد  أن  ة  ʛؗʷلل  ʧȞʺǽ
  ʧأقل م إلى أسهʦ، فإنه ʖʳǽ قانʨنا، أن لا ʨȞǽن سعʛ الإصʙار  القابلة لʨʴʱل  الاسʴʱقاق 
  Ȑاوʶʱت  ʥلʚȃو الʨʴʱل،  اخॽʱاره  حالة  في   ʙʻʶال  ʖاحʸل تʛجع  الʱي   ،ʦهʶلل الاسʺॽة  الॽʁʺة 
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ة.  ʛؗʷال ʦة أسهʺॽʁǼ ةॽʺها الاسʱʺॽʀ   ة ʛؗʷال ʦأسه ʛعʶǼ اتʙʻʶه الʚار هʙإص ʛسع ʖʶʴȄو
  . 1وقʗ إصʙار هʚه الʙʻʶات

  ʤل إلى أسهʦʲʯقاق القابلة للʲʯات الاسʗʹار سʗة على إصॺتʙʯʸاني: الآثار الʰال ʔلʠʸال  

يʱعلȘ الأمʛ مʧ جهة Ǽالʴقʨق الʱي يʱʺʱع بها الʺʱʶفʙʽيʧ مʧ سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة       
ة في حال     للʨʴʱل إلى أسهʦ، ومʧ جهة ثانॽة Ǽالقʨʽد الʱي وضعها الʺʛʷع  ʛؗʷارها  على الʙإص

    لʺʲل هʚه الʙʻʶات.

 ʤل إلى أسهʦʲʯقاق القابلة للʲʯالاس ʗʹس ʥم ʗʻفʯʴʸع بها الʯʸʯي يʯق الʦقʲع الأول: الʙالف  

فʹلا عʧ الʴقʨق الʺʛʱتॼة عʧ سʙʻات الاسʴʱقاق الʢॽʶॼة، الʱي تॼقى صالʴة Ǽالॼʶʻة        
لʙʻʶات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ، فإن هʚه الأخʛʽة، تʻفʛد ʴǼقʨق خاصة، والʱي  

  نʱعʛض لها ॽɾʺا يلي: 

 ʤقاق إلى أسهʲʯالاس ʗʹل سȂʦʲفي ت Ȗʲأولا: ال  

        ʧدائ ʧة م ʛؗʷني في الʨه القانʜ ʛؗم ʛʽʽل إلى تغʨʴʱقاق القابل للʴʱالاس ʙʻامل سʴل Șʴǽ
، فإن الʨʴʱل  118مʛȞر    715إلى مʶاهʦ فʽها عȘȄʛʡ ʧ تقʡ ʦǽʙلʖ تȄʨʴل. وʨʺȃجʖ الʺادة  

  ʦʱي .ʦإلى أسه ʦاتهʙʻل سȄʨʴʱب ʦامهʜة إل ʛؗʷلل ʧȞʺǽ إذ لا ،ʙʻʶال ʖة صاحॼɼاء على رʻب  

ة       ʛؗʷها الʽن فʨؔي تʱة الॽɻضʨل إلى الʨʴʱة في الॼɼʛال ʙʻʱʶار 2وتʙإص ʙلى عقʨʱȄو ،
 :ʧʽʱقȄʛʡ أنهاʷǼ ʙʺʱعǽ يʱل، والʨʴʱبها ال ʦʱي يʱقة الȄʛʢال ʙيʙʴقاق تʴʱات الاسʙʻس  

  

  

 
  ق. ت. ج. 119مʛȞر  715الʺادة  - 1
2 -    ʙʻʶة للॽʺة الاسʺॽʁال ȑاوʶȄل وʨʴʱال ʛل، سعʨʴʱقاق القابل للʴʱالاس ʙʻي تقابل سʱال ʦد الأسهʙع ȑاوʶǽ لʨʴʱل الʙمع

  على معʙل الʨʴʱل، وॽʀʺة الʨʴʱل تʶاوȑ معʙل الʨʴʱل في الॽʁʺة الॽʀʨʶة للʶهʦ العادȑ وقʗ الʨʴʱل.
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  الʦʲʯل في أȏ وقʕ  -أ

الȄʛʢقة يʦʱ الȄʨʴʱل مʧ قʰل صاحʖ سʙʻ الاسʴʱقاق القابل للʨʴʱل في     ʨʺǼجʖ هʚه       
.ʗوق ȑر    715للʺادة     ووفقا  أʛȞل    124مȄʨʴʱل في حالة اعʱʺادها  ة  ʛؗʷلل  ʧȞʺǽ فإنه  ،

الʙʻʶات، أن تʙʴد وقʗ بʙء الȘʴ في ʡلʖ الȄʨʴʱل، ومʱى يʱʻهي في عقʙ الإصʙار، ؗʺا  
 .Șʴا الʚه Șʽها تعلʻȞʺǽ  

  Ȃʙʟقة الȂʦʲʯل في فʙʯة أو فʙʯات اخॻʯارȂة مʗʲدة.  -ب

وتʙʴد هʚه الفʛʱات في عقʙ الإصʙار، والʱي ʖʳǽ احʛʱامها مʛʡ ʧف حʺلة الʙʻʶات،       
ة على عʙد الأسهʦ الʨاجʖ إصʙارها لʱلॽʰة ʡلॼات    ،الʺʨاعʙʽوعʙʻ انقʹاء ؗل   ʛؗʷف الʛعʱت

 .ʦل إلى أسهʨʴʱقاق القابلة للʴʱات الاسʙʻاب سʴف اصʛʡ ʧمة مʙل الʺقȄʨʴʱال  

ة، وتفʛʱض هʚه العʺلॽة اتॼاع إجʛاءات معʻʽة        ʛؗʷادة في رأس مال الȄʜل الʨʴʱال ʖتʛȄو
كأصل عام، فهل تॼʱع هʚه الإجʛاءات في حالة تʨʴل سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى  

.ʦأسه  

، فإنها تʟʻ على أن عʺلॽة الȄʜادة الʱي أصʗʴॼ    125مʛȞر   Ǽ715الʛجʨع إلى الʺادة       
  ʧاء عʹʱالاق ʙʻاب، وعʱʱاقة الاكʢॼب Șفʛʺل الȄʨʴʱال ʖلʡ اء علىʻب Șقʴʱل، تʨʴʱة للȄورʛض

  ȘȄʛʡ الʙفعات الʱي ʶǽʺح بها اكʱʱاب الأسهʦ الʻقǽʙة. 

وʱʶȄفاد مʧ نʟ هʚه الʺادة أن الȄʜادة تʨؔن آلॽة دون اتॼاع إجʛاءات الȄʜادة في رأس       
  ȑʚل الȄʨʴʱفي حالة ال Șʰʢت ʗد، إذا ؗانʙʴت ʦه الʺادة أنها لʚعاب على هǽ أنه ʛʽالʺال. غ

  يʴʱقȘ في أȑ وقʗ أو ذلʥ الǽ ȑʚʺارس في فʛʱات مʙʴدة. 

أما Ǽالॼʶʻة للفقه، ǽعʛʰʱ أن الʨʴʱل الȑʚ يʴʱقȘ في أȑ وقʗ عʺلॽة صॼɻة لʱعʙد عʺلॽات        
الʨʴʱل، وʸȄعʖ معها الॽʁام Ǽإجʛاءات الȄʜادة في رأس الʺال، بʙʽ أن هʚه الإجʛاءات تʨؔن  
  ȋوʛيل شʙعʱب ʧȄʛيʙʺال ʝلʳالادارة أو م ʝلʳم مʨقǽ ʘʽʴǼ ،لȄʨʴʱال ʖلʡ دʛʳʺȃة، وॽتلقائ
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القانʨن الأساسي الʺʱعلقة ʰʺǼلغ رأس الʺال، وعʙد الأسهʦ الʱي تʺʲله، وॽȃان مʱʵلف عʺلॽات  
  . 1الʨʴʱل الʱي تʴققʗ خلال الʻʶة

بʻʽʺا الʨʴʱل الȑʚ تʴقȘ في فʛʱة أو فʛʱات مʙʴدة، فإنه يॼʱع ॽɾه إجʛاءات تعʙيل القانʨن       
  ʧȄʛيʙʺال ʝلʳالادارة أو م ʝلʳلاها مʨʱي يʱة في رأس الʺال، الǽʙقʻادة الȄʜالأساسي في حالة ال

    .2بʱفʠȄʨ مʧ الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة 

  ثانॻا: الȖʲ في الʦʶʲل على الȁʙح 

صاحʖ الǼ ʙʻʶالȘʴ في الʨʸʴل على الȃʛح عʧ الʻʶة     Ǽعʙ تȄʨʴل الʙʻʶات، يʱʺʱع       
  . 3الʺʨالॽة للʻʶة، الʱي ʡلʖ فʽها الʨʴʱل 

 ʤلها إلى أسهȂʦʲت ȖȂʙʟ ʥقاق عʲʯات الاسʗʹة سʸॻɾ في رد Ȗʲا الʰثال  

ة بʛد ʱʺॽʀها عʙʻ تارȄخ الاسʴʱقاق، ولا ʛʱʶǽد  ومʱى         ʛؗʷام الʜʱقʹي الʻي ʙʻʶل الʨʴت Șقʴت
  ʙʽاعʨʺات في الʙʻل سʨʴʱت ʦة. أما إذا ل ʛؗʷة الॽɿʸت ʙʻإلا ع ،ʦهʶة الʺॽʀ ʙيʙʳال ʦاهʶʺال

 الʺʙʴدة، فإنها تॼʸح سʙʻات اسʴʱقاق عادǽة. 

ة في عʹʗ إصʗار سʹʗات اسʲʯقاق قابلة  الفʙع الʰاني: القʦʻد والʦʸانع الʯي تʙد على   ʙؕʵال
 ʤل إلى أسهʦʲʯلل  

ة سʙʻات اسʴʱقاق قابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ، فʛض Ǽعʠ القʨʽد         ʛؗʷار الʙعلى إص ʖتʛʱي
 :ʛالأم ȘعلʱȄة وʛʽه الأخʚم بها هʨي تقʱات الॽانع على العʺلʨʺأو ال  

  

 
1 - M. Salah., op. cit., p. 123. 
2 - Ibid. 

  ق. ت. ج.  2الفقʛة   124مʛȞر  715الʺادة  - 3
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ة في حالة إصʗار سʹʗات الاسʲʯقاق القابلة ʙؕʵوضة على الʙفʸد الʦʻل إلى     أولا:القʦʲʯل
ʤأسه  

ة قʨʽد على Ǽعʠ العʺلॽات الʱي تقʨم بها عʙʻ إصʙارها لʙʻʶات اسʴʱقاق        ʛؗʷض على الʛتف
  : قابلة لʨʴʱل إلى أسهʦ، وتʲʺʱل هʚه العʺلॽات ॽɾʺا يلي

  الȂʚادة في رأس الʸال نقʗا  -1

ه إعلام أصʴاب سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ عʧ رॼɼة        ʛؗʷعلى ال ʧʽعʱي
  .ʥا في ذلʨʰإذا رغ ،ʦإلى أسه ʦاتهʙʻل سȄʨʴت ʙʸق ʥة، وذلʙيʙات جʙʻار سʙة في إص ʛؗʷال

.ʥا في ذلʨʰة، إذا رغʙيʙʳال ʦاب الأسهʱʱة في اكॽأفʹل Șح ʧون مʙʽفʱʶǽ كʺا  

وفي حالة إلغاء هʚا الȘʴ مʧ الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة للʺʶاهʺʖʳǽ ،ʧʽ أن تʸادق       
  الॽɻʺʳة الʵاصة Ǽأصʴاب سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة لʨʴʱل إلى أسهʦ على هʚا القʛار.

  

ة أو تʦزȂع    -2  ʙؕʵار في رأس مال الʗاح أو علاوات الإصȁي أو الأرʟاॻʯفي حالة دمج الاح
  الاحॻʯاʟي نقʗا

       ʙعǼ اʺॽɾ دʨعǽ ʙق ȑʚء الʜʳال ʙʺʳي مʡاॽʱاب احʶل إلى حʨʴة أن ت ʛؗʷعلى ال ʖʳǽ  الى
حʺلة سʙʻات الاسʴʱقاق قابلة للʨʴʱل إلى أسهʘʽʴǼ ،ʦ يʻال مʧ إخʱار الʨʴʱل ذات الʺʰلغ ،  

  . 1كʺا لʨ ؗان مʶاهʺا عʙʻ إجʛاء الʙمج

إصʗار سʹʗات اسʲʯقاق قابلة للʦʲʯل الʗʱيʗة أو سʹʗات اسʲʯقاق ذات قʸॻʴة اكʯʯاب    -3
 ʤإلى أسه  

 
  ق. ت. ج. 121مʛȞر  715الʺادة  - 1



109 
 

يʱعʧʽ إعلام أصʴاب سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ القǽʙʺة، بهʚا الإصʙار،      
  .  1وفي حالة اخॽʱارهʦ الʨʴʱل، ʨȞǽن لهʦ حȘ أفʹلॽة في اكʱʱاب هʚه الʙʻʶات الʙʳيʙة

ة  ʙؕʵعة على الʦʹʸʸات الॻلʸا: العॻثان  

      ʠعॼام بॽʁال ʦل إلى أسهʨʴʱقاق قابلة للʴʱات اسʙʻارها سʙة في حالة إص ʛؗʷع على الʻʺǽ
وȄهʙف القانʨن حʺاǽة حامل الʸǼ ʙʻʶفʱه مʶاهʦ مʱʴʺل، والʺʴافʤة له عʧ الʴقʨق  ،  العʺلॽات

الʱي ʧȞʺǽ أن تʷʻأ عʧ إمȞانॽة الʨʴʱل، وʕȄمʧ ذلʥ احʛʱام مʙʰأ الʺʶاواة بʧʽ الʺʶاهʺȞʷǼ ʧʽل  
  .2مȘʰʶ، إذ تȞʷل هʚه الʙʻʶات شॼه رأسʺال لǽʙه القابلॽة للʨʴʱل إȐ رأس مال ȞʷǼل ؗامل 

ة تʞॻɽʳ رأس -1 ʙؕʵمال ال  

       ʖʰʶرأس مالها ل ʠॽɿʵت ،ʦل إلى أسهʨʴʱات قابلة للʙʻد سʨة وجʛʱة في ف ʛؗʷع على الʻʺǽ
  .3آخʛ غʛʽ الʶʵارة، وذلʥ تʡ ʗʴائلة تȘʽʰʢ عقȃʨات جʜائॽة 

أما عʧ تʠॽɿʵ رأس مالها الʻاتج عʧ الʶʵارة، والॼʱʱʶǽ ȑʚع تʠॽɿʵ الॽʁʺة الاسʺॽة       
  ʠفʵفإنه ت ،ʦللأسه  ʧʽʺاهʶا مʨان  ؗʨا لʺ الʴقʨق إذا اخʱاروا تȄʨʴلها إلى أسهǼ ʦالॼʶʻة ذاتهاؗ 

ʥلʚات لʙʻʶار جʺاعة حʺلة الʛرأس الʺال، ودون حاجة إلى اق ʠॽɿʵخ تȄارʱب.  

  اسʯهلاك رأس الʸال -2

       ʧلأن م ،ʦإلى أسه للʨʴʱل  القابلة  تʺʻع هʚه العʺلॽة في حالة إصʙار سʙʻات اسʴʱقاق 
، إذ أن وʨʺȃجʖ الاسʱهلاك ʛʱʶǽجع الʺʶاهʺॽʀ ʧʽʺة  الʱأثʛʽ على الʹʺان العام للʙائʧʽʻشأنها  

ʦاهʶʺفة الʸǼ ȍفاʱقا مع الاحॼʶم ʦالأسه  ،ʦة أسهʺهʺॽʀ دادʛʱاس ʦله ʧʺʹǽ ȑʚال ʛالأم ʨوه ،

 
  ق. ت. ج. 122مʛȞر  715الʺادة  - 1

2 - G. Deen, op. cit., p. 225. 

3 -  ʧʽر  715الʺادتʛȞق. ت. ج.  827و  120م  
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  ʙʻجاعها إلا عʛʱاس ʦهʻȞʺǽ ة ولا ʛؗʷفي ال ʦالهʨقى أمॼا تʨلʨʴت ʧيʚال ʧʽʺاهʶʺأن ال ʧʽفي ح
ة ʶʵǼارة، مʺا Ȟʷǽل اخلال ʙʰʺǼأ الʺʶاواة  ʛؗʷال ʗʽʻا إذا مʙدوها أبʛʱʶǽ لا ʙة، وقॽɿʸʱ1ال.  

ة عʹʗ إصʗار سʹʗا-3 ʙؕʵها الʗʸʯي تعʯاح الȁع الارȂزʦق تʙʟ ʙʻʻم تغʗقاق قابلة  عʲʯت اس
 ʤل إلى أسهʦʲʯلل  

تأثʛʽ على ॽʀʺة الأسهʦ  وʛȄجع ذلʥ إلى أن هʚه الȄʛʢقة الʺعʙʺʱة في تʨزȄع الأرȃاح، لها      
    .الʱي ʧȞʺǽ أن ʸʴǽل علʽها أصʴاب سʙʻات الاسʴʱقاق 

ʤاب إلى أسهʯʯة اكʸॻʴقاق ذات قʲʯات الاسʗʹاني: سʰال ʖʲॺʸال 

       ʧاد مʨʺع في الʛʷʺها الʺʤر   715نʛȞر   715الى  126مʛȞ132م .  

ة الʺʙʸرة لهʚه الʙʻʶات أن تʜʳʻ مʧ خلالها       ʛؗʷلل ʧȞʺǽ  ح الأولىʺʶت ،ʧʽʱʽمال ʧʽʱʽعʺل
Ǽالاقʛʱاض عȘȄʛʡ ʧ سʙʻ اسʴʱقاق، والʲانॽة زȄادة رأس مال، ذلʥ أن سʙʻات الاسʴʱقاق ذات  

ʛ  ̔ القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ، لا تʵ  قॽʶʺة اكʱʱاب إلى أسهʦ، وعلى خلاف سʙʻات الاسʴʱقاق
قابلة   هي   ʙʻʶالǼ الʺʛفقة  القॽʶʺة  أن   ʘʽʴǼ  ،ʦاهʶʺال الʙائʧ وصفة  بʧʽ صفة  ما  صاحʰها 

 ʥار على خلاف ذلʙالإص ʙعق ʟقل، إلا إذا نʱʶل مȞʷǼ اولʙʱال ʦث ʧه، ومʻال عʸ2للانف.  

وʱʶȄفʙʽ حامل هʚا الʙʻʶ مʧ أرȃعة خॽارات، وهي الاحʱفاʙʻʶǼ ȍ الاسʴʱقاق وॽȃع قॽʶʺة       
  .3الاكʱʱاب، بॽع سʙʻ الاسʴʱقاق والاǼقاء على القॽʶʺة، بॽعهʺا معا، أو الاحʱفاȍ بها معا 

  

   

 
القانʨنॽة لʴʺاǽة الʺʛʺʲʱʶ في الʙʻʶات القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ، مʳلة العلʨم الاجʱʺاॽɺة، الʺʳلʙ  نادǽة هلالة، الʹʺانات    - 1

  . 129، ص.  2019، 1، العʙد16
2 - G. Deen, op. cit., p. 226. 
3 - Ph. Merle, op. cit., p. 423. 
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ʤاب إلى أسهʯʯة اكʸॻʴقاق ذات قʲʯات الاسʗʹاء سʵة إنॻɽॻؕ :الأول ʔلʠʸال  

ات الʺʶاهʺة،     ʛؗʷز لʨʳǽ ع أنهʛʷʺال ʟʻال   ي ȋوʛʷفي الʨʱʶي تʱات  الʙʻار سʙة لإصȃʨلʢʺ
، مʺا ǽفʙʽ عʙم وجʨد شʛوȋ خاصة لإصʙارها،  1ن تʙʸر هʚا الʨʻع مʧ الʙʻʶاتأالاسʴʱقاق،  

الʺʶألة مʱʻقʙة، لأن تʦॽʤʻ هʚا الʨʻع مʧ الʦॽʁ الʺʻقʨلة ʛʢǽح العʙيʙ مʧ الʻقائʟ، والʱي  وهʚه  
  تʤهʛ في تʙʴيʙ عʙة مʶائل تʱعلǼ Șʺا يلي: 

ة الʺʙʸرة، ومʧ ثʦ فإن       ʛؗʷادة في رأس مال الȄʜال ʦاب إلى أسهʱʱة الاكʺॽʶل قʨʴت ʖتʛي
الॽɻʺʳة العامة غʛʽ عادǽة للʺʶاهʺʧʽ، وهʚا  تʛخʟॽ إصʙار هʚه الʙʻʶات، يʛجع لاخʸʱاص  

 ʝلʳالإدارة أوم ʝلʳم ʧم ʛȄʛاء على تقʻات  بǼاʶʴوب الʙʻʺخاص ل ʛȄʛوتق ،ʧȄʛيʙʺ2ال .  

تʛʤʻ أǽʹا هʚه الॽɻʺʳة في الʶعʛ الʺʙʴد لʺʺارسة حȘ الاكʱʱاب لʸاحʖ القॽʶʺة،  و      
 ʦة للأسهॽʺة الاسʺॽʁال ʧقل عǽ أن ʧȞʺǽ لا ȑʚة. والॼʱʱȞʺال  

الʺادȑ للعʺلॽة، بʙʴʱيʙ مʙة القʛض والॽʁʺة          ʚʽفʻʱال  ʧȄʛيʙʺالإدارة أو ال ʝلʳلى مʨʱȄو
    الاسʺॽة لʙʻʶ الاسʴʱقاق، ومعʙل الفائʙة، وفʛʱة مʺارسة حȘ الاكʱʱاب. 

       ،ʦالأسهǼ ابʱʱة اكʺॽʀ قاق ذاتʴʱات اسʙʻار سʙة ما إص ʛؗʷز لʨʳǽ ن أنهʨالقان ʟا نʺؗ
ة، الʱي تʺلʸǼ ʥفة مॼاشʛة أو غʛʽ مॼاشʛة أكʛʲ مʧ نʸف رأس مالها   ʛؗʷارها الʙإصǼ مʨتق
ة  ʛؗʷال  ʗإذا ؗان  Ȍفق  ʧؔول ،Ȑʛأخ ة  ʛؗش ʦأسه اكʱʱاب  في   Șح حʻʺǼ العʺلॽة  وتʶʺح هʚه 

ة الʺʙʸرة للʙʻʶات الʲانॽة تʨʴز مॼاشʛة أ ʛؗʷف رأس مال الʸن ʛاشॼم ʛʽل غȞʷǼ 3و.  

الʱاǼعة تʛخʟॽ إصʙار سʙʻات         ة  ʛؗʷة لǽالعاد العامة  للॽɻʺʳة  الʴالة  وʛȄجع في هʚه 
ة الأم.  ʛؗʷة للǽعاد ʛʽة العامة غॽɻʺʳه الǼ ʟخʛت ʦار الأسهʙإص ʧʽقاق، في حʴʱالاس  
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الʱاǼعة        ة  ʛؗʷدها الʙʴʱف ،ʦاب للأسهʱʱة الاكʺॽʶات مع قʙʻار سʙإص ȋوʛʷة لॼʶʻالȃو
ة الأم، الʱي تعʢي القʶائʦ الʺʱعلقة ǼالأسهʢǼ ʦلʖ مʧ حاملʱها  ʛؗʷالاتفاق مع الǼ1 .  

لʦ يʦʤʻ الʺʛʷع حȘ الأفʹلॽة في الاكʱʱاب والʵʱلي عʧ إصʙار سʙʻات الاسʴʱقاق ذات        
ة.   ʛؗʷامى للʙالق ʧʽʺاهʶʺال ʧʽازن ما بʨت Șلʵǽ Șʴا الʚمع أن ه ،ʦاب إلى أسهʱʱة اكʺॽʶق
وȄفʛʱض تȘʽʰʢ على هʚا الȘʴ الʛʷوȋ الʺʱعلقة ǼالȄʜادة في رأس الʺال الʻقǽʙة، ؗʺا لʙʴǽ ʦد  

  الأقʸى لإصʙار سʙʻات الاسʴʱقاق ذات قॽʶʺة اكʱʱاب إلى أسهʦ. الʺʛʷع الأجل 

ʤاب إلى أسهʯʯة اكʸॻʴقاق ذات قʲʯات الاسʗʹار سʗاني: آثار إصʰال ʔلʠʸال  

ة عʙʻ إصʙارها سʙʻات الاسʴʱقاق ذات قॽʶʺة اكʱʱاب إلى أسهʦ، إلى         ʛؗʷن الʨم القانʜيل
  ʖإعلام صاح  ʧالإعلان ع ʦʱȄاب، وʱʱار الاكॽح له، إذا أراد مʺارسة خʺʶى تʱة حʺॽʶالق

ȘȄʛʡ الʛʷʻ في الʛʷʻة الʛسʺॽة للإعلانات القانʨنॽة قʰل بʙء العʺلॽة، وȄʺارس حȘ الاكʱʱاب  
  . 2ضʺʧ أجل معʧʽ ضʺʧ الإعلان

       ȋوʛʷال  ʧʺة ض ʛؗʷال تʙʸرها  الʱي   ʦالأسه اكʱʱاب  في   Șʴال القॽʶʺة   ʖح صاحʻʺǽ
والآجال والأسعار الʺʙʴدة في عقʙ الإصʙار، مع الاشارة إلى أن فʛʱة الاكʱʱاب لا ʧȞʺǽ أن  
  ʧقل عǽ اب لاʱʱالاك ʛوسع ،ʧيʙهلاك الʱقاق لاسʴʱاس ʛأخ ʛثلاثة أشه ʧم ʛʲأكǼ اوزʳʱت

  . 3لʺʖʱʱȞ بهاالॽʁʺة الاسʺॽة للأسهʦ ا

      ʙʻس ʧقل عʱʶل مȞʷǼ اولهاʙها وتʻازل عʻʱز الʨʳȄو ،ʙʻʶال ʧال عʸة قابلة للانفʺॽʶالق ʙتع
  الاسʴʱقاق. 

ʱʶǽفʙʽ صاحʖ قॽʶʺة الاكʱʱاب، الȑʚ قام Ǽاكʱʱاب الأسهǼ ʦالȘʴ في الʨʸʴل على أرȃاح     
 .ʦه الأسهʚها هʽاب فʱʱاك ʦي تʱة الॽة الʺالʻʶال ʧع  

 
1 - M. Salah., op. cit., p. 126. 

سعȑʙʽ عʜوز ومʨʺʴدȑ سʺʛʽة، سʙʻات الاسʴʱقاق ذات قॽʶʺة اكʱʱاب إلى أسهʦ، مʳلة الॼاحʘ للʙراسات الأكادॽʺǽة،    - 2
 ʙلʳʺد  11الʙ857، ص. 2024، 2، الع .  
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       ʠعǼ لاع علىʡفي الإ ȘʴالǼ ʦاهʶʺار الʛعلى غ ʙʽفʱʶǽ ʙʻʶال ʖض الفقه أن صاحʛʱفȄو
 ʧائج مʱʻاب الʶد وحʛʳاب الʶها حʻى مʻʲʱʶǽ يʱرة، والʙʸʺة ال ʛؗʷال Ș1وثائ.  

فʹلا عʧ عʙم تʦॽʤʻ الʺʛʷع لʺʶألة الȄʜادة في رأس الʺال، الʱي تॼʱʱʶع تȄʨʴل القʶʺات،       
 .ʦل إلى أسهȄʨʴʱقاق القابلة للʴʱات الاسʙʻʶالǼ علقةʱʺال ʙاعʨالق Șʰʢفهل ت  

  

أنه يʨʱلى مʳلʝ الإدارة أو الʺʙيʧȄʛ، وفي الʷهʛ الȑʚ  وعلى ؗل لقʙ نʟ الʺʛʷع على     
يلي الʻʶة الʺالॽة إثॼات عʙد الأسهʦ الʺॼʱʱȞة خلال الʻʶة الفارʡة، والॽʁام Ǽالʱعʙيلات الʹʛورȄة  
على شʛوȋ القانʨن الأساسي الʺʱعلقة بʛأس الʺال، وعʙد الأسهʦ. ؗʺا ʻȞʺǽهʦ وحʻʽʺا ʨȞǽن  

  .2لʱعʙيلات الʹʛورȄة خلال الʻʶة الاكʱʱاب Ǽالأسهʦ مʱعʙدة إجʛاء ا

        ʧاب مʱʱة الاكʺॽʶق ʖصاح ʙʽفʱʶǽ اء، فإنهʨʱالاحǼ مجʙل أو الʸمج أو الفʙوفي حالة ال
ات الʙʳيʙة، وهʚا الاكʱʱاب ǽقʱʹي الʵʱلي   ʛؗʷة أو الȄʨʱʴʺة ال ʛؗʷال ʦاب أسهʱʱفي اك Șʴال
ة الʙامʳة أو   ʛؗʷاهʺي الʶل مʰق ʧادة في رأس الʺال مȄʜالǼ ابʱʱة في الاكॽالافʹل Șح ʧع

ات الʙʳي  ʛؗʷة.الʙ  

ات       ʛؗʷة أو الʳامʙة ال ʛؗʷة للǽعاد ʛʽة العامة غॽɻʺʳف الʛʡ ʧة مॽالافʹل Șإلغاء ح ʦʱȄو
  .ʧȄʛ، وتقʛȄʛ خاص لʺʙʻوب الʶʴاǼاتالʙʳيʙة بʻاء على تقʛȄʛ مʳلʝ الادارة أو الʺʙي 

ة عʙʻ إصʙار وأخʛʽا نʛʽʷ إلى أن الʺʛʷع لʦ يʛʢʱق        ʛؗʷة للʙʽعة أو الʺقʨʻʺʺات الॽللعʺل
سʙʻات الاسʴʱقاق ذات قॽʶʺة اكʱʱاب إلى أسهʦ، وهʚا على خلاف سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة 
للʨʴʱل إلى أسهʦ رغʦ أن أسॼاب مʻعها أو تقʙʽها، تॼقى صالʴة Ǽالॼʶʻة لʙʻʶات الاسʴʱقاق  

.ʦاب إلى أسهʱʱة اكʺॽʶذات ق    

 

 
1 - M. Salah., op. cit., p. 144. 
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 قـائʸة الʶʸـادر

1- ʤص القا أهʦʶʹال ȏʙائʚʱع الȂʙʵʯالǺ اصةʳة الॻنʦل    (نʴلʴʯال ʔʴح
 )الʯارʳȂي 

مʧ الʺȌʢʵ الʻʡʨي للʺʴاسॼة، الʸادر ʨʺǼجʖ الأمʛ رقʦ    2مʧ الʺلȘʴ    132لʶʴاب رقʦ  ا-
 .  39، عʙد 1975ماȑ  9، جʙȄʛة رسʺॽة   1975أبȄʛل   29مʕرخ في   35- 75

-  ʦرق ʛرخ  ،    59-  75الأمʕʺ26ال    ʛʰʺʱʰة    1975سॽʺة رسʙȄʛج ،ȑارʳʱن الʨالقان ʧʺʹʱ19ي  
ʛʰʺʶǽد   1975دʙ101  ، ع  .ʦʺʱʺل والʙالʺع   

-  ʦرق ʛرخ في  75-58الأمʕʺ26ال   ʛʰʺʱʰة   1975سॽʺسʛة الʙȄʛʳني، الʙʺن الʨالقان ʧʺʹʱʺال
30  ʛʰʺʱʰد 1975سʙة  78، العʴفʸ990، ال  . 

-  ʦرق  ȑʚʽفʻʱال في  ،    169/91الʺʛسʨم  الʺعاملات    1991ماȑ    28الʺʕرخ   ʦॽʤʻʱب  Șعلʱʺال
 . 26، عʙد 1991جʨان   1الʵاصة Ǽالʦॽʁ الʺʻقʨلة، جʙȄʛة رسʺॽة الʸادرة بʱارȄخ 

-  ʦعي رقȄʛʷʱم الʨسʛʺرخ في    08-93الʕʺل    25الȄʛ1993أب    ʦرق ʛللأم ʦʺʱʺل والʙ75الʺع-
أبȄʛل    27الʺʧʺʹʱ القانʨن الʳʱارȑ، جʙȄʛة رسʺॽة مʕرخة في    1975سʛʰʺʱʰ    26الʺʕرخ في    59

   .27، عʙد  1993

الʺʱعلȘ بʨʰرصة الʦॽʁ الʺʻقʨلة، جʙȄʛة  1993ماȑ   23الʺʕرخ في  10-93الʺʛسʨم الȄʛʷʱعي -
 . 34، عʙد   1993ماȑ  23رسʺॽة مʕرخة في 

-  ʦرق ȑʚʽفʻʱال في    438  -95الʺʛسʨم  أحȞام    1995دʛʰʺʶǽ    23الʺʕرخ   Șʽʰʢʱب  Șعلʱʺال  ،
ة الʺʶاهʺة والʳʱʺعات،    القانʨن الʳʱارȑ الʺʱعلقة ʛؗʷǼ     ةॽʺة رسʙȄʛ24ج    ʛʰʺʶǽد  1995دʙالع ،

80  . 



115 
 

-  ʦها، رقʱʰاقʛرصة ومʨʰات الॽة عʺلʻʳام لʤرخ    02  96نʕان    22مʨالإعلام    1996جǼ Șعلʱي
ॽʀʺا  إصʙارها   ʙʻع الادخار  إلى  اعلانॽا  تلʳأ  الʱي  والهʯʽات  ات  ʛؗʷال مʛʡ ʧف  نʛʷه   ʖاجʨال

   . 36، عʙد 1996جʨان  22الʸادرة في   مʻقʨلة، جʙȄʛة رسʺॽة 

-  ʦها، رقʱʰاقʛرصة ومʨʰال تʦॽʤʻ عʺلॽات  ،  2003مارس    18الʺʕرخ في    01  -03نʤام لʻʳة 
ȑʜ على الʙʻʶات، جʙȄʛة رسʺॽة ʛؗʺال ʧʺتʕʺام العام للʤʻالǼ Șعلʱرخة      يʕ30م    ʛʰʺفʨ2003ن  ،

 . 73عʙد 

-ʦام رقʤرخ في    02  - 03   نʕات،    2003مارس    18مʙʻʶال Ȏات وحفǼاʶʴال ʥʶʺǼ Șعلʱʺال
   76، عʙد   2003الʙȄʛʳة رسʺॽة ، 

ʙʴǽد مȐʨʱʴ معايʛʽ تقارʛȄ نʴافȎ الʶʴاǼات، جʙȄʛة رسʺॽة،   2015يʨنʨʽ    24القʛار الʺʕرخ في  -
   .24، عʙد  2014أبȄʛل  30

يʱعلǼ Șالʤʻام العام لʨʰرصة الʦॽʁ الʺʻقʨلة،    ،2023أكʛȃʨʱ    25مʕرخ في    04  - 23رقʦ     نʤام-
   .5، عʙد 2020جانفي   25جʙȄʛة رسʺॽة 

  ) الʴʯلʴل الأȏʗʱǺحʔʴ   (الʙʸاجع العامة  –2

ات، دار الʻهʹة العॽȃʛة،  - ʛؗʷال ʙʺأح ʙʺʴل مʽʹالف ʙʰ2003ع .  

للʱؔاب    ةغاد  - الʙʴيʲه  الʺʕسʶه  الʺʶاهʺه  ه  ʛؗش في   ʧʽʺاهʶʺال  ʧʽب الاتفاقات  ʶॽɺى   ʙʺاح
2008  .  

- ʜȄʜع،    عȄزʨʱوال ʛʷʻقافة للʲة في الأردن، دار الȄارʳʱات ال ʛؗʷلي، الʽȞ1995ع  .  

الʺغفلة،  - ة  ʛؗʷال الʱاسع،  الʜʳء  الʳʱارȄة،  ات  ʛؗʷال مʨسʨعة   ،ʅॽناص الʙيʧ   الॽاس  سʙʻات 
 ʟʸة،  وحॽʀʨقʴي الʰلʴرات الʨʷʻم ،ʝॽأسʱ2005ال.    

ات الʳʱارȄة، مʨʷʻرات عʙȄʨات،  - ʛؗʷال ،ȑارʳʱن الʨالؔامل في القان ،ʅॽʸاس نॽ1982ال    
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ات الʳʱارȄة، دار الفʛؔ الʳامعي،  - ʛؗʷه الʡ فى ؗʺالʢʸ2007م .  

-   ʛʷʻقافة للʲاهʺة، دار الʶʺة ال ʛؗʷادة رأس مال الȄʜني لʨام القانʤʻال ،ʝॽʻا رؤوف نʻح ʦنغ
  . 2002والʨʱزȄع 

ات الʳʱارȄة، دار الʻهʹة العॽȃʛة،    - ʛؗʷة الȄارʳʱن الʺعاملات الʨقان ،ȑʛȄʛب ʙʺار أحʱʵد مʨʺʴم
2006 .  

-  ،ȑسف عʺارʨة يʴॽʱة،فȄارʳʱات ال ʛؗʷام الȞع،  أحȄزʨʱوال ʛʷʻب للʛ2007دار الغ .  

-  ȑارʳʱن الʨصالح، الؔامل في القان ȑحة زراوʛفي،  فʛʴال ،ʛاجʱة، الȄارʳʱالأعʺال ال ،ȑʛائʜʳال
  . 2003الأنʢʷة الʳʱارȄة الʺʤʻʺة والʳʶل الʳʱارȑ، نʛʷ وتʨزȄع ابʧ خلʙون،

ات الʳʱارȄة، الأحȞام العامة والʵاصةفʨزȑ مʙʺʴ سامي  - ʛؗʷال ،  ،ʛʷʻع والȄزʨʱقافة للʲدار ال ،
2010 .  

  .2007، دار الʳامعة الʙʳيʙة، الإسʙʻȞرȄة،  ، الʴقʨق العॽʻʽة الأصلॽةهʺام مʙʺʴ مʨʺʴد زهʛان  -

-  ʧيʙʺʴي وجلال وفاء مʻȄʛالع ʙȄʛف ʙʺʴة،  مȄارʳʱء الأول، الأعʺال الʜʳال ،ȑارʳʱن الʨالقان ،
  . ȑ1998، دار الʺʨʰʢعات الʳامॽɻة، الإسʙʻȞرȄة، الʱاجʛ، الʺʴل الʳʱار

، مॼʱȞة الإشعاع  القانʨن الʳʱارȑ، الأعʺال الʳʱارȄة، الʱاجʛ، الʺʴل الʳʱارȑ هاني مʙʺʴ دوʙȄار،    -
  . 1992الفॽʻة، الإسʙʻȞرȄة، 

  )حʔʴ الʴʯلʴل الأȏʗʱǺ (الʙʸاجع الʳاصة   -3

بʙيʛ عʙʰ الʨهاب بʙيʛ عʙʰ الʨهاب، الʤʻام القانʨني لعقʙ الʙʱاول الالʛʱؔوني للأوراق الʺالॽة  -
ʜ القʨمي للإصʙارات القانʨنॽة،  ʛؗʺرصة، الʨʰ2024في ال  . 

ة الʺʶاهʺة، الʛʷʻ الʳامعي الʙʳيʙ،  دحʨ مʱʵار،  - ʛؗة في شǽة العادॽɺاʺʳارات الʛ2018الق.  
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-    ،ȑʙʽʰح العॽزوق فلʛاس مॼɺاهʺةʶʺة ال ʛؗʷاب في رأس مال الʱʱالاك ʛʷʻقافة للʲة الॼʱȞم ،
  . 1998والʨʱزȄع، الأردن، 

-  ،ʧʽأم ʙول ʧʶʴالفال ال ʙʺʴة، دراسة مقارنة  مॽʻʽاهʺة العʶʺراسات الʙة للॽɻامʳة الʶسʕʺال ،
  . 2010والʛʷʻ والʨʱزȄع، 

  ) حʔʴ تʙتʔʻ أȏʗʱǺ   (الأʙʟوحات والʙؕʘʸات -4

ؗلॽة   - الأعʺال،  قانʨن   ،ʛʽʱʶماج مʛؗʚة   ،ʦهʶلل القانʨنॽة  الʺʺʜʽات  خʳǽʙة،  Ǽالعȃʛي 
  . 2014-2013الʴقʨق، جامعة وهʛان،  

لʽلى،  - مقارنة،  بʧ عʨده  الʜʳائȑʛ، دراسة  الȄʛʷʱع  في  الʺʶاهʺة  ة  ʛؗش في  الʺال  تعʙيل رأس 
  . 2021- 2020الأعʺال، ؗلॽة الʴقʨق، جامعة سȑʙʽ بلॼɻاس،  أʛʡوحة دʨʱؗره، قانʨن 

بʧ غالॽة سʺॽه فاʡʺة الʜهʛاء، حȄʛة الʺʶاهʦ في الʻʱازل عʧ أسهʺه، مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ، قانʨن  -
  . 2008 - 2007الʵاص، ؗلॽة الʴقʨق، جامعة تلʺʶان، 

ة الʺʶاهʺة، بʧ وʛȄاد، حʺاǽة الʺʶا - ʛؗفي ش ʦن الأعʺال،  هʨره، قانʨʱؗق      دʨقʴة الॽؗل
  .  2019-2018والعلʨم الॽʶاسॽة، جامعة تلʺʶان، 

ة الʺʶاهʺة، اʛʡوحة دʨʱؗراه ل.م.د، قانʨن جʻائي للأعʺال،   - ʛؗة، الإعلام في شʺȄة رॼبل
  . 2016 - 2015جامعة تلʺʶان، 

والفʛنʶي   -  ȑʛائʜʳال القانʨن  في  الʳʱارȄه  ات  ʛؗʷلل الاتفاॽʀه  الॽʤʻʱʺات  بʨجلال مفʱاح 
 . 2011- 2010رساله دʨʱؗره قانʨن الاعʺال ؗلॽه الʴقʨق جامعه وهʛان 

ؗلॽة     تغʗȄʛ رزȄقة، الʤʻام القانʨني للʦॽʁ الʺʻقʨلة، اʛʡوحة دʨʱؗره، قانʨن خاص، -
  .   2019-2018الʴقʨق والعلʨم الॽʶاسॽة، جامعة تȑʜʽ وزو، 

ة الʺʶاهʺة، مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ، قانʨن   - ʛؗة شǼفي رقا ʦاهʶʺال Șالقادر، ح ʙʰع ȑخلفاو
 . 2009-2008الأعʺال، ؗلॽة الʴقʨق، جامعة قʻʽʢʻʶة، 

قانʨن   - دʨʱؗره،  اʛʡوحة  الʛشʙʽة،  ʺة  ʨؗʴال  ȏادॼوم الʺʶاهʺة  ة  ʛؗش سهام،  درȃال 
 .  2019-2018ؗلॽة الʴقʨق والعلʨم الॽʶاسॽة، جامعة تلʺʶان،    الأعʺال، 
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ة الʺʶاهʺة، مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ، قانʨن الأعʺال،   - ʛؗة في شॽاخلʙة الॼʀاʛʺة، الʷع عائॼس
    2004كلॽة الʴقʨق، جامعة وهʛان، 

-   ،ȑʛائʜʳال للȄʛʷʱع  وفقا  الʺʶاهʺة  ة  ʛؗش في  الʺال  رأس  زȄادة  الʶلام،   ʙʰع زعʛور 
   .2019- 2018اʛʡوحة دʨʱؗره، قانʨن الاعʺال ؗلॽه الʴقʨق، جامعه ʛȞʶǼة، 

قانʨن   - ل.م.د.،  الʨʱؗʙره  اʛʡوحة  الʺʶاهʺة،  ة  ʛؗش في  الʺʨافقة   ȋʛش  ،ʦॽʶن  ȌȄʛش
 ʛȞʶق، جامعة معʨقʴة الॽات، ؗل ʛؗʷ2020-  2019ال  .  

في      مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ   ،مʨالالأ  ات في شʛؗ  غʛʽ عادǽة، صلاحॽة الॽɻʺʳة العامة  شʻعة أمʻʽة   -    
  . 2011-2010الʺقارن، جامعة وهʛان، ؗلॽة الʴقʨق،  الʴقʨق، تʟʸʵ قانʨن الأعʺال 

   -   ʛʽʽʶاعة تʳون ʗȄʨʸʱفي ال ʦاهʶʺال Șة حʻʽي أمʵॽش    ،ʛʽʱʶة ماجʛؗʚاهʺة، مʶʺات ال ʛؗش
  . 2012قانʨن خاص، ؗلॽة الʴقʨق، جامعة الʰلʙʽة،  

ات، اʛʡوحة دʨʱؗره    -   ʛؗʷن الʨة في قانʛالأم ʙاعʨة والقǽʙعاقʱة الȄʛʴال ،ʧيʙر الʨن ȑاوʛʴل.م.د،    ص
  .  2019- 2018ؗلॽة الʴقʨق والعلʨم الॽʶاسॽة، جامعة تلʺʶان،    قانʨن الأعʺال،

ة، اʛʡوحة    - ʛؗʷال الʺʶاهʺة في حالة إفلاس  ة  ʛؗإدارة ش  ʝلʳة أعʹاء مॽولʕʶة، مʛʽʺوش سʙق
  .  2022- 2021دʨʱؗره، قانʨن خاص، ؗلॽة الʴقʨق، جامعة تॽارت، 

القانʨني لʙʻʶات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ، اʛʡوحة دʨʱؗره ل.م.د.،  مʨʺʴد سʺʛʽة، الʤʻام    -
 ،ʛȞʶق، جامعة معʨقʴة الॽات، ؗل ʛؗʷن الʨ2022 -2021قان .  

ؗلॽة   قانʨن خاص،   ،ʛʽʱʶة ماجʛؗʚم الʺʻقʨلة،،   ʦॽʁال تʙاول  لȄʛʴة  القانʨني  الʤʻام  نادǽة،   ȑلاوʢم
  . 2016الʴقʨق، جامعة قالʺة، 

ة الʺʶاهʺة، دراسة مقارنة، ʛؗفي ش ʧʽʺاهʶʺات الॽɻʺʳني لʨام القانʤʻة، الǽهلالة ناد    ،ʛʽʱʶة ماجʛؗʚم
 ʅॽʢق، جامعة سʨقʴة الॽن الأعʺال، ؗلʨ2014، 2قان .  

نادǽة هلالة، سʙʻات الاسʴʱقاق القابلة للʨʴʱل إلى أسهʦ، أʛʡوحة الʨʱؗʙره، قانʨن خاص، جامعة  -
 ʅॽʢ2020 2019،   2س 
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     )حʔʴ الʙʯتʔʻ الاȏʗʱǺ     (الʸقالات –5

صالح،    -  ȑزراو وفʛحة  الॼʶع  الʳʱارȄةعائʷة  ات  ʛؗʷال في  الʱؔابॽة  الʺʕسʶة الإسʷʱارة  مʳلة   ،
  . 55، العʙد الʲاني، الʸفʴة 2006والʳʱارة، 

ة الʺʶاهʺة العامة وفقا لقانʨن   - ʛؗة في شॽʻʽالع ʦاول الأسهʙة على تॽنʨد القانʨʽة، القʻȄز ʨأب ʙʺأح
  ʙلʳʺال الʛʽمʨك،  اʴǼات  مʳلة  مقارنة  دراسة  الغॽȃʛة،  الʹفة  في   ʚافʻال ات  ʛؗʷد  30الʙالع  ،4  ،

2021  .  

ة الʺʶاهʺة، مʳله الȑʜʽ للʨʴॼث والʙراسات،    - ʛؗادة رأس الʺال شȄʜني بʨام القانʤʻال ʙخال ȑʛʺالع
 ʙلʳʺد 6الʙ2021،  2، الع.    

الاحॽʱاॽʡة، دراسة   - الأمʨال  في   ʧʽʺاهʶʺال  Șة حǽاʺʴل القانʨنॽة  الالॽات   ،ʧʽأم قاده مʨʺʴد   ʧب
 ،ʛʷʻفة للॽخل ʧب ʙʺʴي، دار جامعة مʶنʛن الفʨوالقان ȑʛائʜʳن الʨالقان ʧʽ2019مقارنة ب.    

بʻقʨقة ؗاهʻة، الالॽات القانʨنॽة لʙʱاول الأسهʦ في الȄʛʷʱع الʜʳائȑʛ، مʳلة وॽʻʡة، للʙراسات العلʺॽة  -
 ʙلʳʺة، الॽʺǽد 5الأكادʙ2022، 2ع  .  

ة    - ʛؗش في   ʧʽʺاهʶʺال على  الʨʸرȄة  للأرȃاح   ȑʙʺالع الʨʱزȄع  غالॽة،   ʧب الʜهʛاء  فاʡʺة  سʺॽة 
  2022، 1، العʙد 9، مʳلة الʙراسات الʺقارنة، مʳلʙ  الʺʶاهʺة

والʺʱʳʺع،    - القانʨن  الʜʳائȑʛ، مʳلة  القانʨن  في  الʺʺʱازة   ʦالأسه  ،ʙʺʴم وفʱاحي   ȑارʙب سلॽʺاني 
 ʙلʳʺد 11الʙ2023، 1، ع  .  

أحʺʨدة وسلॽʺان بʧ شʅȄʛ، آثار الإفلاس على الʺʧȄʛʽʶ، الʺʳلة الʙولॽة للʨʴॼث القانʨنॽة     خʛʽة  -
 ʙلʳʺة، الॽاسॽʶد 6والʙ2، الع.    

ة الʺʶاهʺة، الʺʳلة الʻقǽʙة للقانʨن والعلʨم الॽʶاسॽة،   ʛؗفي ش ʥȄʛʷعاد القʹائي للॼʱقي، الاسʛة شʜȄو
 ʙلʳʺد  15الʙ2020،  2، الع .  
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ة الʺʶاهʺة، مʳلة ؗلॽة الʴقʨق،    - ʛؗازة في شʱʺʺال ʦني للأسهʨام القانʤʻال ،ȑʨالعل ʙʺʴم ʧهلال ب
 ʙلʳʺا، الॽʻʺد  4جامعة الʙ2021  1، ع   .  

ة الʺʶاهʺة، مʳلة الʺʕسʶة والʳʱارة، العʙد    - ʛؗفي ش ʦافقة لاحالة الأسهʨʺال ȋʛة، شǽة نادʙʽʺ12ح  ،
2016.    

الॽʶاسॽة،    - والعلʨم  القانʨن  الʳʱارȄة، مʳلة  ات  ʛؗʷال في  اء  ʛؗʷلل الʺالॽة  الʴقʨق  حʺȄʛؗ ȑʙʽʺة، 
 ʙلʳʺد 9الʙ2023، 1، الع .  

العلʨم - الʜʳائȑʛ، مʳله  الȄʛʷʱع  الʺʶاهʺة في  ة  ʛؗفي ش ʦاول الأسهʙة تȄʛاقي، حॼال  ʙʰع ȑخلفاو
 ʙلʳة، مॽانʶد 31الإنʙ2020، 2، ع .  

زروقي بʨزناد، سʙʻات الʻȄʜʵة العʺʨمॽة وسʙʻات الاسʴʱقاق في القانʨن الʳʱارȑ الʜʳائȑʛ، مʳلة  -
 ʙلʳلفة، مʳة جامعة الॽɺاʺʱة والاجॽنʨم القانʨد 7العلʙ2022، 1، ع .  

الʺʶاهʺة، مʳلة - ة  ʛؗش في  والʸʵʷي  الʺالي   ʧȄارॼʱالاعǼ وعلاقʱه   ʦالأسه تʙاول  عʧȄʜȄʜ زاॽʂة، 
 ʙلʳʺة، الॽʀʨقʴراسات الʙد  9الʙ2022، 02، الع .  

ة الʺʶاهʺة، مʳلة الʙراسات والأʴǼاث،  فاضلي عʙʰ القادر، الʤʻام    - ʛؗاح في شȃابي الأرʶʴني لʨالقان
 ʙلʳد12مʙ2020،   3، الع.    

ة الʺʶاهʺة في الȄʛʷʱع الʜʳائȑʛ، مʳلة العلʨم الاجʱʺاॽɺة    - ʛؗفي ش ʦار الأسهʙان، إصʺʲر عʨلع
  . 2019،   11والانʶانॽة، العʙد 

-  ʦل إلى أسهʨʴʱقاق القابلة للʴʱات الاسʙʻل جʺاعة حʺلة سʽ ʨؗني لʨام القانʤʻة، الʛʽʺس ȑدʨʺʴم
 ʙلʳʺة، الॽʀʨقʴراسات الʙلة الʳم ،ȑʛائʜʳع الȄʛʷʱد 9في الʙ2022، 1، الع .  

ة الʺʶاهʺة،    - ʛؗا في شʙادة في رأس الʺال نقȄاب في زʱʱفاضلي في الاكʱال  Șʴة، الȄزʨف ȑاوʛʽم
 ʙلʳʺة، الॽʺʻʱولي والʙن الʨلة القانʳد 9مʙ2021، 2، الع .    
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 -   ʙلʳʺال ،ʘاحॼاذ الʱلة الاسʳاهʺة، مʶʺة ال ʛؗفي ش ʦاهʶʺة الǽاʺʴة لॽان سʺاح، الإعلام ؗآلʛمق
  2017، 8، عʙد  2

وائل ǽاسʧʽ، الʤʻام القانʨني للأسهʦ الʺʺʱازة، دراسة مقارنة، مʳلة جامعة الʷارقة للعلʨم القانʨنॽة،  -
 ʙلʳʺد 16الʙ2019،   2، ع .  

ة لʛأسʺالها وفقا للȄʛʷʱع الʜʳائȑʛ،  ولʙ قادة مʱʵار ومʙʸق خʛʽة، - ʛؗʷهلاك الʱني لاسʨالقان ʦॽʤʻʱال
 ʙلʳراسات الʺقارنة، مʙلة الʳد  9مʙ2022،  1، الع . 

 

1- Principaux  textes de législation française  

-  Code commercial, www. Légifrance. gouv. fr. 

- Loi no 66-537 du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales, J.O.R.F. du 26 
juillet 1966,  p.  6402.  

2 – OUVRAGES GÉNÉRAUX ( par ordre alphabétique)  

- Cozian  M.,  Viandier  A.  et  Deboissy  F. , Droit des sociétés, Litec, 19ème 
éd.,2002. 

F. le Febvre, Sociétés commerciales, 41émé éd., Edition Francis le Febvre, 
2009. 

- Guyon  Y. , Droit des affaires, Economica, T. 1, 16ème éd., 1998. 

- Le Cannu  P. et  Dondero B., Droit des sociétés, Lextenso éditions, 3ème éd., 
2010. 
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10ème éd., 2005. 
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- Ripert  G.  par Roblot R.  par M. Germain, Traité de droit commercial, T. 2, 
vol. 2 , sociétés commerciales L.G.D.J. , 19ème éd., 2009. 

- Salah  M., Les sociétés commerciales, T. 1, les règles communes la société en 
nom collectif la société en commandite simple, Edik, 2005. 

A. Viandier, La notion d’associer, L.G.D.J., 1978.  

- Vidal D., Droit des sociétés, L. G. D. J., 5ème éd., 2006.  

3 – OUVRAGES SPÉCIAUX : Monographies, thèses et mémoires ( par ordre 
alphabétique)  

-  Diop M., L’intangibilité du capital social et la protection juridique des 
créanciers sociaux, www. Mémoire online, 2006. 
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associés, L. G. D. J., 2002. 
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Européennes, 2011. 

-M. Salah., Les valeurs mobilières émises par les sociétés par actions, EDIK , 
2001. 

4– ARTICLES ( par ordre alphabétique ) 

- Decoopman  N., La notion de la mise à disposition, RTD civ., avril-juin 1981, no 
2. 

- E. Lamazerolles, Faire exécuter les coventions de vote entre associés, La 
Semaine Juridique. Entreprise et Affaires, 2021 
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- R. Mortier et P.-J. Saint-Amand, Pourquoi la numérotation d’actions et possible, 
JCP 2015, no 44, 1192. 

-M. Rousseau, L’intuitus personae dans les sociétés par actions, Revue Juridique 
de l’Ouest, 1995 

- Salah  M. , Les dits et les non dits…souvent oubliés du droit des sociétés 
commerciales, Mél. A. Benhamou, Konouz éditions, 2013, p. 120. 

- F. Zénati, Usufruit des droit sociaux, Rép.sos. Dalloz, janvier 2003. 

-Thèses ( par ordre alphabétique)  

- H. Abdulatif Muhi, La protection des actionnaires a l’occasion de l’augmentation 
de capital des sociétés anonymes : étude comparée des droit francais et irakien, 
Th. Doctorat, Droit privé, Université Grenoble Alpes, 2016. 

- K. Amrouche, Le financement des sociétés par actions par émission de valeurs 
mobilières, Th. Magistère, droit des affaires, Faculté de Droit, Université Tizi-
ouzou. 

-C. Barrillon, Le critère de la qualité d’associe, Th. Doctorat, Droit privé, Université 
Paris Ouest, 2012. 

- C. Coupet, L’attribution du droit de vote dans les société, Th. Doctorat, Droit 
privé, Université Pantheon-Assas, 2012. 

- B. Delecourt, Les contrats civils appliqués aux actions, Th. Doctorat, Droit, 
Université du droit et de la santé, Lilles II, 2010. 

- C. Leroy, Le pacte d’actionnaires dans l’environnement sociétaires, Th. Doctorat, 
Droit privé, Université Paris-Est Ereteil Val de Marme, 2010. 
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-A. Traore, Les incidences de la diversification des valeurs mobilières sur le droit 
de vote dans les sociétés par actions, Th. Doctorat., Droit Université d’Auvergne-
Clermont-Ferrand, 2012. 

5- Principaux sites internet 
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- Journal officiel ( algérien ) : http:// www.joradp.dz 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



125 
 

 

 

 

 

 

  

  



 

125 

 

 مقدمة 1

مفاهيم عامه حول القيم المنقولة: فصل تمهيدي 3  

 المبحث الأول مفهوم القيم المنقولة 3

تعريف القيم المنقولة: المطلب الأول 3  

 خصائص القيم المنقولة: المطلب الثاني 6

 أنواع القيم المنقولة والجهة المصدرة لها: المبحث الثاني 6

 أنواع القيم المنقولة: المطلب الأول 9

 الجهة التي تصدر القيم المنقولة: المطلب الثاني 11

 السندات التي تمثل رأس المال: الباب الأول 11

 الأسهم: الفصل الأول 11

 مفهوم السهم: المبحث الأول 12

 والقيم التي تمثله تعريف السهم: المطلب الأول 12

 تعريف السهم: الفرع الأول 12

 قيمة السهم: الفرع الثاني 14

 خصائص الأسهم: المطلب الثاني 14

 قابلية السهم للتداول: الفرع الأول 22

 عدم قابلية السهم للتجزئة: الفرع الثاني 29

 أنواع الأسهم: المبحث الثاني 29

 حيث طبيعة الحصة أو مدى استرجاعهاتقسيم الأسهم من : المطلب الأول 33

 الأسهم النقدية والأسهم العينية: الأول  الفرع 37

 أسهم التمتع وأسهم رأس المال: الفرع الثاني 40

 أنواع الأسهم بالنظر إلى شكلها أو الحقوق التي ترتبها: المطلب الثاني 40

 الأسهم الاسمية والأسهم لحاملها: الفرع الأول 45

 الأسهم الاسمية والأسهم الممتازة  :الثانيالفرع  50

 شهادات الاستثمار وشهادات الحق في التصويت: الفصل الثاني 50



 

126 

 

 مفهوم شهادات الاستثمار وشهادات الحق في التصويت: المبحث الأول 51

 تعريف شهادات الاستثمار وشهادات الحق في التصويت: المطلب الأول 51

 ات الاستثمارتعريف شهاد: الفرع الأول 52

 تعريف شهادات الحق في التصويت: الفرع الثاني 52

 المطلب الثاني خصائص شهادات الاستثمار وشهادات الحق في التصويت 52

 خصائص شهادة الاستثمار: الفرع الأول 53

 الفرع الثاني خصائص شهادات الحق في التصويت 54

 وكيفية حمايتهاإنشاء شهادة الاستثمار : المبحث الثاني 54

 إنشاء شهادات الاستثمار وشهادات الحق في التصويت: المطلب الأول 56

الحقوق المقرره لاصحاب شهاده الاستثمار مشاهده الحق في :المطلب الثاني 57

 التصويت

 الحقوق الناتجة عن الأسهم: الفصل الثالث 57

 الحقوق المالية للمساهمين: المبحث الأول 57

 الحقوق المالية للمساهمين أثناء حياة الشركة: الأولالمطلب  68

 الحق في الربح: الفرع الأول 72

 حق الأفضلية في اكتتاب الأسهم: الفرع الثاني 72

 الحقوق المالية للمساهمين أثناء انقضاء الشركة: المطلب الثاني 72

 الحقوق المعنوية للمساهمين: المبحث الثاني 73

 الحق في مشاركة في حياة الشركة: المطلب الأول 73

 الحق في حضور الجمعيات والحق في التصويت: الفرع الأول 73

 الحق في الإعلام: الفرع الثاني 83

 الحق في البقاء في الشركة: المطلب الثاني 87

 سندات الاستحقاق: الثاني  الباب 91

 الفصل الأول سندات الاستحقاق البسيطة 91

 الأول مفهوم سندات الاستحقاق البسيطةالمبحث   91



 

127 

 

 المطلب الأول تعريف سندات الاستحقاق البسيطة والقيم التي يمثلها 92

 تعريف سند الاستحقاق: الفرع الأول 92

 قيم سند الاستحقاق: الفرع الثاني 93

 المطلب الثاني كيفية إصدار سندات الاستحقاق 94

 الاستحقاق البسيطةشروط إصدار سندات : الفرع الأول 94

 إجراءات إصدار سندات الاستحقاق البسيطة والجهة المصدرة لها:: الفرع الثاني 95

 المبحث الثاني حقوق أصحاب سندات الاستحقاق 97

 الحقوق الفردية لأصحاب سندات الاستحقاق البسيطة: المطلب الأول  98

 الحق في الفائدة: الفرع الأول 99

 الحق في استرداد قيمة السند: الفرع الثاني 100

 الضمانات المقررة للوفاء بسندات الاستحقاق: الفرع الثالث 100

 الحقوق الجماعية لحملة سندات الاستحقاق: المطلب الثاني 102

 ممثل جماعة حملة سندات الاستحقاق البسيطة: الفرع الأول 102

 سندات الاستحقاق المركبة: الفصل الثاني 103

 سندات الاستحقاق القابلة للتحويل إلى أسهم: المبحث الاول 103

 دات الاستحقاق القابلة للتحول إلى أسهمشروط إصدار سن: المطلب الأول 105

 الاستحقاق القابلة للتحويل إلى أسهم الجهة المصدرة لسندات: الفرع الأول 

 إلى أسهم الاستحقاق القابلة للتحويلسعر إصدار سندات : الفرع الثاني 105

الآثار المترتبة على إصدار سندات الاستحقاق القابلة للتحول : المطلب الثاني 106

 إلى أسهم

 اثار للمساهمين: الفرع الأول 106

لسندات  القيود والموانع التي ترد على الشركة عند إصدارها: الفرع الثاني 108

 الاستحقاق القابلة للتحول إلى أسهم

 سندات الاستحقاق ذات قسيمة اكتتاب إلى أسهم :المبحث الثاني 111

 كيفية إنشاء سندات الاستحقاق ذات قسيمة اكتتاب إلى أسهم: المطلب الأول 112



 

128 

 

 آثار إصدار سندات الاستحقاق ذات قسيمة اكتتاب إلى أسهم: المطلب الثاني 113

 قائمة المصادر 116

 الفهرس 125

 

 


