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 مقدمة:

يقترن موضوع النشاط الاستثماري وفرضية نجاحه وتوسعه بإتحاد مجموعة من 

والتي تكون حسب ، استثماريجب توافرها في أي بيئة أو محيط المعطيات الأساسية الوا

الذي يجد ، طنيا أم أجنبيا(نظرنا محل اعتبار أساسي بالنسبة للمستثمر أو المدخر)سواء كان و 

ونذكر منها المعطى ، ويضمن من خلالها فرص نجاح استثماره وتنميته، فيها ملاذه وغايته

بالإضافة ، الخاص بحجم العائد المالي الاستثماري المرتقب أو المرجو تحقيقه من المشاركة

حفيزات والامتيازات إلى المعطى المتعلق بمدى أهمية وكفاية وكفالة الضمانات القانونية والت 

ومن ثم نستنتج بأن نجاح أي دولة في ، المالية المقررة من طرف الدولة لمصلحة المستثمرين

وبالتالي نمو وتحسين صورة اقتصادها الوطني إنما هو مقترن وجوبا ، المجال الاستثماري

المستثمرين  جمهور بمدى نجاعة وكفاءة سياساتها الاستثمارية المنتهجة في استقطاب

ومدى توفيرها للآليات القانونية المساعدة على تحقيق جودة ، )صغارا كانوا أم كبار(

 الاستثمارات.

)من خلال  ولعل من أهم هذه الآليات القانونية التي وضعتها أو اعتمدها سائر الدول

إنشاء تشريعاتها الداخلية( في سبيل تحقيق هذه الأهداف أو الغايات المتقدمة هي محاولة 

أنظمة وهياكل قانونية تتكيف وتتلائم مع موضوع النشاط الاستثماري وتحتويه وترافقه إلى 

ومن أهم هذه الأنظمة أو الهياكل القانونية إطلاقا نجد نظام ، غاية نهايته وتحقيقه لأغراضه

التي تعتبر النموذج الأهم ، وعلى وجه الخصوص الشركات المساهمة، الشركات التجارية

ثل في النماذج أو الأنظمة القانونية الفاعلة في مجال استيعاب وتحقيق الاستثمارات والأم

نظرا لما  والمساعدة على تحريك ودفع عجلة التنمية الاقتصادية، )محلية كانت أم أجنبية(

 .تضطلع به هذه الشركات من القيام بالمشاريع الاقتصادية والتجارية الكبرى

نظرا لقدرة هذه الشركة  الأموال اللازمة لتنفيذ المشاريعإذ تعمل على توفير رؤوس 

على القيام بالمشروعات الاقتصادية الضخمة التي يتطلب تنفيذها رؤوس أموال هائلة 

وذلك من خلال احتوائها لعدد كبير لا حصر له من المدخرين تحت ، وخبرات فنية عالية

مدخرات في شكل مساهمات وأيضا على حجم كبير من ال، تسمية أو مسمى المساهمين

هذا ما كان و ، وتوحيدها واستثمارها في مشروعات كبيرة وتركيزها في قبضة البعض منهم

في تنمية وتشجيع الوعي الادخاري في شكل جماعي بعدما كان يعتمد  له بالغ الفضل والأثر

حتى من ولا ، على القدرات الفردية التي نقر بمحدوديتها سواء من ناحية القدرات المالية

 ناحية القدرات الفنية والقيادية لإنشاء مشاريع اقتصادية كبيرة وكيفية إدارتها وتسييرها.

الغايات المتقدمة كان لها أن تبذل في سبيل ذلك هذه الشركات من تحقيق وحتى تتمكن 

أجل تحويل مدخرات جمهور المستثمرين أو الأساليب أو الأدوات القانونية من  مجموعة من

وذلك إما بإشراكها في مرحلة تأسيسها أو تكوين رأسمالها ، المساهمين إلى استثمارات حية
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وإما في مرحلة نشاطها عبر استقراضها لهذه الأموال أو المدخرات من الجمهور ، في بدايته

مجموعة من الأدوات سماها وتملك الشركات المساهمة لأجل ذلك ، عند الاقتضاء أو الحاجة

 على تسميتها البعض منهدرج  كما أو ،اق المالية أو السندات ذات القيم الماليةالفقه بالأور

تكون إما ف، أيضا بالقيم المنقولة والوثائق ذات القيم المالية تمييزا لها عن الأوراق التجارية

اسمية أو لحاملها يصدرها أشخاص القانون الخاص أو أشخاص القانون العام بمجموعات 

 وذات أجل غير محدد أو طويل نسبيا. ،ة وقيم متساويةذات أرقام متسلسل

تمثل الحصص المقدمة من  ، والتيوتشمل هذه الأوراق بمفهومها أسهم الشركة

مقدمة إما على سبيل التمليك أو الانتفاع يتكون منها  ،سواء كانت نقدية أم عينية المساهمين

الدين أو أسناد القرض أو كما تشمل أيضا ما يعرف بأدوات أو سندات ، رأسمال الشركة

قتراض من ي تطرح بمناسبة محاولة الشركة للإستعانة بالمصادر الخارجية للإالدين الت 

على أن تمكن أصحابها من ، الجمهور بعد نضوب ما لديها من مصادر تمويلية داخلية

تفاق بموجب إكتتاب وفي المدد المحددة استعادة قيمة ديونهم مع الفوائد المحددة في عقد الا

فهي إذن بمثابة قروض عامة تعقدها الشركة مع الغير يصبح حاملها دائنا للشركة ، سابق

 .1وليس مساهما فيها

إذ  ،كما تصدر شركات المساهمة وفي ذات الشأن سندات قابلة للتحويل إلى أسهم 

مى يتحول الدائنون بموجبها فيما بعد إلى مساهمين، وكذلك يمكن لها أن تصدر ما يس

نتفاع الأرباح أو أنصبة التأسيس أو الا بحصص التأسيس أو حصص المؤسسين أو حصص

الذين يكونون قد  ،لبعض الأشخاص أو الهيئات 2أو الأرباح المعروفة في بعض القوانين

 
لى جميع موجوداتها وفي مقدمتها رأس المال، وله بهذه الصفة حق ضمان عام ع ،يعتبر حامل السند دائنا للشركة إذ -1

أو إن صح خير ليس دائنا للشركة بل هو شريك هريا عن مركز حامل السهم، فهذا الأذن اختلافا جوفمركزه يختلف إ
 : ختلاف النتائج الآتيةوينبني عن هذا الا ،فيهاالوصف مساهما 

ة ثابتة سنويا سواء حققت الشركة لحامل السند فضلا عن حقه في استرداد قيمة سنده بالكامل الحق في اقتضاء فائد: ولاأ
بعا للحالة المالية للشركة  رباح يتغير كل عام تلحصول على قدر من الأا ما حامل السهم فله الحق فيأرباحا أم لم تحقق، أ

 . المساهم على شيء ل حدى السنين فلا يحصبحيث إذا لم تنتج الشركة ربحا في إ
ذا  لسداد انقطعت صلته كلية بالشركة أما إ ن تم افق عليه، فإلحامل السند الحق في استيفاء قيمة سنده في الميعاد المت: ثانيا

سهمه  قيمة أصل عام الحق في استرداد امل السهم فليس له كأما حداد جاز له طلب شهر إفلاسها، أالشركة عن الس توقفت
سهم لا تنقطع صلة المساهم بالشركة بل يظل شريكا حالات التي يجوز فيها استهلاك الأوفي ال ، طالما ظلت الشركة باقية

 .س المال المستهلكةأسهم رأسهم التمتع التي يحصل عليها بدلا من الحقوق التي تخولها له أ فيها يباشر
ما حامل السهم رأسمالها، أ رباح الشركة بل وكذلك منلحصول على قيمة سنده ليس فقط من ألحامل السند الحق في ا: ثالثا

 . س مال الشركةيمة سهمه في حالة الاستهلاك من رأفيمتنع عليه استرداد ق
يشترك في ن أ وأن يحضر الجمعيات العامة مل السند الاشتراك في إدارة الشركة، فليس له أتنع على حايم: رابعا

الرقابة عليها من خلال حضور مداولات ودارة الشركة حامل السهم فله حق الاشتراك في إ ماالتصويت على قراراتها، أ
 .الجمعية العامة للمساهمين والتصويت فيها

لا بعد الوفاء لحملة السندات بقيمة  الشركة وتصفيتها استرداد قيمة أسهمهم إ لة حلسهم في حالأليس لحملة ا: خامسا
أنظر حول   موال الشركة. ين للشركة حق ضمان عام على جميع أن لهم بوصفهم دائنباعتبار أ الفوائد المستحقة وسنداتهم 

 .  268، ص1992امعي، مصر ، دار الفكر الج1992هذا التمييز: محمد فريد العريني، القانون التجاري، طبعة 
، د.ط، منشورات جامعة جيهان الأهلية/ أربيل، كوردستان العراق،  -دراسة مقارنة -أكرم ياملكي، قانون الشركات  -2

 . 242د.س.ن، ص 
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قدموا للشركة أعمالا وخدمات ساعدتها في فترة تأسيسها وأكسبتها ثقة الجمهور دون أن 

لمال، فتخول أصحابها حصة في الأرباح دون أن تمنحهم صفة يقابلها تمثيل في رأس ا

ولا تدخل هذه الحصص أو أنصبة التأسيس بالإضافة لأدوات الدين الأخرى  ،المساهم

 والصكوك التمويلية في تركيب رأس مال الشركة، وذلك على خلاف الأسهم.

ومتميز أو  وتجدر الإشارة إلى أن كل نوع من هذه الأوراق يخضع لنظام قانوني خاص

مغاير للنظام القانوني الذي يخضع له النوع الآخر، ونحن في هذا الصدد سنركز على النوع 

نظرا لما يكتسيه هذا الصنف من أهمية  ،الذي يهمنا في هذه الدراسة، والمتمثل في الأسهم

أو بالغة في نطاق القيم المنقولة بشكل خاص وفي الشركات المساهمة عموما، إذ يشكل النواة 

الأداة المبدئية الفعالة والسهلة الغير مكلفة في تجميع مدخرات المساهمين في شكل رأسمال 

 عند بداية الشركة أو عند زيادة رأسمالها.

سمية الصادرة عن شركة المساهمة بقيمة إتلك الصكوك  ،ويقصد بالأسهم كأوراق مالية

ذه الأسهم في شهادة ويقابلها حصة الشريك في شركات الأشخاص، وتتجسد ه ،معينة

جب أن تتضمن شهادة الأسهم وجوبا تستخرج من دفتر في قسائم وتعطى رقما متسلسلا، وي 

دخار(، نية الإسم الشركة المصدرة وشكلها القانوني )شركة مساهمة مقفلة أو مفتوحة لعلاا

ا في السجل غرضها، وتاريخ ورقم ومحل قيدهأو ومركزها الرئيسي وطبيعة نشاطها 

ونوع السهم  ،وعدد الأسهم محل الاكتتاب ،المعبر عنه هامالالتجاري، وقيمة رأس

 واسم المالك في الأسهم الاسمية. ،وخصائصه، وما تم سداده من إجمالي قيمة الأسهم

 1من ق.ت.ج 40مكرر  715ولقد عرفها المشرع الجزائري بدوره بموجب نص المادة 

 شركة المساهمة كتمثيل لجزء من رأسمالها.  على أنها سندات قابلة للتداول تصدرها

وعليه فالسهم تبعا لذلك )وفي لغة القانون( يعني أمرين، أولهما ذلك النصيب الذي 

يشترك به المساهم في رأس مال الشركة أو إن شئنا هو حق المساهم في الشركة، وثانيهما 

 تمثل فيه حق المساهموالذي ي ،كتوبذ يقصد به ذلك الصك المإ 2ويغلب عليه طابع مادي

خاصة ما يتعلق بإمكانية تداوله، وعلى  ارسة الحقوق الناتجة عن هذا الحقوتخوله حيازته مم

 ،صكوك متساوية القيمة وقابلة للتداول بالطرق التجارية يمكن تعريف الأسهم بأنهافإنه ذلك 

 
  الجزائري  والمتضمن القانون التجاري 1975سبتمبر  26المؤرخ في  59-75الأمر رقم من  40مكرر  715المادة  -1

المرسوم التشريعي ، المعدل والمتمم ب1073الصفحة  101العدد  1975سمبر دي 19الصادرة بتاريخ الجريدة الرسمية 

المعدل  ، و03الصفحة  27العدد  1993ابريل  27 الصادرة في الجريدة الرسمية 1993ابريل  25المؤرخ في  93-08

  77العدد  1996ديسمبر  11 الصادرة بتاريخ دة الرسميةالجري 1996ديسمبر  9المؤرخ في  27-96م والمتمم بالأمر رق

فيفري   9 الصادرة يوم الجريدة الرسمية 2005فبراير  06المؤرخ في  02-05القانون ، المعدل والمتمم ب05الصفحة 

الجريدة الرسمية   2015ديسمبر  30المؤرخ في  20-15، والمعدل والمتمم بالقانون 08الصفحة  11العدد  2005

 . 05الصفحة  71العدد  2015ديسمبر  30بتاريخ  الصادرة
  -  تامر لطفي صبري أحمد، الإطار القانوني لرهن الأوراق المالية، د.ط، دار الجامعة الجديدة، مصر، 2018، ص34. 2
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 هذهموجب تخوله بالتي و  ،فيها حق المساهم في الشركة التي أسهم في رأسمالها ل  ث  م  والتي ي  

 حقوقه في الشركة أو معها.جميع ممارسة  الصفة

وتقسم الأسهم بالنظر إلى الحصة التي تمثلها في رأسمال الشركات المساهمة إلى 

 الشركةنوعين، فتكون إما أسهما نقدية تمثل حصص نقدية قدمها المساهم في رأسمال 

إذ يتعين على  من ق.ت.ج، 596في نص المادة  ويجرى الاكتتاب بها وفقا للشروط الواردة

 بطبيعتها أسهما وتظل هذه الأسهم، 1على الأقل عند التأسيس 4/1المكتتب دفع ربع قيمتها 

 ويتم نقلها ،سمية إلى أن يدفع كامل قيمتها، ولكن يجوز للمساهم تداولها منذ انتهاء التأسيسإ

على اسم المشتري بطريق القيد في دفاتر الشركة، كما تظهر هذه الأسهم على شكل أسهم 

عينية تمثل حصصا عينية في رأس مال الشركة، وتترتب عن هذه الأسهم حقوقا مماثلة 

مبدئيا للحقوق المترتبة على الأسهم النقدية، وتتميز عن هذه الأخيرة في عدة نواحي أهمها أن 

 ،ط تقديم الحصص العينية التي تمثلها هذه الأسهم بكاملها عند تأسيس الشركةالقانون قد اشتر

مما يترتب عليه عدم جواز إصدار أسهم مختلطة يتم الوفاء بجزء من قيمتها بحصص عينية 

وبالجزء الباقي نقدا في المستقبل، ويوجب القانون أيضا تقدير هذه الحصص  ،في الحال

يين خبيرا أو أكثر يقومون بهذا التقدير على أن تستنير ويشترط لذلك تع ،تقديرا صحيحا

الحصص العينية  الجمعية التأسيسية فيما بعد بالتقرير المنظم منهم في هذا الصدد عند تدقيقها

ولا يشترك في هذه الجمعية أصحاب الأسهم العينية لضمان سلامة ، 2والمصادقة عليها

رط القانون كذلك بقاء الأسهم العينية أسهما المناقشة والتصويت بشأن تقدير حصصهم، ويشت 

سمية غير قابلة للتداول إلى أن يتم تصديق الجمعية العمومية على حسابات السنة الثانية إ

 
الاكتتاب سهم النقدية مدفوعة عند من ق.ت.ج على أنه يجب أن يكتتب رأس المال بكامله، وتكون الأ 596المادة تنص  -1

ة مرات بناء على قرار من مجلس  و عدالزيادة مرة واحدة أ ويتم وفاء ،قل من قيمتها الاسميةعلى الأ 4/1بنسبة الربع 

( سنوات ابتداء من تاريخ تسجيل الشركة  5ن يتجاوز خمس )الإدارة أو مجلس المديرين حسب كل حالة في أجل لا يمكن أ

القيمة بكاملها  نية مسددةعيسهم الة إلا بنص تشريعي صريح، وتكون الأاري، ولا يمكن مخالفة هذه القاعدفي السجل التج
 صدارها. عند إ

ا بغرض الحيلولة دون الاكتتاب الصوري من جهة،          فالمشرع اشترط أداء ربع قيمة الأسهم النقدية المكتتب بها وهذ -

اشرة نشاطها من جهة أخرى، و كذا تفاديا وضمان حصول الشركة منذ إنشائها على قدر معين من السيولة النقدية لمب

للمساوئ التي قد تنجم عن دفع كامل القيمة المكتتب بها، والتي غالبا ما لا تحتاج إليها الشركة عند بدء عملها وما يترتب 

الاكتتاب، فلا على ذلك من تعطيل أموال المكتتبين، ونسبة الربع هذه تعد الحد الأدنى المتعلق بالنظام العام الواجب دفعه عند 

يجوز للمكتتبين تجاوزه ولا الإتفاق مع المؤسسين على مخالفته. انظر في هذا الشأن: حمر العين عبد القادر، الوفاء بأسهم 

/  03شركة المساهمة والجمعية العمومية التأسيسية حالة التأسيس المفتوح، مجلة البحوث القانونية و الاقتصادية، المجلد 

 .  365، ص2020، 01العدد
من ق.ت.ج بتعيين في حالة ما إذا كانت الحصص المقدمة عينية ماعدا في حالة وجود أحكام تشريعية  601تقضي م  -2

خاصة، مندوب واحد للحصص أو أكثر بقرار قضائي بناء على طلب المؤسسين أو أحدهم، ويخضع هؤلاء لأحكام التنافي 
 ون. من هذا القان 6مكرر  715المنصوص عليها في المادة 

ويقع تقدير قيمة الحصص العينية على مسؤولية مندوبي الحصص، ويوضع التقرير المودع لدى المركز الوطني للسجل  
 التجاري مع القانون الأساسي تحت تصرف المكتتبين بمقر الشركة. 

التقدير إلا بإجماع يجب على الجمعية العامة التأسيسية أن تفصل في تقرير الحصص العينية، ولا يجوز لها أن تخفض هذا 
 .المكتتبين

 وعند عدم الموافقة الصريحة عليه من مقدمي الحصص المشار إليها بالمحضر تعد الشركة غير مؤسسة.  
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للشركة، ولا تستثنى من منع التداول هذا سوى الأسهم العينية التي تعطى بعد اندماج الشركة 

 كانت قابلة للتداول.بأخرى لمساهمي الشركة المندمجة بدل الأسهم التي 

من مجموع الحصص أو ن ذإلذلك فرأس المال في الشركات المساهمة يتكون  وترتيبا

، والتي تدفع 1يقدمها الشركاء عند تأسيس الشركةبالأحرى المقدمات النقدية أو العينية التي 

المساهمين، قيمتها بطريق التغطية أو الاكتتاب السابق الإشارة له من طرف المؤسسين أو 

فلا يجوز أن يعبر عن جزء منه بعمل أو  ،2على أن تحدد قيمته الأدنى مسبقا بموجب القانون

خدمة يقدمها المساهم للشركة نظرا لعدم إجازة القانون بتقديم هذا النوع من المقدمات أو 

ة لمسؤولي عتبار عدم إمكانية التنفيذ عليها في ظل االحصص في الشركات المساهمة ردا لا

الشركات بحدود الحصة المقدمة من طرفه، ويمثل رأس  المحدودة للمساهم في هذا النوع من

المال الشركة المساهمة عند شروعها بأعمالها في البداية الضمان الوحيد لدائنيها، أما بعد 

فتكون  ،ح لها وتوفير احتياطي منها للشركةممارسة أعمالها ونشاطها وتحقيق أربا

ويعود ، 3باح هي الضمان لوفاء التزاماتهاموجوداتها الشاملة لرأس مالها واحتياطيها من الأر

الدائنون بها على الشركة وليس على الشركاء شخصيا، بل تطالب الشركة بقيمة أسهمهم 

المدفوعة بكاملها للشركة، ويطالب كل مساهم برصيد ما تبقى في ذمته غير مسددة للشركة 

 دائما في ظل المسؤولية المحدودة له عن ديون الشركة. 4مه فيهامن أقساط أسه

ولما كان رأسمال الشركة المساهمة يتكون كما سبق التعرض له من مجموع الأسهم 

عينية التي قدمها المساهمون للشركة، فإنه كثيرا ما يثار التساؤل النقدية أو الحصص لالممثلة ل

رأس المال(، والواقع أن اكتساب  يعة حقه علىطب حول طبيعة حق المساهم عليه )بمعنى

الشركة الشخصية المعنوية وظهورها بصفة واضحة متجلية للعلن في هذه النوع من 

 
ولكل شركة رأسمال خاص بها، فرأسمال شركات المساهمة يمثل أهمية كبيرة من حيث أنه يعتبر الحد الأدنى لضمان   - 1

لمحدودة للشركاء عن ديون وإلتزامات الشركة، فهو الضمان الأساسي الذي يقدمه  حقوق الدائنين في ظل المسؤولية ا
الشركاء للوفاء بإلتزامات وتعهدات الشركة إتجاه الغير، كما يعتبر أحد الأدوات الرئيسية لتمويل الشركة . انظر: عمار  

، جوان  01، العدد 04راسخون، المجلد عبد الوهاب محمد ناصر، رأسمال الشركات المساهمة الاكتتاب و التعديل، مجلة ال

 . 71، ص2018
  594حدد المشرع الجزائري على غرار نظيره الفرنسي الحد الأدنى لرأسمال الشركات المساهمة حيث نصت المادة  - 2

مليون دينار إذا لجأت إلى علانية الإدخار،        05من ق.ت.ج على ضرورة ألا يقل رأسمال الشركة المساهمة عن خمسة 

 مليون دج في حالة العكس أي التأسيس المباشر. 01واحد  و

  250.000فرنك فرنسي و بمائتين و خمسين ألف  1.5وفي فرنسا حدد المشرع الفرنسي على التوالي بمليون ونصف 

  100فرنك فرنسي، على أن يقسم مبلغ الإصدار هذا في كلا الحالتين على عدد الأسهم المصدرة التي لا تتجاوز قيمتها 

فرنك فرنسي.  انظر: لعور عثمان، إصدار أسهم شركة المساهمة في التشريع الجزائري، مجلة العلوم الاجتماعية         
 . 307، ص 11والانسانية، العدد 

خيرة تعني وموجوداتها، فهذه الأسمال الشركة ضرورة عدم الخلط بين رأهو  ما تجدر الإشارة إليه في هذا المقام -3

  التيو ،و الديون على الغيرحق عليه أو فيه، سواء تعلق الأمر بالنقود أو الأعيان أ وما لها منأمجموع ما تملك الشركة 
زامات مالية، وهما معا ) الموجودات والمطلوبات( يشكلان هي كل ما يقع على الشركة من التو ،تقابلها مطلوبات الشركة

 . كةبندا الميزانية السنوية للشر
حسن حبيب حوا، قانون الشركات في الأردن، د.ط، معهد البحوث والدراسات العربية، المنظمة العربية للتربية والثقافة -4

 . 81، ص 1972والعلوم، الأردن، 
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الشركات يجعل أحيانا من الصعب القول بأن للمساهم حق ملكية على الأنصبة التي أسهم بها 

رة، حيث تصبح هذه مباشاعتبر من قبيل حق الملكية الغير  في رأسمال الشركة حتى ولو

الأنصبة ومجموعها رأس المال ملكا للشركة، لتستقر في ذمتها بعد انفصالها عن ذمة مقدميها 

تطبيقا لمبدأ استقلالية الذمة المالية للشركة عن ذمة مكونيها، والتي بدورها تعتبر نتيجة 

كة منذ قيدها طبيعية تترتب عن نشوء أو ميلاد فكرة الشخصية المعنوية أو الاعتبارية للشر

 لدى مصلحة السجل التجاري.

ويجرى في هذا الشأن أو الخصوص )أي في محاولة تحديد طبيعة حق المساهم على 

أسهمه( عادة التمييز بين نوعين من المساهمين بحسب موقفهم من الإسهام في رأس مال 

ر الشركة لاستخلاص طبيعة حقهم على رأسمالها، بحيث يوجد من المساهمين من تنحص

مشاركته في الشركة في مجرد الرغبة في المضاربة وتوظيف مدخراته، فهذا الصنف من 

المساهمين يمكن وصفه على أنه مجرد دائن عادي للشركة، فلا يكون له بهذه الصفة 

الحصول على جزء أو نصيب من رأسمالها أو بالعموم نصيب في موجوداتها إلا بعد وفائها 

مركز هؤلاء المساهمين من مركز الشريك الموصي في شركة بديونها قبل الغير، ويقترب 

التوصية البسيطة، ويشكلون القاعدة العريضة للمساهمين في الشركة، وتحكمهم سيكولوجية 

المضارب أكثر منها سيكولوجية الشركة، أما النوع الآخر من المساهمين فهؤلاء هم الذين 

وليات فيها والتصدي لإدارتها أو يرتبط مصيرهم بمصير الشركة عن طريق تولى المسؤ 

توليها، وهؤلاء تتوفر لديهم نية المشاركة، بحيث يمكن القول بأن لهم حق في الشركة 

 .1ويمثلون إلى حد بعيد عنصر الديمومة والاستمرار فيها

غير أن هذه النظرة وإن كانت تعكس واقع الحال في الشركات المساهمة، فإنه لا يصح 

يها في تحديد طبيعة حق المساهم في الشركة المساهمة، كونها تتلخص مع ذلك الاعتماد عل

في مواقف نفسية سيكولوجية، ولذلك فإنه يمكن القول أن طبيعة حق المساهم في الشركة هي 

أن هذا  2طبيعة واحدة أو موحدة أيا كان موقفة وهدفه من الشركة، ويرى الفقه في هذا المجال

ن والمدين، تلك العلاقة التي يبدوا منها التناقض المصلحي بين الحق هو أعمق من علاقة الدائ 

أطرافها، وهذا الحق )أي حق المساهم على السهم( هو خالص للمساهم يسري في مواجهة 

الكافة، وجني ثماره وهي الأرباح، وكذلك يجوز رهنه وانتقاله إلى الورثة، ويستطيع المساهم 

ه، وكلها عناصر تشير إلى أن حق المساهم في التصرف فيه بمقابل عن طريق التنازل عن 

 الشركة هو من قبيل حق الملكية.

 
-الكويت –توزيع دار الكتاب الحديث ، الطبعة الأولى، الشركات التجارية في القانون الكويتي المقارن، زيد رضوان أبو -1

 . 404ص، 1978، مصر، -القاهرة -الناشر دار الفكر العربي، 
دار الفكر  ، د.ط، القطاع العام( و1981لسنة  159حكام القانون رقم يد رضوان، شركات المساهمة )وفقا لأبو زأ -2

 . 110ص،  1983، مصر، العربي
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الحق )بمعنى حق الملكية( بوصفه سلطة يقرها القانون لشخص على  ويترتب عن هذا

لحقوق التي يخولها تتفرع عنه كافة ا معنويا نتيجة أو حق آخر هام  شيء معين ماديا كان أم

وهو حق المساهم في البقاء مع الشركة طالما بقيت موجودة، إذ يقتضي المبدأ  ،1السهم لمالكه

د قيمة أسهمه إليه )بوصفه العام في ركن نية المشاركة بقاءه فيها )بمعنى الشركة( وعدم ر

لتزام يقع على عاتق الشركة( إلا بعد حلها وانتهاء أعمال تصفيتها، غير أن بعض كا

وإن شئنا  ،هذا المبدأ تحت ضرورات أو متطلباتالشركات قد تضطر للخروج عن 

مقتضيات ومبررات الواقع العملي، وذلك عندما تخشى بعض عينات الشركات هلاك 

موجوداتها وعدم بقاء أي جزء أو بعض منها لرد قيمة المساهمات لأصحابها عند تصفيتها 

، كما هو الحال إذا والشروع في قسمة ما تبقى من أموالها بعد تسديد ديونها على مساهميها

كان موضوعها أو طبيعة نشاطها يتعلق باستغلال أو استثمار سفن بحرية أو طائرات أو 

حافلات وما شابهها من وسائل النقل التي يصيبها البلى والتحات فتهلك تدريجيا كلما زاد 

ن استعمالها دون تجديدها وصيانتها، أو كانت حاصلة على امتياز حكومي لاستغلال مورد م

موارد الثروة الطبيعية كالمناجم والمحاجر، أو استغلال مرفق عمومي تؤول فيه ممتلكاتها 

الكهرباء أو الماء أو إلى الدولة بعد انتهاء المدة المتفق عليها لاستثماره دون مقابل، كشركات 

وجه عام كل الموارد السطحية والباطنية عامة، أو تعلق نشاطها باستغلال حقوق النفط وب

لهذه  قتة كاستثمارها في استغلال براءات الاختراع مثلا، إذ تنتهي رخصة استغلالهامؤ 

 ها.حقوق ستئثار مناء الآجال التي حددها القانون للإبانته البراءات

الواقع العملي، مفرزات وأمام هذا التعارض بين حق المساهم في الاستمرار بالشركة و 

أو سماها بمصطلح الدقة والأهمية أطلق عليها ابتكر الفكر القانوني أداة على درجة من 

التعارض أو التخفيف من  اذه أهدافها إزالة أبرز ، بحيث يكون أحداستهلاك الشركة لأسهمها

 2.حدته على الأقل

ويعتبر استهلاك الأسهم عملية استثنائية، إذ الأصل هو أن السهم لا يستهلك طالما 

السهم يمثل حصة المساهم في الشركة وإسهامه في تكوين الشركة قائمة وباقية، ذلك لأن 

ويقر  ،فيفرض عليه مجموعة من التزامات اتجاهها ،رأسمالها )بمعنى الرابط الذي يجمعه بها

له مجموعة من حقوق في مواجهتها، وذلك ما تنبت عنه الصلة التي تجمعه بها(، ومن هذا 

 
خرى  والتي يمكن تقسيمها إلى حقوق مادية وأ ، لكه للسهمالمساهم بتم لحقوق المقررة لمصلحةونقصد بها مجموعة ا -1

والقابلة بطبيعتها للتوزيع، وحقه على   المحققة سنويا على أرباح الشركة فالمادية منها تشمل حق المساهم  ،معنوية
ناتج تصفيتها توزيع وحقه على موجوداتها بعد تصفيتها و  ،يضا للتوزيعاحتياطاتها الحرة أو الاختيارية القابلة بدورها أ

م حق المساهكذلك، ما الحقوق المعنوية فهي تشمل بمفهومها بفائض التصفية بعد سداد الديون، أ و ما يسمىأ ،على دائنيها
وحقه في حضور جمعياتها العامة  ومراقبة حسن تسييرها وإدارتها، ها الماليةومستنداتفي الاطلاع على وثائق الشركة 

 ،دارتهابه كعضو أو رئيس لمجلس إة عن طريق انتخابالإضافة إلى حقه في الإدار ،يهاومناقشة أعمالها والتصويت عل
المساهمين ضد الشركة أو القائمين بإدارتها من  هو الجماعية مع غيرة أذلك محمي بحقه في مباشرة دعواه إما الفردي وكل

 .تقدم من حقوق حماية لما

هيثم الطاس و محمد محب الدين قرباش و عمار يوسف مرهج، استهلاك الشركة لأسهمها من الوجهة القانونية، مجلة   -1
 . 189، ص2018لسنة 1العدد   40و القانونية، المجلد جامعة تشرين للبحوث و الدراسات العلمية، سلسلة العلوم الاقتصادية
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حصته مادامت الشركة قائمة، كما أنه ليس المنطلق أو النتيجة فلا يحق للمساهم أن يسترد 

من حق الشركة قبل حلها أن ترد إلى المساهم القيمة الاسمية لأسهمه، لأن من شأن ذلك 

السابق الإشارة  -مقررة لمصلحته وهو حقه في البقاء حرمانه من أحد أهم الحقوق الرئيسية ال

ئها، ومع ذلك فقد تلجأ الشركة إلى أن تنقضي الشركة بإحدى الأسباب المحددة لانقضا -هي لإ

 أو بعض الأسباب المتقدمة. ىحدإلى استهلاك أسهمها نظرا لتوافر إ

والاستهلاك بمفهومه هذا لا يعني رد المال الذي قدمه المساهم إلى الشركة، لأن رأس 

، وبالتالي لا يمكن 1فهو خاضع لمبدأ ثبات رأس المال مال الشركة يعتبر ضمانا عاما لدائنيها

كما لا يعتبر الاستهلاك توزيعا استثنائيا للأرباح وإن اقتطع من الأرباح  ،رده إلى المساهمين

قبل توزيعها على المساهمين، لأنه ليس من حق الشركة مبدئيا أن تعطي إلى بعض 

ي حقيقة الأمر عبارة عن رد معجل لقيمة المساهمين أرباحا أكثر من البعض الآخر، ولكنه ف

 .2تصفية المستقبلية للشركةالالسهم الاسمية مأخوذ من نصيبه المرتقب عند 

وتجدر الإشارة في هذا المقام إلى أن هذه العملية ومن خلال تطبيقاتها لم تسلم منذ 

أو لذي يشوبه نشوءها من العديد من الصعوبات أو المعوقات، التي تنطلق بداية من مفهومها ا

ويقع فيه الكثير من الالتباس أو الخلط ببعض المفاهيم القانونية  ،بعض الغموضيكتنفه 

المتعلقة بالعمليات الواقعة على رأس مال الشركات المساهمة، والتي نذكر في مقدمتها عملية 

تنجم  التي قد العكسية شراء الشركة لأسهمها وتخفيضها لرأس مالها، بالإضافة لجملة الآثار

 عن سوء تطبيق هذه العملية بالنسبة للشركة أو المساهمين فيها وحتى دائنيها.

وعليه فإنه تتجلى أهمية موضوع استهلاك شركة المساهمة لأسهمها أو إن صح القول 

أسهم رأسمالها في محاولة الوقوف على حقيقة نظامها القانوني ومدى أهميته وفاعليته في 

كونها  ،المرجوة منه، بالنسبة للشركة من جهة ومساهميها من جهة أخرىتحقيق النتائج 

عملية قانونية داخلية تنحصر آثارها على الشركة ومساهميها فقط دون أن ينصرف أثرها إلى 

الغير، فضلا عن الأهمية الاقتصادية التي تكتسيها العملية من خلال تشجيع وتحفيز الوعي 

مثلة العملية من إمكانية الدفع للمساهم القيمة الاسمية المالاستثماري من خلال ما تضمنه 

التي أسهم بها في تشكيل وتكوين رأسمال الشركة قبل  همقدمات أو قيمة  ،لأسهمه في الشركة

أو عند تصفيتها وبالكامل، ومن ثمة فعملية الاستهلاك تشكل آلية قانونية تمكن الشركة من 

إلى مساهميها في أثناء حياتها قبل نفاذ أو إستفراغ ما  هاالوفاء بالتزامها برد قيمة رأسمال

 
والمقصود بهذا المبدأ ضرورة الإبقاء على رأس المال عند رقمه الثابت في عقد الشركة، أو الذي انتهى إليه تعديل  - 1

ظله، حيث  العقد بالزيادة أو التخفيض، أو أنه بقاء رأسمال الشركة على حاله بالنسبة للدائن الذي تعاقد مع الشركة في 
يكون للدائن حق الاعتراض على أي مساس به لما في ذلك من إضعاف للضمان العام الذي يقره القانون لمصلحة الدائنين.  

انظر: علال شليغم، مبدأ ثبات رأس المال في القانون التجاري الجزائري، مجلة التواصل في الاقتصاد و الإدارة          
 . 175، ص2014، سبتمبر 39والقانون، العدد 

، د.ط، منشورات الحلبي  -الأسهم–إلياس ناصيف، موسوعة الشركات التجارية، الجزء الثامن، الشركة المغفلة  -2
 .  126، ص 2004الحقوقية، لبنان، 
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لديها من موجودات تمكنها من ذلك مستقبلا، والتي قد تنضب أو تنفذ في أثناء تصفيتها مما 

يصعب عليها إعادة قيم المساهمات لأصحابها، كما قد تعمد الشركة بتطبيق هذه الآلية )آلية 

فتجد من  ،هرة من نشاطها وحققت أرباح بالغةإذا كانت في حالة مزدأيضا الاستهلاك( 

المناسب حينئذ ومن الآن الوفاء بالتزامها بدفع قيمة الأسهم الاسمية إلى المساهمين دون 

 انتظار لأجل أو موعد انقضائها وتصفيتها.

كما أن عملية الاستهلاك تشكل من جهة أخرى وبالنسبة للمساهم ضمانة قانونية تخوله 

الشركة  مالالاسمية الممثلة لأسهمه في رأسة مقدماته أو مجموع القيم حق استرجاعه لقيم

، مما يؤمنه من الهواجس أو المخاوف الناشئة عن ارتيابه من إمكانية عدم أثناء حياتها

حصوله على القيمة الاسمية لأسهمه أو قيمة مقدماته عند تصفية الشركة نتيجة نضوب ما 

حق مقرر  ، كونهعند تصفيتها ع أو إرجاع هذه القيملدى الشركة من موارد تمكنها من دف

ما عليها من  دفع ا و إجراء تصفيتهلك بعد ذ، وللمساهم استرجاعه عند انقضاء الشركة وحلها

، الأمر الذي من شأنه أن يعزز حظوظ انضمام أكبر عدد من في مواجهة الغير ديون

اهماتهم من خلال إمكانية المستثمرين أو المساهمين للشركة في ظل اطمئنانهم على مس

م لها سواء خلال فترة تحصيلهتمثل في امكانية وذلك ما ي ،م لها متى تقرر إعادتهااسترجاعه

ونضوب ما لديها من  ، وفي الحالتين قبل انقضائهاوبالكامل أو في أثناء تصفيتهاحياة الشركة 

 .موجودات

م أهميتها على الصعيد وتضاف إلى هذه الأهمية الاقتصادية لعملية استهلاك الأسه

 القانوني أو من الجانب القانوني، التي تتضح من خلال نظامها القانوني الخاص والاستثنائي

، بحيث أنها تخلق أو توجد مراكز قانونية جديدة ومتميزة عن الأوضاع أو المراكز المتميز

ع الموحد لأسهم رأس سواء بالنسبة للشركة أو بالنسبة للمساهم في ظل الطاب  ،القانونية السابقة

المال داخل الشركة، فالاستهلاك الكلي أو الجزئي للأسهم يترتب عنه تحول طبيعة الأسهم 

من أسهم عادية مكونة لرأس المال أو ما يطلق عليها بأسهم رأس المال إلى أسهم تمتع، الأمر 

في رأس  الذي ينجر عنه تغيير في وضعية المساهم من مساهم مالك لأسهم حية ممثلة لجزء

فتقد لبعض الحقوق المقررة لصالحه في ظل ملكيته سهم تمتع ت مساهم مالك لأالمال إلى 

مساهم المستهلكة اليترتب عنه كنتيجة خاصة فقدان  رأس المال، وهو الواقع الذي لأسهم

استرجاع قيمتها الاسمية من جديد، بالإضافة إلى فقدانه للحق في الفائدة  أسهمه لحقه في

الأولية أو قيمة الربح الأولي المحدد في نظام الشركة عند توزيع الأرباح، والذي يختص به 

، وذلك ما ينجم عنه انشطار في فقط المساهمون أرباب الأسهم المكونة لرأس المال أو الحية

مساهمين داخل الشركة الواحدة إلى فئتين أو طائفتين، فئة أصحاب أسهم الوضعية القانونية لل

أسهم التمتع تفتقد لبعض الحقوق التي تختص بها أسهم أو ملاك رأس المال، وفئة أصحاب 

 الطائفة الأولى.
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ولا تتلخص أهمية موضوع استهلاك الأسهم في هذا النطاق فقط، بل تتجاوزه وتتعداه 

الجادة في إعطاء تصور حقيقي وقانوني لعملية استهلاك الأسهم في لتقودنا نحو المحاولة 

شركات المساهمة التي تلجأ إلى تطبيق هذه العملية في أثناء حياتها، )سواء بنصها على ذلك 

طرف جمعياتها اتخاذ قرار من أو عن طريق  ،في نظامها الأساسي ومنذ الوهلة الأولى

يجيز ذلك(، بالإضافة إلى محاولة البحث والكشف عن خلال فترة قيامها  العامة غير العادية

المكانة والدور الذي تلعبه هذه العملية على الصعيدين الاقتصادي المالي والقانوني، وانعكاس 

كل ذلك على وضعية الشركات المساهمة المطبقة لهذا النظام )نظام الاستهلاك( في أثناء أو 

، عموما وبالتبعية على الاقتصاد الوطني ،خاصة ذلك عليهاكل بعد تطبيقها له، ومدى تأثير 

)شركات المساهمة( تمثل الأداة الفعالة والمثالية في تكوين  كون أن هذا النوع من الشركات

ودعم الاقتصاد الوطني، وذلك ما لا يتأتى لنا معرفته أو الوصول إليه إلا بالبحث والتقصي 

امه القانوني بما يكفل الوقوف على السليم لجزئيات موضوع استهلاك الأسهم، وفحص نظ

 حقيقته.

وبالموازاة مع ذلك فإن دراستنا لموضوع استهلاك الأسهم تتطلب من زاوية أخرى 

أيضا، محاولة تمييزه عن بعض العمليات الواقعة على رأسمال الشركة التي قلنا سابقا أنها قد 

ها عملية شراء الشركة تختلط بمفهومه وآثاره في الكثير من المواضع، ونخص بالذكر من

لأسهمها وعملية تخفيضها لرأسمالها، كما تهدف هذه الدراسة أيضا وبالأساس إلى محاولة 

استعراض أهم الشروط الموضوعية والشكلية والكيفيات القانونية اللازمة والمعدة لتنفيذ هذا 

حقه بالشركة النوع من العمليات تجنبا لآثارها العكسية الناتجة عن سوء تطبيقها، وما تل

وتغيير في مراكزهم القانونية على نحو  ،والمساهمين من آثار مالية واقتصادية سلبية معتبرة

غير مشروع، وخاصة لما يكون رأسمال الشركة هو الأداة التمويلية الوحيدة لهذا النوع من 

متمثل العمليات، الأمر الذي يستتبع وجوده المساس باعتبار أساسي ومهم في هذه الشركات ال

الذي يعد الحد الأدنى للضمان العام المقرر لمصلحة الدائنين في  ،في مبدأ ثبات رأس المال

إيقاف أو الوصول عنده ضمان ديونهم اتجاه الشركة، وذلك ما يستوجب في حالة المساس به 

هذه العملية ككل، وذلك متى عزفت الشركة عن تحقيق أرباح أو لم يكن لديها من الاحتياطي 

تياري القابل للتوزيع ما يسد حاجة الاستهلاك، لأن الاستمرار في الاستهلاك رغم قلة أو الاخ 

انعدام ما للشركة من أموال قابلة للتوزيع يترتب عنه حتما المساس بهذا المبدأ المتقدم ) مبدأ 

وهو الواقع الذي تتحول معه  ،(للحد الأدنى للضمان العام للدائنين ثبات رأس المال الممثل

، ودون قانوناأو جائز  مبررفيض مستتر لقيمة رأس المال غير ملية الاستهلاك إلى تخ ع

لشروط المتعلقة بالتخفيض، وذلك ما لا يجيزه القانون بصريح إتباع للإجراءات ومراعاة ل

 النصوص.

يمكن القول أن الغاية الأساسية من هذه الدراسة والمراد الحقيقي منها  ،وإجمالا لما تقدم

هو محاولة وضع نظام قانوني ممنهج وفعال تتلخص نتائجه في الإحاطة بكافة تفاصيل 
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وجزئيات موضوع استهلاك الشركات المساهمة لأسهمها، وتقصي مدى كفاءة النصوص 

وجه الخصوص في الفقرة الثانية من القسم القانونية الناظمة لهذه العملية الواردة على 

من الكتاب  ،من الفصل الثالث المعنون بشركات المساهمة ،السادس بعنوان تعديل رأس المال

من القانون التجاري الجزائري، والخاصة  ،الخامس تحت عنوان الشركات التجارية

المقارنة منه، وفي بعض التشريعات  711إلى  709باستهلاك رأس المال من المواد 

كالتشريع الفرنسي وبعض التشريعات العربية، وفحص مدى إحاطتها بكل الجوانب المتعلقة 

بهذه العملية وكفايتها وكفالتها لحفظ وإقرار الحقوق ورعاية مصالح الأطراف الفاعلة  

 ،هاأو عضو معني فيوالمساهمة في مشروع الشركة، والتي تعد الشركة بحد ذاتها كطرف 

نهم العام  الممثل طرف ثاني، وحتى الدائنين في حالة مساس هذه العملية بضماوالمساهمين ك

وهو الوجه الوحيد الذي يجوز لهم التدخل من خلاله، كون أن عملية  ،في رأس المال

استهلاك الأسهم عملية استثنائية داخلية لا تنصرف آثارها إلى الغير، وذلك ما لا يمكن 

طة تتضمن التقصي الشامل لكافة جزئيات هذا الموضوع الوصول إليه إلا بمحاولة وضع خ

وما يمكننا من استنباط مواضع  ،ودراسة كل عنصر فيه دراسة مستقلة بما يضمن تقييمه

النقص والزلل حوله، مشيرين إلى ما يلزم المشرع تداركه بما يحقق المبتغى من هذه العملية 

 .وفق الأصول السليمة المتعارف عليها في هذا النطاق

ويمكن إرجاع أو رد الأسباب والمبررات الدافعة بنا لاختيار هذا الموضوع أو الكامنة 

ذاتية وأخرى موضوعية، فأما مجموعة من الأسباب أو الدوافع ال من وراء اختيارنا له إلى

شعبة  الذاتية منها فتشمل حتما تعلق الموضوع وارتباطه بمجال تخصصنا المتمثل فيعن 

، وبالضبط شركات المساهمة منها، إضافة إلى قانون الشركات صصالخاص تخ  قانونال

كشف عن حقيقته، أما عن الللبحث في هذا المجال أو الموضوع و  والملحة رغبتنا الجادة

الأسباب أو الدوافع الموضوعية فيمكن ردها لحداثة الموضوع من جهة، ونقص التنظيم 

سواء في القانون التجاري الجزائري مع التعديلات اللاحقة  ، وذلكالقانوني له من جهة أخرى

المساهمة،  موضوع الشركاتالمتعلقة أساسا ب و به، وحتى في القوانين المتفرعة عنه 

بالإضافة إلى ندرة إن لم نقل انعدام الدراسات المتخصصة في هذا الموضوع التي لم توفيه 

رغبة خالصة في محاولة دراسة هذا  قدره من الدراسة والتنظيم، ومن ثمة نبعت لدينا

الموضوع وتقصيه وإزالة الغموض الذي يكتنفه أو يتربص به، وذلك بدءا بمحاولة إعطائه 

مفهوما قانونيا خاصا به يميزه عن غيره من المواضيع أو العمليات القريبة منه السابق 

ية ما لا تميز بين نظام الإشارة لها، بحيث أنه لازالت هناك من التشريعات أو الأنظمة القانون 

كالتخفيض لرأس المال والشراء للأسهم،  ،الاستهلاك وبين الأنظمة الأخرى القريبة منه

بالإضافة إلى محاولة الفصل في تباين موقف الفقه حول الطبيعة القانونية لهذا النظام بين ما 

ئي للأرباح، يعتبره تخفيض مستتر لرأس المال غير معلن عنه، ومن يعتبره توزيع استثنا

ومن يرجح فكرة كونه رد معجل لنصيب المساهم في الشركة قبل تصفيتها وأثناء قيامها، كما 

انصرفت رغبتنا في هذه الدراسة أيضا إلى السعي من أجل توضيح طبيعة الأموال التي 
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يشملها الاستهلاك وجملة الآثار التي يرتبها، وبيان موقف التشريعات من هذه العملية 

كنظيره الفرنسي  ،ص موقف المشرع الجزائري وبعض التشريعات المقارنةوبالخصو

وبعض التشريعات العربية الأخرى المقارنة، وقوفا عند أهم الشروط  ،والمصري

بمعنى ) والمقتضيات القانونية الصحيحة والصائبة الواجب توافرها لإعمال هذا النظام

والتي  ،وتجنبا للتطبيقات الخارجة عن نطاقه القانون، أو يمليه الاستهلاك( طبقا لما يقضي به

تمس في حالة خروجها عن النسق القانوني المعد لها بمصالح أساسية معتبرة لجميع 

الأطراف الفاعلة داخل الشركة خاصة المساهمين، وذلك من خلال تأثير هذه العملية على 

سية الناتجة عن ملكيتهم مراكزهم القانونية بالتغيير، وما يستتبعه من مساس بحقوقهم الأسا

 للأسهم في الشركة.

وتجب الإشارة في هذا الشأن إلى أن موضوع دراستنا هذا لم يحظى بالقدر اللازم من 

تفاصيله وطياته كافة والكشف عن  ،الدراسة والتقييم لمحاولة ضبط نظام قانوني خاص به

مجال دراسات سابقة وتصويب منحاه إلى ما يكفل تطبيقه السليم، إذ لا توجد في هذا ال

متخصصة ومعمقة تعرضت له بالبيان والتفصيل بنوع من الاستقلالية والتخصيص عن 

غيره من المواضيع، ونشير هنا إلى أنه وفي نطاق بحثنا قد صادفنا بعض الدراسات التي 

عالجت هذا الموضوع بشيء من الخصوصية غير أنها لم توفيه حقه من الدراسة، إذ جاءت 

غير ملمة بثناياه، بحيث أنها لم تتعرض لكافة جوانبه مقتضبة الشرح سطحية هي الأخرى 

خاصة فيما يتعلق بالآثار القانونية للعملية على الشركة وعلى مساهميها، ونذكر من هذه 

الدراسات: رسالة ماجستير للباحثة بوسحابة حليمة بعنوان: التنظيم القانوني لاستهلاك 

، 02ساهمة، كلية الحقوق والعلوم السياسية، جامعة سطيف وتخفيض رأس مال الشركات الم

، ومقال للأساتذة: هيثم الطاس ومحمد محب الدين قرباش وعمار يوسف 2017الجزائر، 

مرهج، بعنوان استهلاك الشركة لأسهمها من الوجهة القانونية، الصادر عن مجلة جامعة 

(، العدد 40ادية والقانونية، المجلد )تشرين للبحوث والدراسات العلمية، سلسلة العلوم الاقتص

، بالإضافة إلى مقال آخر للأستاذين علاء سعيد قاسم وأسير عاصم داؤد 2018لسنة  01

 ، مجلة الرافدين للحقوق-دراسة مقارنة -: استهلاك أسهم الشركة المساهمة بعنوان

 . 2019، 23، السنة 75(، العدد 21)المجلد

تنا ونحن بصدد إنجاز هذه الدراسة ما يمكن ردها ولعل من أهم الصعوبات التي واجه

إلى قلة المراجع القانونية المتخصصة في الموضوع، ونخص بالذكر الجزائرية منها، وذلك 

نابع أصلا من تجاوز الفقه الجزائري في هذا المجال التعرض لهذا الموضوع أو معالجته له 

ائية الجزائرية في هذا الموضوع ، إضافة إلى انعدام الاجتهادات القض فقط بصفة مقتضبة

الأمر الذي يكشف عن قلة إن لم نقل انعدام القضايا المثارة بهذا الشأن أو الموضوع، زيادة 

لانعدام الدراسات المتخصصة السابقة للموضوع كذلك، والتي تناولته حديثا مقارنة مع بداية 

فعنا إلى القول بأن موضوع تواريخ صدورها، وذلك ما يد خلال بحثنا كما هو مبين أعلاه من
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دراستنا هذا لم يستوف حقه بعد من الدراسة على أمل أن نكون قد عالجناه معالجة تكشف 

 وتظهره على حقيقته اللازمة لمعرفة كافة تفاصيله. ،الغموض السائد حوله

وترتيبا لما تقدم فلقد أصبحت دراسة عملية استهلاك الأسهم مسألة غاية في الأهمية 

 ،لها من آثار ايجابية في حالة تطبيقها السليم المراعي لخصوصياتها وللقانون نظرا لما

وتمكينهم من القدرة  ،وانعكاس ذلك بالإيجاب على المساهمين أو المستثمرين على حد سواء

وحتى على الشركة التي لها أيضا  ،على فحص وتقييم قرار الاستهلاك بما يضمن مصالحهم

وتفادي الاستعمال  ،أن تستأثر من المزايا والفوائد القانونية التي يمكنها منها نظام الاستهلاك

لإدارة يمكن استخدامها الغير قانوني لهذه العملية )بوصفها أداة احتيالية في يد القائمين على ا

أو لتفضيل بعض المساهمين على البعض الآخر خرقا لقاعدة   ،لتحقيق أغراضهم الشخصية

وذلك ما سنقدم على  ،وذلك للحيلولة دون وقوع آثارها السلبية ،المساواة بين المساهمين(

ساسية معالجته من خلال هذه الدراسة التي تتمحور أو ترتكز على إشكالية قانونية هامة وأ

تكون الإجابة عنها بمثابة وضع تنظيم قانوني خاص لعملية استهلاك الشركات المساهمة 

المساهمة  الشركات استهلاكخيار  فعلا هل يعتبر وذلك من خلال تساؤلنا الآتي: ،لأسهمها

 أم أنه ضرورة حتمية يفرضها الواقع ،ها العلياحلامص تقتضيه ااتيجياستر حلا هاسهملأ

ما و  ؟المحيطة بها الاقتصاديةمتغيرات الو أظروف بعض المع  هال استجابة أو تكيفا العملي

أو  الضرورات هذه بينوالموازنة التوفيق  على الشركات ا النوع منذمدى قدرة ه

 ؟  ثانية الاستمرار معها من جهةو في البقاء ينوحق المساهم ،من جهة المبًررات

بعض التساؤلات الفرعية الممكن حصرها في  الرئيسية وتنبثق عن هذه الإشكالية

 الآتي: 

ما مفهوم عملية استهلاك الأسهم أو نظام الاستهلاك؟ وما طبيعته القانونية؟ وما هي 

الأسباب والدوافع التي تحمل الشركة على استهلاك أسهمها؟ وكيف يمكن تمييز هذه العملية 

العمليات الأخرى القريبة من مفهومها أو الشبيهة لها؟ وما هي الأموال التي يقع عليها أو عن 

يشملها الاستهلاك؟ وماهي جملة الشروط والإجراءات القانونية الواجب إتباعها لتنفيذ هذا 

النوع من العمليات؟ وما الطرق المعتمدة في ذلك؟ وما هي الآثار المترتبة عن تطبيق هذا 

وفي الأخير إلى أي  ؟ )خاصة بالنسبة لها ولمساهميها(.ن العمليات داخل الشركةالنوع م

مدى أو حد وفق المشرع الجزائري في تنظيم هذه العملية ومعالجة جميع التساؤلات المتقدمة 

 أو التي تثيرها؟  ،المتعلقة بموضوعها

 ،والتفصيل ودراسة كافة جزئياته وأبعاده بشيء من الدقة ،ولاستيعاب موضوعنا هذا

وتنظيمها للتمكن  هحولالمعلومات أكبر عدد من اعتمدنا على المنهج الوصفي من أجل جمع 

حاولة إعطاء تصور حقيقي مالسعي نحو و  ،من شرح وتفسير المفاهيم الأساسية المرتبطة به

معالجة النصوص  وبالإضافة لهذا المنهج اعتمدنا أيضا المنهج التحليلي لغرض ،لهوواقعي 
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علها تجيب عن بعض التساؤلات التي تطرح في هذا  نونية المتعلقة بالموضوع وتحليلهاالقا

التي ئري من معالجته للعناصر المثارة وذلك بالتدقيق في موقف المشرع الجزا ،الصدد

مقارن كون أن دراستنا هي اعتماد المنهج الأيضا كما بررت لنا الحاجة  ،تخص دراستنا

وذلك خاصة في ظل عدم وجود تنظيم قانوني خاص بأحد المسائل أو  ،دراسة مقارنةأصلا 

مع بين تشريعنا الوطني وذلك بالمقارنة  ،نا هذاموضوعطرح بشأن أو ت التساؤلات التي تثار

غيره من التشريعات المقارنة كالتشريع الفرنسي والمصري وغيره من التشريعات العربية 

نا الوطني من العملية ومدى مواكبته لهذه وذلك بغية استظهار موقف مشرع ،الأخرى

بأنها كانت سباقة وأكثر تنظيما وإحكاما لموضوع أو نقر التشريعات السابقة التي نرى 

 ناميكية الاستهلاك ومفهومه وكيفياتدي معالجة سواء من حيث العنصر الخاص ب  ،دراستنا

 عنه. لناشئة أو االحقوق المترتبة و  الآثار القانونية أو حتى من حيث ،تطبيقه

ومن أجل الإجابة عن مضمون الإشكالية المتقدمة وما تطرحه من تساؤلات فرعية، 

ولغرض الإحاطة بموضوع دراستنا من كافة جوانبه التفصيلية اعتمدنا خطة ثنائية الأبواب 

التأصيل المفاهيمي والنظري  :عالجنا في الباب الأول ،يتضمن كل باب منها فصلين أساسيين

للأحكام القانونية المنظمة لعملية  :في حين تعرضنا في الباب الثاني ،ستهلاك الأسهملعملية ا

 الناشئة عنها.القانونية استهلاك الأسهم وأهم الآثار 



 

 15 الأسهم الباب الأول: التأصيل المفاهيمي والنظري لعملية استهلاك 

 .الأسهمتأصيل المفاهيمي والنظري لعملية استهلاك ال الباب الأول:

ر إليها من نظي ي ت ة الوتتباين تبعا للزاوي في شركة المساهمة تتعدد أنواع الأسهم 

قسم إلى أسهم ت مكونة لها، ال صطبيعة الحصإن كان النظر إليها من حيث لالها، فخ 

مجموع الحصص أو المقدمات  ذات التي تمثل  دية هيفالأسهم النق، 2وأخرى عينية1نقدية

، والتي يتم الوفاء بها نقدا أو بطريق المقاصة، 3في رأسمال شركة المساهمة الطابع النقدي

ذلك ما نص عليه المشرع ، 4ويجرى الاكتتاب فيها وفقا للشروط المبينة في الاكتتاب بالأسهم

جب على المكتتب بالأسهم أوإذ ، 5.ت.جمن ق 41مكرر  715الجزائري بموجب المادة 

نفس من  596 على الأقل من قيمتها الاسمية تطبيقا لأحكام المادة 1/4النقدية تسديد قيمة 

 سمية إلى أن يتم دفع كامل قيمتها.إالأسهم النقدية أسهما  هذه وتبقىالقانون، 

، بتقديمها للشركةتمثل حصة عينية يلتزم الشريك التي الأسهم  أما الأسهم العينية فهي

ويجب الوفاء بهذه الحصص ، 6عقارا أم منقولاالمقدمة ويستوي في ذلك أن تكون الحصة 

جراءات التي نص عليها قبل تقديرها على نحو صحيح حسب الإكاملة ولا يمنح عنها أسهما 

 ويترتب عن هذه الأسهم نفس الحقوق الممنوحة لمالكي الأسهم النقدية.، 7القانون

 
1 -les action numéraire. 
2-les action d’apport. 

والشركات ذات المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام شركات المساهمة وشركات التوصية بالأسهم ، مصطفى كمال طه-3

 .58ص، 1954، مصر، مطبعة اتحاد الجامعات بالإسكندرية، الطبعة الأولى، 1954لسنة  26القانون رقم 
 . 182ص، 1994، مصر، دار المطبوعات الجامعيةط،  .، دمبادئ قانون المشروع الرأسمالي، محمد دويدار -4
 :نقدية اتعتبر أسهم أنه ت ج على من ق 41مكرر  715تنص المادة  -5

 الاسهم التي تم وفاءها نقدا أو عن طريق المقاصة. -1

 . طي أو الأرباح أو علاوة الاصدارالأسهم التي تصدر بعد ضمها إلى رأس المال الاحتياو -2

د أو علاوات الاصدار وفي جزء منه عن  الاسهم التي يتكون مبلغها في جزء منه نتيجة ضمه في الاحتياطات أو الفوائ -3

 طريق الوفاء نقدا. ويجب أن يتم وفاء هذه الأخيرة بشتمامها عند الاكتتاب.

 والتي تقابلها في التشريع الفرنسي المادة:   أما جميع الأسهم الأخرى فتعد من الأسهم العينية".

Art L228-7 C.com.fr. Modifie par l’ordonnance n2004-604 du 24 juin 2004J.O.R.F 26 juin 

2004. 

« les actions de numéraire sont celles dont le montant est libéré en espèces ou par 

compensation , celles qui sont émises par suite d’une incorporation au capital de réserves, 

bénéfices ou primes d’émission , et celles dont le montant résulte pour partie d’une 

incorporation de réserves, bénéfices ou primes d’émission et pour partie d’une libération en 

espéces , ces dernières doivent être intégralement libérées lors de la souxription 

Sous réserve des régles spécifiques applicables aux action résultant d’une fusion ou d’une 

scission, toutes autres actions sont des action d’apport »  
 .298ص، 2001، مصر، دار النهضة العربية، ط.لشركات التجارية، دمحمد معوض، ا نادية  -6
ما عدا في حالة وجود  ، في حالة ما إذا كانت الحصص المقدمة عينية يعين ج على أنه:.ت . من ق 601لمادة تنص ا  -7

ويخضع هؤلاء ، مندوب واحد للحصص أو أكثر بقرار قضائي بناء على طلب المؤسسين أو أحدهم، أحكام تشريعية خاصة

 أدناه. 6مكرر  715لأحكام التنافي المنصوص عليها في المادة 

يقع تقدير قيمة الحصص العينية على مسؤولية مندوبي الحصص ويوضع التقرير المودع لدى المركز الوطني للسجل  

 التجاري مع القانون الأساسي تحت تصرف المكتتبين بمقر الشركة.

ولا يجوز لها أن تخفض هذا التقدير إلا بإجماع  ،سية أن تفصل في تقدير الحصص العينيةيجب على الجمعية العامة التأسي

 المكتتبين.

 .ا بالمحضر، تعد الشركة غير مؤسسةالموافقة الصريحة عليه من مقدمي الحصص المشار إليه ند عدموع
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ها وطبيعة تداولها، شكل زاويةمن كان هذا التقسيم مبني على أساس النظر إليها إن  أما

هي التي يذكر  سميةالاالأسهم ف، 3أو إذنية 2لحاملهاو أ 1سميةإ إلى أسهم ذلكتقسم تبعا لفإنها 

سهم لحاملها أما الأ، اولها بطريق القيد في سجل الشركةفيها اسم المساهم صاحبها ويتم تد

التسليم ها عن طريق تداول ويتم، 4وإنما يذكر فيها أنها لحاملها صاحبهاها لا تتضمن اسم فإن 

وأخيرا الأسهم الإذنية فهي التي يتم تداولها ، 5في نظر الشركة اهو المالك له اويعتبر حامله

 بطريق التظهير فتكون لأمر شخص معين.

إلى أسهم تبعا لذلك قسم فت بها،  المرتبطةالحقوق  حيث إن كان النظر إليها منما أ

الأصل أن جميع الأسهم ترتب حقوقا متساوية للمساهمين لا امتياز إذ ، 7وأسهم ممتازة 6عادية

توزيع في سواء فيما يتعلق بالتصويت في الجمعيات العمومية أو  على الأخرى لأي منها

 حقد ينص نظام الشركة على منر أنه غي ، فيةالأرباح أو قسمة موجودات الشركة عند التص

ولا يعد ذلك إخلالا ، سهم العاديةالأسهم لا يتمتع بها أصحاب الأ ضعبعض الامتيازات لب 

 تخول سهم عادية لاأقسم هذه الأسهم إلى وعلى ضوء ذلك ت ، 8بمبدأ المساواة بين المساهمين

وأسهم أخرى تضيف لملاكها حقوقا مضاعفة سواء في ، أي امتياز أو أولويةأصحابها 

 التصفية. في اقتسام الباقي من الموجودات بعدالتصويت أو الأرباح أو 

 9سهم رأس مالأإلى  ذلك من عدم تهان حيث إمكانية استرداد قيمموتقسم الأسهم أيضا 

 سميةالاالتي لم يقبض المساهم قيمتها  الأسهم اسهم رأس المال يقصد بهأف، 10وأسهم التمتع

والأصل أن المساهم لا يحق له استرداد قيمة ، 11أي الأسهم التي لم تستهلك بعد، في الشركة

غير أن المشرع أجاز وفق ، مساهمته في رأس المال إلا بعد انقضاء الشركة وتصفيتها

ذلك ما يسمى ، أثناء حياة الشركةسهم إمكانية رد القيمة الاسمية للأ 12معينةوضوابط شروط 

 .1بعملية استهلاك الأسهم

 

 وحقيقة رأس المال جدية المشرع ل ضمان إلىلعينية الاجراءات الخاصة بتقدير الحصص اهذه ب التشديد في اسبتعود أو 

تقديره، لأن هذه الحصص تمثل جزء من رأس المال، وكل مبالغة في تقدير قيمتها تعد  وتفادي مشكل الغش والصورية في

 .بمثابة المبالغة في تقدير رأس المال وبالتالي صورية جزء منه أو كله
1- Les actions nominatives. 
2-Les actions au porteur.  
3-Les actions à ordre. 

دار  ط، .، دالشركات التجارية(، التاجر، )الأعمال التجارية، في القانون التجاريالوسيط ، حمد الله محمد حمد الله  -4

 .410ص  -2008، مصر، النهضة العربية
 تطبيقا لقاعدة الحيازة في المنقول سند الملكية.   -5

6 -Les actions ordinaires. 
7 -Les actions de priorité ou de préférence ou privilégiées. 

 . 340ص، 2007، مصر، دار النهضة العربيةط،  .، دالشركات التجارية، صفوت بهنساوي  -8
9 -Les actions de capital. 
10- Les actions de jouissance. 

 .346ص، 2007،  مصر، النهضة العربيةدار ط،  . ، دالشركات التجارية في القانون المصري، عاطف محمد الفقي  -11
من القانون التجاري الجزائري على أنه يتم استهلاك رأس المال بموجب حكم في القانون الاساسي أو  709تنص المادة   -12

 وبواسطة مبالغ قابلة للتوزيع. ،قرار من الجمعية العامة غير العادية
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القيمة الوحيد الذي من خلاله يستطيع المساهم قبض  ستثناءالاهذه العملية التي تعد 

بشرط أن يتم هذا الاستهلاك مع امكانية الاستمرار معها،  أثناء حياة الشركةه همسالاسمية لأ

لأن ذلك يعتبر مساسا ، 2وزيع وليس من رأس المالمن الأرباح أو الاحتياطات القابلة للت 

 بمبدأ ثبات رأس المال وخرقا أو تعديا على قاعدة الضمان العام المقرر لمصلحة الدائنين.

وعلى هذا تعد عملية استهلاك الأسهم عملية مميزة بحد ذاتها وتنطوي على آثار بالغة 

ومساهميها والدائنين لها من ، هةمن ج أو الشخص المعنوي  بالنسبة للشركةسواء الأهمية 

 جهة أخرى.

الشركات  الرأسم كيفية تطبيق هذا النوع من العمليات الواقعة علىوولدراسة محتوى 

أصيل هذه العملية على فكرة ت  بداية ركزنا، أثناء فترة حياتها وبالخصوص شركة المساهمة

حديد ماهية عملية خلال تنظريا، ومحاولة ضبط وايجاد نظام قانوني خاص بها، وذلك من 

الفصل ) الأموال التي تشملها هذه العمليةتحديد طبيعة و ، الفصل الأول() استهلاك الأسهم

 الثاني(.

 

غير قانونية و نظامية المخصصةلغير والاحتياطات ال قابلة للتوزيعالرباح الأ يقابلة للتوزيع هوالمقصود هنا بالمبالغ ال

، رأس مال الشركة الذي يعد الحد الأدنى للضمان المقرر لمصلحة دائنيهابهذا الاستهلاك  طالوذلك حتى لا يالاستهلاك، 

تخفيض غير مشروع لرأس   وبمثابة ،وكل عملية استهلاك تقع على أموال غير التي تضمنها نص المادة السابقة تعد باطلة

 .توزيع لأرباح صوريةالمال أو 
والتي تعتبر عملية داخلية في شركة المساهمة، إذ تعد هذه الأخيرة الميدان الوحيد لتطبيق استهلاك الأسهم، وينصب أو  - 1

يقع الاستهلاك على الأسهم دون غيرها من الأوراق المالية الأخرى في الشركة بإستثناء السندات، و لا فرق بين فئات 
ابلة للاستهلاك إلا ماسبق استهلاكها منها. انظر حول هذا الشأن: علاء سعيد الأسهم من حيث قابلية الاستهلاك فجميعها ق

، العدد  21، مجلة الرافدين للحقوق، المجلد -دراسة مقارنة -قاسم و ايسر عصام داؤد، استهلاك أسهم الشركة المساهمة

 .  300، ص23، السنة 75
2- P. Bauvert et N. Siret, droit des sociétés et autres groupements, edition E.S.K.A, 

France,p269. 
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 سهم.ول: ماهية عملية استهلاك الأالفصل الأ

يكتسي رأس المال في شركة المساهمة أهمية قصوى سواء بالنسبة للمساهمين فيها أو 

 أهمية الائتمان فمن منظور هذه الفئة الأخيرة يعبر رأس المال عن مدى، الدائنين لها

مية طوال ويتمتع رأس المال بهذه الأه، ره لمصلحتهمرتقأن لشركة لي يمكن الذ والضمان

ولذلك فرض المشرع أن يكون مكتتبا فيه بالكامل سواء عند ، فترة حياة الشركة ومنذ تأسيسها

زيادة إلى عدم جواز ، 1تأسيس الشركة أو عند زيادة رأسمالها وأن يكون جديا لا صوريا

قانونية إلا وفق ضوابط  مقدارهكتخفيض ، قص من قيمتهت ن ين أ اتخاذ أي اجراء من شأنه

 لمساهمين إلا بعد حل الشركة وتصفيتها.لأي جزء منه كما لا يمكن رد ، 2معينة

مما يسهل ها، ة لبصفة كلية ومطلقو يبقى رأس مال الشركة في الأصل مملوكا  يهوعل

ساهمين فيها ولا يمكن كقاعدة عامة توزيعه على الم، الاستغلال في المشروعمباشرة عليها 

 وتصفيتها.ها بعد حلإلا 

سمية شرع وفق قيود معينة رد القيمة الإجاز المأعلى ذلك  ثناءستاكو غير أنه 

من وذلك  ،عتبارات وأهداف معينة، نظرا لإللمساهمين أثناء حياة الشركة وقبل تصفيتها

ضمن لهم التي ت ، رأس المال بأسهم أخرى تسمى أسهم التمتعهم المشكلة لخلال استبدال أسهم

، في الشركة وا محتفظين بصفتهم كمساهمينلظي كي تبطة بالأسهم جميع الحقوق المر ممارسة

 قتساماو على قراراتها، التصويت مناقشة و العمومية و  هاجمعيات في حضور الحق  مكون لهي ف

القيمة الاسمية للأسهم التي سبق وأن  سترداداحق  ، باستثناء3الناتجة عن نشاطها الأرباح

 .ة الشركةقيمتها أثناء حيا واقبض

ويصطلح على عملية الاسترداد هذه بعملية استهلاك الأسهم التي تعد استثناء على مبدأ 

وتعد كذلك خروجا عن أو باقية،  مادامت الشركة قائمة المساهمترداد حصة عدم جواز اس

 على بعض العمليات الواقعة على أسهم رأسمال الشركة كعملية طبقةالقواعد المألوفة الم

 أو شراء الشركة لأسهمها الخاصة.تها، زيادة أو تخفيض قيم

، شامل لهذه العمليةو وعلى ضوء ما تقدم سنحاول التطرق إلى إعطاء مفهوم عام 

ضلا عن ف، المبحث الأول() وبيان موقف المشرع الجزائري منها ،وتحديد طبيعتها القانونية

 )المبحث الثاني(. شركة المساهمةرأس مال دة على تمييزها عن باقي العمليات الوار

  
 

  ، 1993، مصر، دار النهضة العربيةط،  .، دالنظام القانوني لشراء الأسهم من جانب الشركة المصدرة لها، أميرة صدقي-1

 .26ص
 .ق.ت.جمن 713،712تطيقا لأحكام المادتين   -2
، دار الفكر العربيط،  .، دوالقطاع العام في الشركات والمؤسساتالنظام القانوني للقطاع الخاص ، علي حسن يونس -3

 .164ص، 1967، مصر
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 .الخاصة لأسهمها المساهمة المبحث الأول: مفهوم استهلاك شركة

في لأسهمهما الخاصة يتطلب منا  المساهمة شركةالإحاطة بمفهوم عملية استهلاك  إن

السعي نحو إعطاء تعريف مضبوط لها في ظل تعدد المفاهيم المرتبطة بها  بادئ الأمر

تعدد ها في ظل حديد الطبيعة القانونية الخاصة ب إضافة إلى محاولة البحث من أجل ت ، تباينهاو 

 الآراء والاتجاهات الفقهية القائلة في وصفها.

رض في نستع، وعليه سنحاول تقسيم مضمون هذا المبحث إلى مطلبين أساسيين

بينما نخصص المطلب ، المطلب الأول كافة التعاريف الخاصة بموضوع استهلاك الأسهم

وأهم الآراء الفقهية التي قيلت في  ،لعمليةهذه االثاني لمحاولة الكشف عن الطبيعة القانونية ل

 . منها الجزائري ، وتوضيح موقف المشرعوصفها

 ظل تباين المفاهيم المرتبطة به. في المطلب الأول: التعريف باستهلاك الأسهم

، سهم عدة معاني ودلالاتيظهر من خلال ما سبق الإشارة إليه أن لمفهوم استهلاك الأ

، والمهتمة بدراستهأمركز القانوني للفئات الشارحة له والتي تختلف باختلاف التخصص وال

 لول هذا المصطلحدلم بيانا يح أكثرولأجل توضين، دي والاقتصا ينوالقانوني  ينفمنهم اللغوي 

المفاهيم المرتبطة به سواء اللغوية منها أو القانونية أو الاقتصادية جميع نحاول التطرق إلى س

 المحاسبية.و 

 .المحاسبي لعملية استهلاك الأسهمو الفرع الأول: التعريف اللغوي والاقتصادي

ق النساستهلاك الأسهم بعدة تعريفات والتي غالبا ما تخرج عن مصطلح جرى تعريف 

تحديد التعريف القانوني لفكرة في هذا الصدد وعليه كان لزاما علينا ، المخصص لهالقانوني 

 استهلاك الأسهم وإزالة اللبس حولها من التعاريف التي قد تقترن أو تتداخل معها في المفهوم

 .أو الصياغة، وذلك على النحو الآتي:

 .ستهلاكللاأولا: التعريف اللغوي 

 فهو مستهلك والمفعول مستهلك.، يستهلك استهلاكا، استهلكيقال 

أو واستهلك المعنى ، ي جد فيه مستعجلاأك في الأمر واستهل، واستهلك المال أي أنفقه

قساط خلال أي قام بتسديده على أتنفذه وأفرغه، وقيل استهلك دينه استهلك اللفظ بمعنى اس

 نفاقه وإنفاذه.إفاستهلاك المال بمعنى ، فناءوالاستهلاك هنا هو الإ، 1فترات متعاقبة
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 ستهلاك.للا قتصاديالاثانيا: التعريف 

والخدمات المستخدمة في تلبية  ستهلاك على أنه النفقات على السلعيعرف الا

استخدام سلطة أو خدمة في تحقيق منفعة  أو هو ، حتياجات والرغبات خلال فترة معينةالا

 خرى.أنتاج سلعة أو خدمة استعمالها في إبصورة مباشرة دون 

ية أو بيع وتصف، كما يعرف على أنه إما استهلاك رأس المال في إنتاج السلع الجديدة

في كلتا الحالتين تتناقص ، و ستهلاكي الجارينفاق الإالأموال الرأسمالية لزيادة الإ

ي التي الحالة الأولى هو ، الموجودات الرأسمالية التي يمتلكها الفرد أو المؤسسة أو الدولة

 حيث يفقد الأصل الرأسمالي جزءا من قيمته سنويا بسبب استخدامهالأصول،  هتلاكاتسمى ب 

قتصادي إلى جانب الإأحد العناصر الأساسية الأربعة للنشاط ستهلاك عد الايو ، في الإنتاج

 .1الإنتاج التبادل والتوزيع

 ستهلاك.الثا: التعريف المحاسبي لفكرة الاث

ستهلاك أو الاهتلاك الصناعي الواقع على الا المفهوم المحاسبيوفق ستهلاك يقصد بالا

الأصول الثابتة  من ذلك النقص التدريجي في أصل أصل من أصول المؤسسة، والمتمثل في

يبقى رأس المال  يولك، فتنقص قيمته الذاتية، ستعمالتحات بفعل الزمن والاالو  بسبب البلى

 جزء من أرباحن يخصص أيجب ، سليما حافظا لقيمته كما هي مقدرة في جانب الخصوم

بأن يحمل حساب الأرباح والخسائر في كل عام ما ، الشركة لتكملة ما طرأ عليه من نقص

 .2يقابل هذا النقص التدريجي

 4جراءها قانوناإحدى العمليات الواجب بل هي إ، عملية لازمة 3ستهلاكاتالاحساب و 

أو ما يسمى بالميزانية ، كل سنة ماليةنهاية لتحديد الأرباح بعد تقدير الأصول والخصوم عند 

 
شهادة الماجستير في مذكرة لنيل ، ستهلاك وتخفيض رأس المال في شركة المساهمةالنظام القانوني لا، بوسحابة حليمة  -1

 .35ص، 2017، 02جامعة سطيف، كلية الحقوق والعلوم السياسية، القانون الخاص
، الجزء الثاني، شركة المساهمة في القانون المصري والقانون المقارن ومشروع قانون الشركات، محمد صالح بك -2

 . 299ص، 1949، مصر، مطبعة جامعة فؤاد الأول، الطبعة الأولى
سواء كان سببها الاستهلاك للشركة، الثابتة  بالأصولالقيمة الملحقة الواقعة علىص ائلك النقتبالاستهلاكات   يقصد - 3

ت التي تستخدمها لاالآودوات كل عام ليكون مقابل الفقد من الأ رباحوذلك بتخصيص جزء من الأأو غيره، يناعالص

نتاج مما ى تواكب التطور العلمي لوسائل الإنتاج بمصانع الشركة حتلوسائل الفنية اللازمة لتطوير الإو لتغيير ا،أالشركة

مذكرة لنيل شهادة ، المركز القانوني للمساهم في شركة المساهمة، نتاجية. انظر حلوش فاطمة امالإالا ءةيزيد الكفا

، 2002 – 2001السنة الجامعية ، سيدي بلعباس، -جامعة جيلالي ليابس -كلية الحقوق، الماجستير فرع قانون خاص

 . 33ص
في حالة انعدام وعدم كفاية الأرباح فإنه يشرع في الاستهلاك وجمع وحتى  :على أنه ق.ت.جمن  718نص المادة ت  -4

سواء أكانت مسببة ، وأن نقص قيمة الأصول الملحقة بالأصول الثابتة ،المؤونات الضرورية لكي تكون الميزانية صحيحة

كما يجب أن يكون النقص في  ،يجب أن تكون ثابتة بالاستهلاكات الوسائل الفنية أو أي سبب آخربالاستهلاك أو بتغيير 

 القيمة لبقية عناصر مال الشركة والخسائر والتكاليف المحتملة محل مؤونات. 
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 أن تظللها تها لا يمكن امو قمبعض  المكونة للأصول تفقد العناصرما لأنه بعد، 1السنوية

الأمر الذي يترتب عليه زيادة وهمية ، محتفظة بقيمتها الأصلية في ميزانية وحسابات الشركة

 اكلهحسابات ساس أجراء توزيعات على إالنهاية إلى  كما يؤدي في، قيمة الأصولتقدير في 

تشريع المالي بضرورة عمل كل من القضاء وال هتماذا السبب وله، صوري محض هاأو بعض

الجهات المعهود ن مكتتحتى ، رباحللأتوزيع أي لبدء في قبل ا هاوفحص اتستهلاكحساب الا

وأيضا لتحديد رقم ، كي توزع بشكل سليمها بصورة صحيحة تحديدلها تقويم الأرباح من 

 .2الأرباح الحقيقية التي تخضع للضريبة

السنوية  ستهلاكاتالاإجراء خصم ولهذا السبب تنص القوانين النظامية للشركات على 

وفي حالة ، بل وتحدد قيمتها مقدما في بعض الأحيان، دائماالطارئة على أصول الشركة 

 مما قد يجعل من الميزانية أو، استبعادها قد يؤدي ذلك إلى تخفيض مستمر في قيمة الأصول

 .3وهو أمر معاقب عليه قانونا ،مطابقين للحقيقةالأرباح الموزعة غير 

وهي ، ستهلاكات الصناعية والتجاريةها بالكلام هنا تسمى بالاستهلاكات التي نعنيالاو 

 .يتختلف كلية عن استهلاك الأسهم الذي سنأتي على بيانه فيما يل

 .سهملتعريف الفقهي لعملية استهلاك الأرابعا: ا

دون تها و ثناء حياأاهم للمس 1سميةالإ تهاقيام الشركة بدفع قيم 4يقصد باستهلاك الأسهم

إذ الأصل ألا  ستثنائيةاالأسهم عملية  لاكستهاويعتبر ، 2أجلها وتصفيتها نتهاءانتظار لإ
 

ل بيان وتتكون على شك ،تعرف الميزانية على أنها موجز الجرد والعمليات الحسابية للمشروع خلال السنة الواحدة  -1

ية السنة المالية  عادة ما يكون تاريخ نها - إجمالي من عمودين فيها أرقام الأصول والخصوم للشركة في تاريخ معين

 . فارطةالمالية ال تهاسن ة الشركة فيرربح أو خساأو المقارنة ن الموازنة بينهما عتنتج  -المنصرمة
د.ط، ، في القانون المصري، الأشخاص وشركات الأموال علما وعملاشركات ، وميشيل ميسكالا شكري حبيب شكري  -2

 .188 -187صن،  .س .، دمصر، مطبعة بروكاشيا
دج الرئيس والقائمون بالإدارة  200.000دج وإلى  20.000على أنه يعاقب بالغرامة من ق.ت.ج من  813تنص المادة   -3

 أو المديرون العامون للشركة المساهمة الذين:  

عن وضع حساب الاستغلال العام وحساب النتائج والجرد والميزانية والتقرير الكتابي عن ، لفون في كل سنة ماليةيتخ -1

 حالة الشركة ونشاطها أثناء السنة المنصرمة.

وذلك مع   ،يتخلفون في إعداد هاته المستندات عن استعمال نفس الأشكال وطرق التقدير المتبعة في السنين السابقة -2

الخاصة بإيداع العقود التأسيسية والمعدلة للشركات التجارية لدى المركز  548التعديلات المقدمة طبقا للمادة  مراعاة

 الوطني للسجل التجاري ونشرها حسب الأوضاع الخاصة بكل شكل من أشكال الشركات.
4-  Amortissement des action. 

على الأسهم دون الحصص، فلا يتصور استهلاك الأسهم في غير نطاق  -بمعنى الاستهلاك –ينصب أو يقع  يذوال -

من خلاله تستهلك   ذالشركات المساهمة، كما يختلف استهلاك الأسهم عن استهلاك السندات وإن كان يشملها أيضا، إ

 الشركة سنداتها تدريجيا في أثناء حياتها برد قيمتها إلى أصحابها.

 في مسألتين:  -استهلاك الأسهم و استهلاك السندات–ختلاف بينهما ويظهر وجه الا

أن استهلاك الأسهم لا يقع إلا في الحالات التي ينتج فيها المشروع أرباحا، أو يكون لديه من الاحتياطات القابلة  -1

ن رأس المال في حين أن استهلاك السندات يكون لازما، ولو اقتضى الحال إجرائه م ه الحاجة،ذللتوزيع ما يسد ه

 اته، لأن السند يمثل دينا واجب الوفاء لصاحبه و رأس المال هو الضمان العام للدائنين.ذ

ه، في حين أن استهلاك ذأن استهلاك الأسهم كما سنأتي على بيانه لا يقطع الصلة التي للمساهم بالشركة بعد تنفي -2

يمثلها السند، لأن حامل السند هنا عبارة عن دائن  السند لا يخول صاحبه أكثر من الحصول على قيمة دينه التي 
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م سيتصفيتها وتقيسترد المساهم قيمة ما أسهم به في رأس مال الشركة إلا بعد حلول أجلها و

وليس من حق هذا  في الشركة مثل حصة الشريك أو المساهمت سهم ذلك لأن الأ، 3موجوداتها

لأن رأسمال ، ومواصلة لنشاطها 4ما دامت قائمة هاداد حصته أو ما أسهم به فيالأخير استر

لى المساهمين يقضي على هذا عتبر ضمانا عاما لدائنيها وردها إالشركة يتكون منها وي

، فلا 5مكلفون بالوفاء بديون الشركة بما يعادل قيمة أسهمهمالضمان، هذا عدا أن المساهمين 

يجوز لهم الاستيلاء عليها وترك الدائنين دون مال يرجعون عليه وفاءا لديونهم، وطبقا لهذه 
 

للشركة  فقط لا يعنيه سوى تحصيل قيمة دينه في مواجهتها أو الحصول على الضمانات الكافية والكفيلة على  

، دار الفكر العربي، 1960ا: علي حسن يونس، الشركات التجارية، طبعة ذالأقل للوفاء بدينه.    أنظر حول ه

 .780، ص1960مصر، 
والمقصود بها ناتج قسمة رأس المال على عدد الأسهم وبالتالي فإن قيمة الأسهم الاسمية مجتمعة تمثل رأسمال الشركة،   - 1

وتختلف القيمة الاسمية للسهم عن قيمته السوقية والحقيقية، فالقيمة السوقية للسهم هي قيمته في سوق الأوراق المالية، وهي 
تبعا لعوامل السوق المالية و الظروف الاقتصادية و السياسية المحيطة بها، كما تختلف خاضعة للإرتفاع و الإنخفاض 

أيضا عن القيمة الحقيقية للسهم، و التي تمثل النصيب الذي يستحقه السهم في صافي أموال الشركة بعد خصم ديونها         
انخفضت قيمتها، وهذه القيمة هي التي تعطى  و إلتزاماتها، فإذا ربحت الشركة ارتفعت هذه القيمة وإذا خسرت قلت أو

للمساهم بمناسبة الانتهاء من أعمال التصفية أي ناتج  التصفية الموزع بعد سداد الديون. انظر: حسان بن ابراهيم بن محمد  
 .  39 -38السيف، أحكام الإكتتاب في الشركات المساهمة، د.ط، دار ابن الجوزي، المملكة العربية السعودية، د.س.ن، ص 

عبارة   يهكمصطلح تقني والمقصود بالتصفية  ،إذا توافر أي سبب من أسباب حل الشركة فإنها تدخل في دور التصفية -2

عن مجموع العمليات الضرورية التي يقوم بها المصفي لتسوية علاقات الشركة المنحلة سواء مع الغير أو مع الشركاء 

وتنتهي هذه العملية بقسمة ما تبقى ، أنفسهم. حيث يقوم المصفي باستيفاء حقوقها وتحويل موجوداتها إلى أموال وسداد ديونها

هذا النوع من العمليات في القسم الخاص تنظيم ولقد تعرض المشرع ل ،المساهمينمن هذه الأموال بين الشركاء أو 

 766كما حدد نطاقها تطبيقها من خلال المادة  795الى  766المادة من وبالضبط  ،بالشركات التجارية من القانون التجاري

 :" تعتبر الشركة في حالة تصفية من وقت حلها مهما كان السبب..."قولهب
. ونفس المفهوم وارد في  411ص، المرجع السابق،الشركات التجارية في القانون الكويتي المقارن، يد رضوانأبو ز -3

، وأيضا مرجع الوسيط في القانون التجاري للأستاذ محسن شفيق، 343ص، للأستاذ صفوت بهنساوي سابقمرجع الال

 .532ص

لمساهمة بصفة خاصة ضرورة منع الشريك أو المساهم من تقتضي القواعد العامة في الشركات التجارية عموما وشركة ا -

استرداد قيمة أسهمه في رأس المال قبل إنتهاء أعمال تصفية الشركة وقسمة نواتجها على دائنينها ثم المساهمين فيها، 

هة باعتبار أن أسهم كل مساهم تمثل حصته في تكوين رأس مال الشركة كما تمثل حدود مسؤوليته في مواجهتها ومواج

دائنيها، ومن ثمة لا يكون له الحق في استرداد قيمة مساهمته فيها مادامت قائمة مواصلة لنشاطها، كما لا يكون لها هي 

الأخرى إجباره على قبض قيمة أسهمه، وبالتالي إخراجه منها طالما بقيت مستمرة، لأن ذلك يتنافى مع حقه في البقاء معها 

 في تكوينه إلى غاية حلها وتصفيتها. والاستمرار في مشروعها الذي ساهم 
وهو   ،ذمة الشركة لىلحصة من ذمة الشريك أو المساهم إانتقال ملكية ا ذات الشأنفي والعامة القواعد أيضا تقتضي كما  -4

الذي يعني في مضمونه أن كل مساهم أو  و تقديم الحصص كركن موضوعي خاص لقيام أي شركة،ركن ماديا ما يجسد 

شريك ملزم بتقديم حصة معينة  لتكوين رأسمال الشركة، وذلك على قدم المساواة مع باقي الشركاء، ومن ثمة إنتقال هذه 

إحدى النتائج المترتبة ذلك يعد و ،منذ قيامها ها أو موجوداتهامن ضمن ممتلكات صالحص هذه تصبحالحصص للشركة بحيث 

ذمة مالية مستقلة عن ذمة الأشخاص المكونين لها(. وبالتالي فلا يجوز للشريك )اب الشخصية المعنوية أو القانونيةعن اكتس

و القرض أو الرهن سواء عن طريق التنازل عنها بالبيع أ طرق البأي طريقة من  ما قدمه للشركة من حصةأن يتصرف في 

 اول أسهمه وفق ضوابط.جراءات معينة ناتجة عن حقه في تدإإلا وفق شروط و
والمقصود بذلك هو أن المساهم في شركة المساهمة مسؤول في حدود ما يملكه في الشركة من أسهم وما تمثله من قيم،  -5

وتعد هذه الخاصية )أي المسؤولية المحدودة للمساهم بحدود حصته( من أهم الخصائص المميزة لشركات الأموال التي تقوم 

الجاذبة لأصحاب المدخرات بتوظيف أموالهم في شراء الأسهم، لأن كل  أساسا على الاعتبار المالي، ومن أهم العوامل

مساهم لا يكتسب صفة التاجر بمجرد إنضمامه إلى الشركة، ولا يلزم بالقيد في السجل التجاري أو مسك الدفاتر التجارية أو  

في شركات الأشخاص. انظر في  تحمل التزامات التجار عموما، ولا يترتب عن إفلاس الشركة المنظم إليها إفلاسه كالحال 

  -التضامن -شركات المحاصة -هذا الشأن، احمد محمد محرز، الوسيط في الشركات التجارية، )القواعد العامة للشركات

 -فروع ومكاتب تمثيل الشركات الاجنبية في مصر -المساهمة -التوصية بالأسهم -المسؤولية المحدودة -التوصية البسيطة

تحول شركات القطاع العام الى القطاع الخاص، الطبعة الثانية، منشأة  -الاندماج والانفصال -تغيير شكل الشركات

 .    401-400، ص 2004المعارف، مصر، 
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القاعدة الأصيلة، فإنه لا يجوز للمساهم الذي يريد الخروج من الشركة إلا أن يبيع أسهمه أو 

الشركة، ولا خطر في ذلك على الدائنين لأن رأس مال  يتنازل عنها لآخر يحل محله في

الشركة نفسه لا ينقضي بتنازل المساهم عن أسهمه، وإنما كل ما يحدث هو حلول مساهم 

 .1محل آخر في الشركة

لأن ، سمية لأسهمهالقيمة الإ مساهملكما أنه ليس من حق الشركة وقبل حلها أن ترد ل

وهو الحق في البقاء ، الحقوق الأساسية المقررة لمصلحتهحد أمن ه ن ذلك حرمان أمن ش

لى استهلاك ومع ذلك قد تلجأ الشركة إ ،و غرضهاأ 2نتهاء مدتهاإلحين  والاستمرار معها

 . أسهمها لأسباب عديدة سنأتي على ذكرها فيما بعد

لمساهم قد يوصف إلى ا الاسمية تهاقيمها لردغير أن استهلاك الشركة لأسهمها عبر 

سوى  ذلك لا يغدوا عن اعتباره أن الشركة، إلا من هقصاء أو طرد لإنه ي بادئ الأمر بأف

إلى غاية  يستمر معها ها، إذعن إبعادهأو  إقصائهدون  فيها تعجيل بالدفع فقط لقيمة مساهمته

هم إلى رد المال الذي قدمه المساكذلك ستهلاك لا يعني والا، حلهانقضاء أجلها أو غرضها وا

، إذ وبالتالي لا يمكن رده إلى المساهمين، يعتبر ضمانا عاما لدائنيهاها الشركة لأن رأس مال

توزيعا استثنائيا أيضا ستهلاك كما لا يعتبر الا، 3يبقى ثابتا مستقرا طيلة فترة حياتها أو قيامها

لأنه ليس من حق الشركة ، من الأرباح قبل توزيعها على المساهمين هعااقتطتم للأرباح وإن 

ولكنه في حقيقة الأمر ، بعض المساهمين أرباحا أكثر من البعض الآخرن تعطي لمبدئيا أ

المرتقب عند  نصيبالمن  مأخوذالمكتتب فيها سمية سهم الإعبارة عن رد معجل لقيمة الأ

 .4التصفية المستقبلية للشركة

ه يحصل من ا لرأس مال الشركة لأنصنقاإستهلاك ا الإيعتبر هذلذلك فإنه لا كنتيجة و 

كما أشرنا إليه سابقا بقى رأس مال الشركة ي ذإها المحققة سنويا، أرباح المبالغ المتوفرة من 

ستهلاك ولكن يصبح هذا الاطوال فترة حياتها ضامنا لحقوق دائنيها من الغير،  ثابتا مستقرا

في الحالة التي لا يكون لدى الشركة أرباح تستطيع معها استهلاك لرأس المال إنقاصا 

 
،  مكتبة النهضة المصرية، الطبعة الثانية، النظرية العامة والشركات، الجزء الاول، صول القانون التجاري، أعلي الزيني -1

 . 329ص،د.س.ن، مصر
شركات ، الشركات التجارية )النظرية العامة للشركات وتطورها: شركات الأشخاص، الدين سليمان توفيق حسام -2

مركز ، د ط، هـ1437-01-28-3شركة الشخص الواحد طبقا لنظام شركات الصادر بموجب المرسوم الملكي ، الأموال

 . 259ص ،2012 ،المملكة العربية السعودية، الدراسات العربية
فالاستهلاك ليس معناه أن تصبح الشركة من غير رأسمال وتفقد عنصرا مهما من عناصر وجودها و إنما يبقى في   - 3

الواقع رأس المال الإسمي ثابتا لا ينقص، لأن استهلاك الأسهم يتم من الأرباح أو من الاحتياطي الإختياري القابل للتوزيع. 
 . 308ع السابق، ص أنظر: علاء سعيد قاسم وأيسر عصام داؤد، المرج

 .126ص، المرجع السابق، إلياس ناصيف  -4
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 امساسهمكانية لإية نظرا لك يخرج العملية من نسقها القانوني ويبطلها مر الذيالأ، 1الأسهم

 توزيع لأرباح صورية من جهة أخرى. اعتبارهولإ، جهة بمبدأ ثبات رأس المال من

لأن هذا الأخير يمثل ي، القانون حتياطيالاستهلاك من هذا الان يتم أكما لا يجوز أيضا 

يقع وإنما ، ال تمامارأس الم شأنه شأنالشخصي في نظر الدائنين جزءا من ضمانهم 

منها لتكوين احتياطي خاص نويا بعد تخصيص جزء المحققة س الأرباح ستهلاك علىالا

وإلا كان لدائني ، هذا الغرضتلبية ختياري المخصص لرأس المال الاعلى أو ستهلاك، بالا

الشركة رفع دعاوى مباشرة قبل المساهمين للمطالبة بقيمة ما وزع عليهم مقابل استهلاك 

 .2أسهمهم

أسهمها  تي تحمل الشركة على استهلاكلا  ساسيةالدوافع الأالمبررات أو ولعل من أهم 

ن موجودات الشركة مما يستهلك ن تكو أيرتبط بطبيعة موجوداتها، كيتعلق أو  هو ما

عينة من ينفذ بعد مدة ممما أي مهدد بالزوال عند انتهاء الشركة، أو   Défectibleستعمالبالإ

ستغلال مناجم اكالشركات الناشطة في مجال ، و مما يلحقه التلف على توالي الزمنأالزمن، 

 .2أو النقل البري 1الملاحة الجوية ستغلالإأو السفن البحرية أو ، 3المعادن والمحاجر

 
الشركات تأسيسها وإدارتها وانقضائها وإفلاسها وضرائبها ودفاترها وجرائمها وحراستها ، محمد كامل أمين ملش -1

 .153ص، 1957، مصر، مطابع دار الكتاب العربيط، ،، دونماذجها في القوانين المصرية الحديثة والتشريع المقارن
الشركات ذات  ، شركات المحاصة، شركات التوصية البسيطة، الشركات التجارية )شركات التضامن، سميحة القيلوبي  -2

ة في مجال تلقي الأموال لاستثمارها لالشركات العام، شركات التوصية بالأسهم. الشركات المساهمة، المسؤولية المحدودة

 .489ص ،  .نس .، دمصر، دار النهضة العربيةط،  .، دفيذية(ولائحته التن 1988لسنة  146وفقا لقانون 

في مألفهم شركات الأشخاص وشركات الأموال علما ، وميشيل ميسكالا، شكري حبيب شكري، وفي ذات الشأن الأساتذة

 . 192ص ، وعملا في القانون المصري

وإنما تخفيض لرأس المال غير مشروع  ،استهلاكعلى أنه اذا لم ترد قيمة الأسهم عن طريق الأرباح فلن تكون هناك حالة 

 ولكل من يهمه الأمر أن يطلب الحكم ببطلان اجراء هذا الاستهلاك سواء كان دائنا أو مساهما لحقه الضرر. 
،  الشركات التجارية ، التاجر، الأعمال التجارية)الأنظمة التجارية والبحرية السعودية، عبد العزيز خليل إبراهيم بديري  -3

 . 113صن، .س .، دمصر، دار الفكر العربيط،  .ات البنوك(. دعملي، وراق التجاريةالأ

،  يعد نشاط الاستغلال المنجمي من بين الانشطة الخاضعة لترخيص قانوني أو حكومي من طرف الدولة )الوزارة الوصية  -

-14من خلال القانون عمليةهذه الطير تأمنهل ةولقد بادر المشرع الجزائري بمحاول، الهيئات والجماعات المحلية المعنية(

. الجريدة الرسمية  2014فبراير سنة  24الموافق لـ 1435ربيع الثاني عام  24المتضمن قانون المناجم المؤرخ في  -05

 . 05ص -18. العدد 2014مارس  30هـ الموافق لـ 1435جمادى الأولى عام  28الصادرة بتاريخ 

" المقصود بالاستغلال أن على صتنوالتي  ،منه 04القانون في نص م  هذا فأورد مفهوما للاستغلال المنجمي حسب

وهو جملة تتشكل من الاحتياطات الجيولوجية  ،وإما استغلال منجمي حرفي ،المنجمي إما استغلال منجم أو مقلع

 ،والبنية التحتية المتواجدة على سطح الأرض وباطنها ،المستخرجة والمحضرة من المواد المعدنية المتحجرة المهدمة

وكذا العناصر غير   ،والهياكل والمنشآت على سطح الأرض وباطنها والبنيات والتجهيزات والمعدات ومستودعات التخزين

 ية المرتبطة بها".الماد

تباعها في مجال الاستغلال المنجمي بموجب المرسومين إجراءات الواجب د الشروط والإيحدسعى أيضا إلى ت اكم

 التنفيذيين:

المحدد لكيفيات  2018غشت سنة  5هـ الموافق لـ1439ذي القعدة عام  23المؤرخ في  202-18المرسوم التنفيذي رقم  -1

 .03ص 49العدد  2018غشت سنة  8التراخيص المنجمية الجريدة الرسمية الصادرة بتاريخ جراءات منح إو

 2008يوليو سنة  01م الموافق لـ 1429جمادى الثانية عام  27المؤرخ في  188-08وبموجب المرسوم التنفيذي رقم  -2

 03يدة الرسمية الصادرة بتاريخ الذي يحدد كيفيات منح رخصة استغلال مقالع الحجارة والمرامل وتعليقها وسحبها الجر

 .04ص 37العدد  2008يوليو   06الموافق لـ  1429رجب عام 
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، كالحالات حقوق مؤقتةإحدى ال ن يكون مشروع الشركة قائم علىأيضا أيحدث كما 

من إحدى الهيئات العامة   Concessionمتياز حكوميإعلى  الشركة حاصلةالتي تكون فيها 

بنهاية مدة هذا الإمتياز جميع ممتلكاتها فتؤول ، لمدة معينة (البلديةأو ، الولايةك) في الدولة

على الشركات  الوصف هذاوينطبق ، 3هيئاتها بمقابل أو بدونه ىحدإى الدولة أو إل منشآتهاو 

كل شركة  عامةوبصفة ، والماء والسكك الحديدية 5والبترول 4الناشطة في مجال الكهرباء

 تدير مرفق عمومي بموجب امتياز حكومي.

 

التي حصر من خلالها إمكانية  202-18من المرسوم الأول  03فتعرض لشروط الاستغلال المنجمي بموجب المادة 

طرق المنح لتطبيقا أو إعمالا  وهذا ،المباشرةالاستغلال بموجب ترخيص منجمي ناتج إما عن طريق المزايدة او المنح 

 المعتمدة في قانون الصفقات العمومية.

،التي قد يكون طالب الاستغلال من نفس المرسوم مراحل منح الاعتماد أو الترخيص 12و 11كما بين من خلال المادتين 

نية للنشاطات المنجمية يداع طلب لدى الوكالة الوطإبدءا من فيها أحد الأشخاص الاعتبارية كشركة مساهمة مثلا، وذلك 

وعلى المصالح المؤهلة للوكالة والمجالس الشعبية البلدية   ،قليمياإالملف ليعرض على الوالي المختص  التي ترسل بدورها

فيبدي الوالي والهيئات السابقة رأيهم في الطلب ثم يعاد إرسال الملف للوكالة  ، قليمهاإمقرر ممارسة النشاط المنجمي على ال

 أشهر.  3في أجل 

وبعد قبول ، يجابي للوالي المختصي الإأالطلب في أجل شهر من استلام الر لتقوم اللجنة المديرة للوكالة الوطنية بالبث في

فيكون هذا موضوع ، وفي حالة الرفض يبلغ أيضا المعني مع التبرير ،الوكالة بمنح لطالب الاستغلال ترخيص بالتنقيب

 يوم من تاريخ التبليغ. 30بالمناجم من أجل طعن أمام الوزير المكلف 
نشاط استغلال الملاحة الجوية سواء من طرف مؤسسات الدولة أو من طرف خواص   أيضا  نظم المشرع الجزائري  -1

ربيع الأول عام  03المؤرخ في  06-98من القانون رقم 10فنص بموجب م ، يعهد إليهم استغلال النقل الجوي المدني

. المحدد للقواعد العامة المتعلقة بالطيران المدني الجريدة الرسمية الصادرة بتاريخ 1998يونيو لسنة  27لـهـ الموافق 1419

 . 03ص 48. العدد 1998يوليو سنة  28هـ الموافق لـ1419ربيع الأول عام  04

خاص الطبيعيين من ذوي بضا محل امتياز يمنح لفائدة الأشأتغلال خدمة النقل الجوي العمومي على أنه:" يمكن أن يكون اس

 الجنسية الجزائرية والأشخاص الاعتباريين الخاضعين للقانون الجزائري".

ومن ثمة وبالاستناد إلى نص المادة نجد أنه يمكن أن تكون شركة المساهمة إحدى هذه الأشخاص الاعتبارية حاصلة على  

 امتياز الاستغلال الجوي.

أنه إذا تعلق الأمر بشركات مساهمة فيجب أن يكون  112حسب نص المادة  وعليه فقد اشترط المشرع وفي ذات القانون

الإدارة في هذا  أولوية اتخاذ القرار ووذلك ضمانا منه لحق  ،أكثر من نصف رأسمالها ملكا لمساهمين من جنسية جزائرية

ل النقل الجوي العمومي وما وذلك كله نابع من حساسية مرفق استغلا ،وتطبيق القانون الجزائري عليها ،النوع من الشركات

 ينطوي عليه من مخاطر.

كما حدد أيضا الجهة المانحة للامتياز والتي سماها بالسلطة المكلفة بالطيران المدني وضبط أيضا أشكال هذا الامتياز في 

 س القانون.من نف 115م  صلاستغلال خط جوي معين تطبيقا لن وامتياز خاص ،شكلين أساسيين: امتياز عام لحق الاستغلال
فسواء تعلق الأمر بعقود النقل البري  ،لقد درج المشرع الجزائري على وضع نظام قانوني خاص بعقود النقل البرية  -2

 من القانون التجاري الجزائري.  77إلى  36وذلك من خلال المواد   ،للبضائع أو عقود النقل البري للأشخاص
لسنة   1شرح أحكام القانون الاتحادي رقم )ي دولة الإمارات العربية المتحدةالشركات التجارية ف، عبد الحكم محمد عثمان-3

 .359ص، 1996، الإمارات العربية المتحدة، مطبعة كلية شرطة دبيط، .، د(1984
لرخصة أو  يعتبر نشاط إنتاج وتوزيع الكهرباء والغاز في الجزائر من الأنشطة التجارية الخاضعة أيضا لنظام ا   -4

فبراير  05، الموافق لـ 1422ذي القعدة عام  22المؤرخ في  01-02فبمراعات أحكام القانون  ،الترخيص الإداري المسبق

فبراير سنة   06الصادرة بتاريخ  08قنوات الجريدة الرسمية العدد الالمتعلق بالكهرباء وتوزيع الغاز بواسطة  2002سنة 

ل تطبيق القانون نجدها تنص على أن القيام بمثل هذه النشاطات أي إنتاج التي تحدد مجا 01وبالضبط المادة  04ص 2002

كما أنها تمارس من  ،الكهرباء ونقلها وتوزيعها وتسويقها يشترط الحيازة على ترخيص إداري مسبق من الجهات الوصية

 مرفق العام. طرف أشخاص إما طبيعيون أو معنويون خاضعون للقانون العام أو الخاص ويمارسونها في إطار ال
  1426ربيع الأول عام  19المؤرخ في  07-05 ينيخضع نشاط البحث والتنقيب واستغلال المنتجات البترولية للقانون  -5

جمادى الثانية عام  18الصادرة بتاريخ  50المتعلق بالمحروقات الجريدة الرسمية العدد  2005أبريل سنة  28الموافق لـ

 1434ربيع الثاني عام  19المؤرخ في  01-13المعدل والمتمم بالقانون ، 03ص 2005يوليو لسنة 19ه الموافق لـ1426

  24هـ الموافق لـ1434ربيع الثاني عام  14الصادرة بتاريخ  11الجريدة الرسمية العدد  2013فبراير سنة  20الموافق لـ

 .04ص 2013فبراير سنة 
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إما الغرض الذي أسست من أجله )أي بنهاية المورد  نتهاءباي فمثل هذه الشركات تنته

في عقد الامتياز وانتقال جميع موجوداتها للجهة الأجل المحدد لها المستغل(، وإما بانتهاء 

كفاية  عدمللوقوع في مشكل د يجعلها عرضة مما قاز بمقابل بسيط أو بدونه، المانحة للامتي 

نتهاء مشروعها بانتهاء غرضه أو مدته، ومن ثمة قلة لها أو هلاك جميع موجوداتها عند اأموا

ن مساهمي للأسهم المشكلة لرأسمالها إلى ال سميةالامكنها من رد القيمة أو انعدام مورد مالي ي

الحصول على المساهمين  فإنه قد يصعب أو يستحيل في مثل هذه الشركات وبالتالي، 1فيها

 حينئذ فتضيع، 2عند حلهاما يقابل مقدماتهم لها أو نسبة مساهمتهم في تكوين رأسمالها على 

ة التي تنشط في مجال ركات السابقوذات الحال ينطبق على الش، 3ابهاح صأسهم على قيمة الأ

هذه الشركات لحين فناء المنجم أو انتظار القول ب  فإن، ستغلال الثروات المنجمية والمعدنيةا

قيمة الانعدام مورد تدفع منه أن يوقعها في مشكل  هن من شأذلك المحجرأو إلى أن تبلى السفن 

 .سمية لأسهم رأس مالها إلى مساهميهاالإ

الخاصة أن  هذا النوع من الشركاتالمتقدمة كان على  ضو الفر ههذ الوقوع فيوخشية 

إلى استهلاك أسهمها باستعمال جزء من أرباحها السنوية المخصصة قيامها فترة تسعى أثناء 

إلى سهمها سمية لأالقيمة الا جزء منأو إرجاع دفع لتلبية هذا الغرض، وذلك من خلال 

فتقوم ها، أسهمجميع  ضت مدة بقائها تكون قد استهلكتقن إذا ا حتى، عاما بعد عامالمساهمين 

على أن يتم رد ، و الثلث سنوياأالربع في غالب الأحيان باستهلاك جزء من أسهم رأسمالها ك

وقد تعتمد الشركة أسلوب استهلاك الأسهم بشكل ، كامل قيمة الأسهم لجميع المساهمين

إلى جميع  سهملأالتي تمثلها االاسمية  موحد من القيمة من خلال رد جزء، 4تدريجي

ك جميع إلى أن يتم استهلا، كل سهم عنالربع نسبتها ما يعادل قيمة كون تكأن المساهمين، 

 .الذي أسست من أجلهرض غالأو  تهاالأسهم قبل نهاية مد
 

لمجال الطاقوي باعتبار أن نشاط التنقيب والبحث واستغلال اللذان ينضمان عملية الحصول على الترخيص بالاستغلال في ا

شوال عام   29المؤرخ في  09-16المنتجات البترولية من الأنشطة الخاضعة لنظام الترخيص والخارجة عن تطبيق القانون 

وية الغير  مبدئيا لحساسية مورد الثروة الطاق علق بترقية الاستثمار، وذلك راجعالمت 2016غشت  03ه الموافق لـ1437

 من صادرات الدولة.  98تعادل% نسبةإمتياز بمتجددة في الجزائر باعتبارها مورد دخل قومي ب

والتي   ،كل عقود الشراكةنجد أنه يحصر نشاط الاستغلال في المجال الطاقوي في ش 07-05وباستقراء نصوص القانون 

لبحث واستغلال المحروقات المبرمة بين سوناطراك شركة االمتعلقة بعقود تلك المنه على أنها  05المادة تبعا لنص يعرفها 

 ذات أسهم وشريك أو شركاء أجانب.

فيلزم الشريك الأجنبي تبعا لهذا القانون بتأسيس شركة ذات أسهم في الجزائر تكون ملكية غالبية رأس المال للشريك الوطني 

رض رقابتها على المستثمرين في قطاع المحروقات من خلال ملكيتها من فالجزائرية بغرض تمكين الدولة  (لسوناطراك)

والحلول من خلال تفعيل نظام الشفعة الادارية في مثل هذا   في اتخاذ القراروبالتالي أغلبية الحق  ، رأس الماللأغلبية 

 .  المجال
، انواع شركات الأموال ،شركات الأشخاص، الشركات التجارية )الأحكام العامة في الشركات، مصطفى كمال طه -1

 . 198ص، 1998،  مصر، دار الجامعة الجديدة للنشرط،  .خاصة من الشركات(. د
مركز ط،  .، ددراسة مقارنة بالفقه الاسلامي()شركة المساهمة في النظام السعودي، صالح بن زاين المرزوقي البقمي  -2

 . 362ص، 1985، المملكة العربية السعودية، -ات القانونيةكلية الشريعة والدراس-البحث العلمي وإحياء التراث الاسلامي 
،  لبنان، منشورات الحلبي الحقوقيةط،  .، دالشركات التجارية في القوانين الوضعية والشريعة الاسلامية، فوزي عطوي  -3

 . 147صن، .س .د
مكتبة الثقافة للنشر ط،  .، دقانونية وعمليةدراسة ، مال الشركة المساهمةسأ، الاكتتاب في رعباس مرزوق فليح العبيدي  -4

 .82ص، 1998، الأردن، والتوزيع
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سهم التي تعيينها الأستهلاك عن طريق الوفاء ببعض الاكذلك هذا كما قد يحصل 

ومثال ذلك في إجراء قرعة سنوية ، سمية لمالكيهافترد الشركة قيمتها الإ، سنوياالقرعة 

جزء في حين يبقى التبعا لذلك، يسحب فيها عدد معين من أسماء المساهمين فتستهلك أسهمهم 

 سمية للأسهمإلى غاية الوفاء بجميع القيم الا القادمة وهكذا دواليك من المساهمين للسنة الآخر

 .صحابهاوردها إلى أ

الشركة بخسائر  لو منيت بحيث أنهتبقى أكثر عدلا من الثانية،  1غير أن الطريقة الأولى

في مركز أفضل ممن لم  صيروني  أصحاب الحظ في القرعة الأولى بعد استهلاك أسهم

بينما يفقد المساهمين الذين لم سمية الا نهم حصلوا على قيمتها، لأ2بعد تستهلك أسهمهم

دعاء ببطلان هذه الطريقة مما يمكنهم من الإ، 3أسهمهم حصصهم في رأس المالتستهلك 

لموضوعية الخاصة للشركة الذي يهدم أحد الأركان ا، 4منطوية على شرط الأسد عتبارهابا

 .5الأرباح والخسائر قتساماوهو ركن 

 المتقدمة كأن تكونفي غير الحالات السابقة أو سهمها أ ستهلاكأيضا االشركة وقد تعمد 

إذ تجد مناسبا منذ الآن وفاء التزامها بدفع قيمة ، في حالة مزدهرة وحققت أرباحا بالغة

 .6موعد انقضائها وتصفيتهالالأسهم إلى المساهمين دون انتظار 

مهما كانت الطريقة المعتمدة في الاستهلاك أو الدافع المبرر له زيادة على ذلك فإنه و 

المقدرة  7سهمسمية للأدفع عند الاستهلاك إلا القيمة الإهلكة لأسهمها لا ت فإن الشركات المست 

ن أضعافا تكو  سهم في البورصة قدلك الأت في حين أن قيمة والواردة في نظامها الأساسي، 

بدا انقطاع أعني تة للمساهم هنا لا ي سمالقيمة الإهذه ورد المبدئية،  سميةالإ امضاعفة لقيمته

بإعطاء المساهمين الذين  كما قلنا سابقا إذ تخلص عملية استهلاك الأسهم، 8بالشركةته صل

 
بمقدار الربع أو الثلث رأس مالها رد جزء من القيم الاسمية ل سهم عبرريقة الأولى هي طريقة استهلاك الأالمقصود بالط  -1

% من قيمة كل سهم 25كرد قيمة  على حدىن كل سهم عبر رد جزء او نسبة معينة مأو  ،سنويا من العدد الإجمالي للأسهم

 سنويا. 
تذهب غالبية التشريعات إلى استبعاد طريقة استهلاك الأسهم عن طريق القرعة السنوية لما في ذلك من مساس بمبدأ   -2

 . المشرع الجزائري والفرنسي والمصريهذا النهج ولقد سار على  ،لخسائررباح واساواة بين المساهمين في توزيع الأالم
3  -André Moreau, la société anonyme, traite pratique, 2eme éd, tome 1 , paris, 1954, p37. 

مكتبة ط،  .، ددراسة فقهية قضائية مقارنة في الأحكام العامة والخاصة، الوسيط في الشركات التجارية، عزيز العكيلي  -4

 .236صن، .س .، دالأردن، الكتب العربية
وهذا ما  ،رباحأو إعطائه كافة الأ ،حدهم من الأرباح أو من الخسائرأ يجوز اتفاق الشركاء على إعفاء كقاعدة عامة لا  -5

حد الشركاء لا أجزائري" إذا وقع الاتفاق على أن من القانون المدني ال 426يعرف بشرط الأسد الوارد في نص المادة 

قد الشركة باطلا". وإذا توافر هذا الشرط في شركات الأشخاص عد الشرط هم في أرباح الشركة ولا في خسائرها كان عايس

 ما في شركات الأموال فإنه يبطلا الشرط ويصح عقد الشركة. ،أوعقد الشركة باطلان

ط، .د ،المشروع التجاري الجماعي بين وحدة الإطار القانوني وتعدد الأشكال()الشركات التجارية، محمد فريد العريني -

 .211ص -2007، مصر، عة الجديدةدار الجام
 . 255ص، 1970، لبنان، مطبعة النجوىط،  .د ،)شركات المساهمة(الشركات التجارية، إدوارد عيد -6
 .256ص، نفسهإدوارد عيد، المرجع   -7
 .271ص، 2017 -2016، مصر، دار الجامعة الجديدةد.ط،  ، الجزء الأول، شركات المساهمة، حسام عيسى -8
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أن  ةطيشر، 1الشركةمع تمتع تحتفظ لهم بصلتهم  استهلكت أسهمهم على هذا النحو أسهم

 .2لها معية العامة الغير عاديةج ن المنه قرار أو يتخذ بشأ ،يجيز نظام الشركة ذلك

صبح للمساهم الذي استهلكت أسهمه أسهم تمتع بدل أسهم رأس المال التي ي ومن ثم 

في الحصول على  مع الشركة ستمرارهذه الأسهم حق الافتخوله ، سميةقيمتها الااسترد 

ها السنوية وإن كانت تقل عن تلك التي كانت تخولها له أسهمه السابقة في أرباح نصيب من 

نصيب الحق على الكما يكون له ، عامةال اتهاي جمعي التصويت فحق التمثيل و ورأس المال، 

بعد ذلك و حلها وتصفيتها،  وداتها عندموجو الشركة  صوللأتج التصفية وافائض ن الباقي من

سمية ة بعد، أو التي لم ترد قيمتها الاالغير مستهلك 3الأسهم سمية لجميعالإ قيمةالخصم 

 .لأصحابها 

أنه وعلى الرغم من كل المزايا المتقدمة التي يمكننا لى وتجب الاشارة في هذا المقام إ

فاعتبره البعض غير ، لنقدمنها هذا النظام )أي نظام استهلاك الأسهم( إلا أنه لم يسلم من ا

في حين أنه لا يجب أن  لأسهمه سميةالقيمة الاب لأنه يؤدي إلى ضمان وفاء المساهم ، شرعي

، هاديونكفي لتسديد ما ي مواللديها من الأد تصفية الشركة وثبوت وجود يتم هذا الوفاء إلا عن 

ستهلاك ولم تكفي الأموال لسد هذا فإذا تمت عملية الا، 4سمية لسائر الأسهمالإ القيمب وفاء الو 

سمية في وضعية أحسن من التي هي لمساهم الذي استرد قيمة أسهمه الاالغرض يصبح ا

الأمر الذي يعد بعد كما أشرنا إليه سابقا،  يسترد قيمة أسهمه وضعية المساهم الذي لم اعليه

 مبدأ المساواة بين المساهمين.ب إخلالا 

مشروعة ومن من الفقه أن عملية استهلاك الأسهم صحيحة وآخر في حين يرى جانب 

حالة  عليه لا يجوز مطالبة المساهمين الذين استهلكت أسهمهم برد ما قبضوه مهما كانتثم 

لأن المساهمين  مساهميناواة بين الالمسمبدأ وليس في ذلك إخلالا ب، عند تصفيتهاالشركة 

الذين لم تستهلك أسهمهم حصلوا طوال مدة الشركة على أرباح تفوق ما استولى عليه حملة 

 .5أسهم التمتع الذين استهلكت أسهمهم

 
دار الفكر  ط،  ،، دالشركات التجارية(، )الأعمال التجارية والتاجر، الجزء الأول، القانون التجاري، السيد محمد اليماني-1

 .436ص، 1985، مصر، العربي
من القانون التجاري الجزائري:" يتم استهلاك رأس المال بموجب حكم في القانون الأساسي أو قرار  709نص المادة  -2

 الجمعية العامة غير العادية...".من 

 على ما يلي:  225-198من خلال المادة نص المشرع الفرنسي يوفي ذات الشأن 

Art.L 225-198 C.com.fr Modifié par Ordonnance n 2004-604 du 24 juin 2004 – art. 51 JORF 

26 juin 2004  " L’amortissement du capital est effectué en vertu d’une stipulation statutaire ou 

d’une décision de l’assemblée générale extraordinaire…. " 
 . 184 -183ص، المرجع السابقمحمد دويدار،  -3
 .128 -127، صالمرجع السابق، إلياس ناصيف  -4
، صفة التاجر، الأعمال التجاريةنظرية ، ) مقدمات، الجزء الأول، الوسيط في القانون التجاري المصري، محسن شفيق  -5

مكتبة النهضة ، الشركات التجارية(. الطبعة الثالثة، المحل التجاري، الملكية الصناعية، السجل التجاري، الدفاتر التجارية

 . 477ص، 1957، المصرية
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، بحيث أنه قد تهلاك الأسهموقد حسم المشرع الجزائري هذا الجدل بإقراره لنظام اس

الفقرة الثانية من القسم السادس   حكامالقانوني الوارد النص عليه ضمن أ بالتنظيم هخص

من الكتاب  ،الوارد في الفصل الثالث المعنون بشركات المساهمة، المتعلق بتعديل رأس المال

إلى  709وبالضبط المواد من ، يمن القانون التجارالخامس الخاص بالشركات التجارية 

أن المشرع  709نص المادة من الفقرة الأولى أحكام بحيث أنه يستخلص ضمنيا من ، 711

، قانون الأساسي للشركةالنص عليه في شرعية نظام الاستهلاك طالما ورد الجوازية و أقر ب 

 .1، وبواسطة مبالغ قابلة للتوزيعأو بموجب قرار من الجمعية العامة غير العادية

ومن الجدير ملاحظته أن قرار الجمعية العامة غير العادية يعتبر بمثابة تعديل لنظام 

يصدر هذا ، على أن في حالة ما إذا لم يتضمن في الأصل جواز استهلاك الأسهمالشركة 

التعديل نافذا إلا بعد مصادقة هذا ولا يصبح ، 2القرار وفق الشروط والأغلبية المقررة لذلك

كما أنه لا يسري على الغير إلا اعتبارا من تاريخ إشهاره طبقا للقواعد العامة ، الحكومة عليه

الذي سنستفيض بالحديث عنه في الفصل الخاص  موضوعال، 3المقررة في مسائل الشركات

 .سهمالأاستهلاك  القانونية المتبعة في عملية جراءاتلإشروط واالب 

ستهلاك بوصفها ذا الشأن هو مدى اعتبار عملية الافي هكذلك الإشارة له وما تجدر 

 ؟ية للشركةزاملئل الجوازية أو الإعملية مشروعة من المسا

إذ لا ، للشركة يالزاممرا إأن استهلاك الأسهم ليس أطرح يمكننا الجزم ب بناء على هذا ال

ليست مدينة حقا اتجاه الشركة أن لى نص يلزمها بالقيام به، بالإضافة إيوجد في القانون 

وتوافر لديها أموال كافية تمكنها من الوفاء بهذه القيم،  4المساهمين بقيمة الأسهم إلا عند حلها

إلا إذا ولا تلجأ إليه  5مرا جوازياقيام الشركة باستهلاك أسهمها قبل حلها يعد أتبعا لذلك فإن و 

وذلك بتخصيص جزء من الأرباح لتكوين احتياطي خاص ، و للمساهمين مصلحةأحققت لها ت 

على الشركة به قامت  ، بحيث أنه إذاستهلاكالا الأرباح امتنعفإذا انتفت هذه ، 6بالاستهلاك

أرباح تكون بذلك قد استعملت رأس مالها الذي ينخفض عندئذ لديها  فراالرغم من عدم تو 

 
بصلاحيات تعديل القانون الأساسي :" تختص الجمعية العامة غير العادية وحدها أنه ج على .ت.من ق 674ص المادة تن  -1

 ويعتبر كل شرط مخالف لذلك كأن لم يكن...".  ،في كل أحكامه
إلا إذا كان عدد  )بمعنى الجمعية العامة غير العادية( كما تنص ذات المادة في فقرتها الثانية على أنه:" لا يصح تداولها   -2

وعلى ربع الأسهم ذات الحق  ،من الأسهم في الدعوة الأولى المساهمين الحاضرين أو الممثلين يملكون النصف على الأقل

فيما  غير العادية أما بالنسبة للأغلبية فتبث الجمعية العامة ،في التصويت أثناء الدعوة الثانية...". هذا في شروط انعقادها

ء إذا ما أجريت العملية عن ثي الأصوات المعبر عنها مع عدم الأخذ بعين الاعتبار الأوراق البيضاليعرض عليها بأغلبية ث

 طريق الاقتراع.
 .256ص، المرجع السابق، إدوارد عيد  -3
 .199ص، المرجع السابقالشركات التجارية ، ،مصطفى كمال طه  -4
 ي مدين برد قيمتها للدائنين بقيمتها.السندات التي تلزم فيها الشركة كأعلى العكس من عملية استهلاك وذلك  -5
، العدد السابع والسبعون، مجلة القانون والاقتصاد للبحوث القانونية والاقتصادية، أنواع الأسهم، حسين سالمحسين عطا   -6

 .29 -28ص، 2007
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بصورة غير قانونية مما يؤدي إلى إرغام المساهمين الذين قبضوا قيمة الأسهم المستهلكة 

 .1شركةعلى إعادة المبالغ المقبوضة إلى صندوق ال

إلا في  معدومة الوجود أو التطبيقلاك الأسهم عملية الأمر الذي يجعل من عملية استه

ت التي تتوافر فيها لدى الشركة أرباح أو احتياطات اختيارية جرى تخصيصها لتلبية حالاال

سليما، مما  ذا ظل رأس المال كاملاإلا أيضا إ ولا مجال لتطبيقهأغراض هذا الاستهلاك، 

خسائر اللناتج عن اقتران عملية استهلاك الأسهم بحالة تخفيض رأس المال ا لضرورةبا ينفي

 وهذا كله حماية لمبدأ ثبات رأس المال.، الشركةبأصول حقة اللا

وموقف المشرع الجزائري  لاك الأسهماستهعملية الطبيعة القانونية لتحديد المطلب الثاني: 

 .منها

سهم رأس المال إخماد القيمة الاسمية لأإن البحث في ماهية استهلاك الأسهم أو عملية 

الطبيعة القانونية لهذه العملية  الكشف عنأسهم تمتع يقودنا بلاشك إلى محاولة  وتحولها إلى

 وموقف التشريع منها.

اري وما تجدر الإشارة له في هذا الشأن هو اختلاف نظرة ورأي فقهاء القانون التج 

مجرد  هاى اعتبار أن من ذهب إل همفمن، ستهلاك الأسهماعملية حول تحديد الطبيعة القانونية ل

أن رى ي همين، ومنهم من طرف المسا لها منلرأس المال المقدم من جانب الشركة  رد

العملية ككل تنصب على توزيع استثنائي للأرباح على المساهمين بحجة بوجوب دفع قيمة 

 التصور حين أقر باعتبار هذاهب لأبعد من ومنهم من ذ، ة من أرباح الشركةالأسهم المستهلك

ما هي في حقيقة الأمر إلا طريقة من الطرق المتبعة في تخفيض عملية استهلاك الأسهم  ان

وفاء معجل لنصيب المساهم في رأس مال  من اعتبرها مجردأيضا رأس المال، ومنهم 

 الشركة قبل حلها وتصفيتها.

، هي لإوأهم الانتقادات الموجهة  هلموقف كل اتجاه فقهي وحجج  استعراض ليوفيما ي 

 عمليةنية ليعة القانو ب تحديد الط نتائج هذا الفقه حول منمشرع الجزائري موقف الوبيان ل

 استهلاك الأسهم.

 الفرع الأول: الطبيعة القانونية لعملية استهلاك الأسهم.

انقسم إلى  استهلاك الأسهمعملية ة القانونية لالطبيع إن الفقه في تصديه لمسألة تحديد

بب في ذلك ولعل الساتجاهات، بحيث أنه ظهر لكل فقه موقف ورأي وتبرير حول المسألة، 

 
الأسهم وتداولها في القانون ، وفي ذات الشأن يعقوب يوسف صرخوة -129ص، المرجع السابق، إلياس ناصيف  -1

 .120ص، عن جامعة القاهرة، 1982سنة رسالة دكتوراه نوقشت ، دراسة مقارنة، الكويتي

-Cass ,15mars 1927.D 1927.255. 



 سهمماهية عملية استهلاك الأ   الفصل الأول:

 

 31 الأسهم الباب الأول: التأصيل المفاهيمي والنظري لعملية استهلاك 

والمتمعن في نتائج الفقه حول تحديد ، في بيان موقفه ستند عليه كل اتجاهاالذي  لمعيارهو ا

اسين قام عليهما يمكنه استخلاص اعتبارين أسالطبيعة القانونية للعملية السابق الإشارة لها 

مين بمعنى هو مدى تأثير العملية على حقوق المساه :الأول عتبارالاموقفه،  ناءالفقه في ب هذا 

من  مسمية للأسهم المستهلكة إلى المساهم بمثابة طرد أو اقصاء لههل يعتبر رد القيمة الإ

 الشركة.

إما من ) سمية للأسهمسدد منها القيمة الالتي ت هو طبيعة الأموال او :عتبار الثانيوالا

معه إيقاف  أو في بعض الحالات من رأس المال الأمر الذي يستوجبالاحتياطات و أالأرباح 

 (.بطال أثرهاالعملية وإ

ومنهم من حاول ، عتباريني تبرير موقفه على إحدى هاذين الافمن الفقه ما استند ف

التي قيلت  وفيما يأتي استعراض لأهم الآراء الفقهية، مركبالموازنة بينهما للخروج برأي 

 لة تحديد الطبيعة القانونية لعملية استهلاك الأسهم.أفي مس

 سهم عبارة عن رد لرأس المال الذي قدمه المساهمون.أولا: استهلاك الأ

الذي رأس المال قيمة رد ل الأسهم ما هو إلا استهلاكأن اعتبارإلى  فقهالذهب فريق من 

 حسب هذا الرأي  الواجب رده للمساهمين رأس المالب والمقصود ، 1قدمه المساهمون للشركة

بعد تأسيسها  هانظامة أو الواردة في هراظال مجموع المبالغ المكونة لرأس المال الشركةهو 

كونةل  ك  ش  م  ، والأو بعد كل اكتتاب ، للشركاءو النقدية أمات العينية من مجموع المساه ة أو الم 

 .2هاالحد الأدنى لضمان حقوق دائني مثلتكن الشركة من مباشرة نشاطها كما مت ي ت وال

تنتهي حتما برد للنصيب الذي تجاه حسب هذا الإوعليه فإن عملية استهلاك الأسهم 

ستئناف خذت به محكمة الإأ، وهو الرأي الذي 3تمثله الأسهم في رأس المال إلى المساهم 

المنشور بمجموعة  سنة 1925ريل ب أ 9 حكم صادر عنها بتاريخ ة فيالمختلطة المصري 

 .3484الصفحة  1937لسنة  التشريع والقضاء المختلط

ستهلاك لا يعتبر ردا لجانب من رأس المال بحجة أن الا، غير أن هذا الرأي انتقد بشدة

حتياطات الاأو من رباح إلا من الأواقعيا ولا يطال فهو لا يحصل ، إلى بعض المساهمين

إذ يعتبر الضمان العام ، 5سليماكاملا في حين يظل رأس المال و المخصصة له، الحرة أ

 
المملكة  ،دراسة مقارنة، د.ط، مكتبتة القانون و الاقتصاد -قيود الواردة عليهاال سهم والأتداول ، بغداديعبد العزيز خالد  -1

 . 54صالعربية السعودية، د.س.ن
،  في الحقوق، أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه ل م د، شركة المساهمةسلطة رأس المال في ، بن مختار إبراهيم -2

 .13ص، 2017، باتنة1جامعة الحاج لخضر ، كلبة الحقوق والعلوم السياسية، تخصص قانون أعمال
 .427ص، المرجع السابق، السيد محمد اليماني -3
 .154ص، المرجع السابق، محمد كامل أمين ملش -4
 .746ص، 1957، مصر، دار الفكر العربيط، .، دالشركات التجارية، يونسعلي حسن   -5
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قره كل من لذي أوهو الرأي ا، 1لمساهمينإلى ارده  تبعا لذلك لدائني الشركة فلا يمكن

 .2بيرسوروا في مألفهما المشترك عن القانون التجاري و  الفقيهين تالير

لأنه ، مال الشركة أو مساسا بهسأإنقاصا لر فقه الأخيرهلاك تبعا لهذا الستإذ لا يعتبر الا

طي بعد تخصيصه حتياسنويا أو من الا يحصل أو يطال من الأرباح الصافية المحققة

، ا طيلة مدة حياة الشركةيبقى رأس المال المصرح به ثابت ، إذ فقطستهلاك  لأغراض الا

لدى فيها التي لا يكون  ةرأس المال في الحالن م نقاصلإستهلاك هذا الا تحولد ي ولكن ق

به بعض سهم فتأخذ جزءا من رأس المال وتستهلك الأها استهلاك معرباحا تستطيع الشركة أ

ه محكمة القاهرة المدنية المختلطة في جلستها المنعقدة بتاريخ الحكم الذي أقرت وهو )  أسهمها

 .3(36-15 -1924فبراير  11

تكون بذلك قد  المتقدم النحوهذا  علىباستهلاك أسهمها  الشركةقامت حصل وأن  ذاإف

نطاق الويخرج عن قانونا،  وهو أمر غير جائز، بصورة غير قانونيةها حينئذ مالخفضت رأس

المحققة  الشركة أرباحإلا من  وجودستهلاك لا يجد له ، إذ أن الاستهلاكعملية الاالمشروع ل

تي جرى الحتياطاتها القابلة للتصرف فيها، و عتها للتوزيع أو من االقابلة بطبيفعليا و 

 .من أغراض ها من أجل تحقيق أغراضه دون سواهاصي خصت 

 ستهلاكلالكة من أرباح الشركة المخصصة لسهم المستهالأوبالنظر لوجوب دفع قيمة 

ستهلاك تتحلل بالنتيجة بعملية توزيع إلى اعتبار أن عملية الا من الفقه فقد ذهب البعض

 .هاعلى مساهمي 4نصيب استثنائي من أرباح الشركةل

 على المساهمين.5ثانيا: استهلاك الأسهم عبارة عن توزيع لنصيب استثنائي من الأرباح

بمثابة ن عملية استهلاك الأسهم وما تشمله من آثار تعد أ 6يرى جانب من الفقه التجاري

بحيث يختص كل مساهم ، رباح الشركة على بعض المساهمينأتوزيع لنصيب استثنائي من 

س المال بحصة في الأرباح معادلة لحصته في رأس المال مع بقاء حصته ممثلة في رأ

مر يبدو في ظاهر الأ ستهلاكالاوإن كان ، حتى نهاية الشركةومتعرضة لأخطار المشروع 

 .إلى أصحابها سهمسمية للألقيمة الااكعملية لتسديد رأس المال ورد 

 
دار ط،  .، دشركات المساهمة والتوصية بالأسهم وذات المسؤولية المحدودة()القانون التجاري، محمد فريد العريني  -1

 .87ص، 1999، مصر، المطبوعات الجامعية
2 -Thaller et percerou, Traité Elémentaire de droit commercial,1ere éd , tome 2, France,1952, 

p587. 
 .153ص، المرجع السابق، محمد كامل أمين ملش  -3
 .258ص، المرجع السابق، إدوارد عيد  -4

5  -Distribution de dividende extraordinaire. 
 .149ص، المرجع السابق ، فوزي عطوي  -6
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نصيب من  بمناسبة استهلاك أسهمه في الشركة ن المساهم يتلقىأد هذا الرأي هو ومفا

 سمية لأسهمهالاستهلاك تعادل القيمة ض الالغر هاصي خصسنويا الجاري ت المحققة هاأرباح 

حصته في التصفية ليعد بمثابة دفع مسبق للمساهم  الذيس المال، الأمر المشكلة لرأ

معرضة لمخاطر س المال ومشكلة لرأشركة، مع بقاء حصته الأصلية للالمرتقبة المستقبلية 

 وحلها.بانتهاء غرضها أو مدتها المشروع لغاية نهاية الشركة 

المختلطة في قضية أثيرت أمامها، إذ وهو الحكم الذي أخذت به محكمة مصر المدنية 

ير صفته، فرأس المال لا ينقصه جاء فيها بأنه لا ينقضي السهم باستهلاكه ولكن تتغ

ستهلاك بل يظل المساهم الذي تحصل على أسهم التمتع مساهما له الحق في الربح، كما الا

 1.ليس معناه تصفية الشركةكان قبل تغيير أسهمه، واستهلاك جملة من أسهم 

كذلك و السابق الإشارة لموقفه،  الأستاذ تالير الذي أخذ به كذلك الرأينفس وهو 

لعام  14ون رقم من القان  2المادة  نص فيالمصري، الظاهر موقفه جليا المشرع الضريبي 

ن استهلاك الأسهم ضربا من ضروب أإذ اعتبر المتعلق بقانون الضرائب المصري،  1939

مع الملاحظة أن ، يرادات القيم المنقولةإلذلك للضريبة على  اح ويخضع تبعاتوزيع الأرب 

 المادة المشار إليها تذكر حالتين لا تطبق عليهما الضريبة وهما:

 .ستهلاك بعد بيع بعض الأصول أو أعيان الشركةجراء الاإحال  -

ذا إياز من الهيئات العامة كالبلدية ستهلاك بمعرفة الشركات ذات الامت جراء الاإوحال  -

سواء ، و بعض ما تملكهأكل أثبت أن استهلاك كل أو بعض رأس المال يبرره هلاك أو 

بسبب ما يلحق ممتلكاتها من التلف على توالي الزمن أو بسبب اضطرارها إلى تسليمه في 

 .2نهاية مدة الامتياز إلى الهيئة التابعة له

استهلاك الأسهم بمثابة توزيع أن عتبر ان المشرع الضريبي المصري نجد أ ذلكوتبعا ل

هم ولذلك أخضع الأموال التي يتلقاها المسا، استثنائي من أرباح الشركة على المساهمين

 يرادات القيم المنقولة على أساس أنها أرباح.إالمستهلكة أسهمه للضريبة على 

ذي نؤيده كمال طه بقوله:" والرأي المصطفى الفقيه الأستاذ أيضا وذات الرأي يؤيده 

 .3رباح الشركة على المساهمين"أتثنائي من ستهلاك إنما هو توزيع اسهو أن الا

ويترتب عن هذا الرأي نتيجة مفادها هي أنه لا يلزم من استهلكت أسهمه برد قيمة ما  

في الحالات  أسهمهم بعدهمين الذين لم تستهلك قبضه مقابلها من أموال إلى الدائنين أو المسا
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التي لا تكفي فيها أصول الشركة من تغطية جميع ديونها عند التصفية، كما أنه لا يحق له 

بأي حال من الأحوال مزاحمة باقي المساهمين عند التصفية في استرداد قيمة أسهمهم الغير 

ئد الثابتة مستهلكة لأنه سبق وأن قبض قيمتها قبل ذلك، إضافة إلى انقضاء حقه في الفوا

، ولا يبقى له سوى حق الاشتراك في الهيئات العامة للشركة لتمتعه بصفة 1والمشترطة

د تصفيتها، والذي الشريك وحق أدنى في الربح، إضافة إلى حقه على موجودات الشركة عن 

سمية لأسهم رأس المال التي لم تستهلك بعد، ى إمكانية الوفاء بباقي القيم الايتوقف على مد

ستهلاك إلا  تؤول المبالغ المدفوعة بصفة الار الإشارة إلى أنه وفي جميع الحالات لاوتجد

لمالكها الأصلي أي )مالك الرقبة(، ومن ثمة فإنها لا تؤول تبعا لذلك للمنتفعين منها الذين لا 

 .2يكون لهم الحق إلا على فوائد هذه المبالغ

صة من استهلكت أسهمه ممثلة يرى البعض أن القول ببقاء ح  الخلاف من ذلكوعلى 

في رأس المال حتى نهاية الشركة يتعارض مع قاعدة حرمانه كصاحب أسهم تمتع من 

المشاركة في اقتسام موجودات الشركة عند تصفيتها إذا لم يكن بها فائض بعد الوفاء بحقوق 

ستهلاك موجودة بعد الا طالما بقيت حصة المساهم، إذ أنه 3أصحاب أسهم رأس المال

فإنه ، وما عملية الاستهلاك إلا توزيع استثنائي للأرباحالشركة،  مالجزء من رأسومشكلة ل

في باسترجاع قيمة حصته  تصفيةالثناء عملية أم ليس هناك أي مانع من أن يطالب المساه

سمية لأسهمه ناء حياة الشركة مقدار القيمة الاتلقى وأث  قد على الرغم من أنهرأس المال 

مما يجعل من اعتبار عملية الاستهلاك كتوزيع لأرباح استثنائية أمر مستبعد ، المستهلكة

 .معيبو 

ستثنائية نصبة الإتوزيعها لهذه الأأن الشركة وفي  وما يعاب أيضا على هذا الرأي هو 

رباح على المساهمين لا يكون لها دون إهدار مبدأ المساواة بين المساهمين أن تخص من الأ

أو أن تعطي لبعض المساهمين أرباحا أكثر من البعض ، 4صة استثنائية من الربحالبعض بح 

درب  ستهلاك ما هو في حقيقة الأمر إلاعتقاد بأن الادفع بالبعض إلى الإ الأمر الذي، 5الآخر

 س المال.أرقيمة مستتر لالتخفيض من دروب ال

 

 

 

 
 106معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان، المرجع السابق، ص -1
 .155ص، المرجع السابق، مين ملش بكأمحمد كامل  - 2
 .437محمد اليماني، المرجع السابق، ص السيد  -3
 . 746ص، المرجع السابقالشركات التجارية، ، علي حسن يونس -4
، المرجع شركات المساهمة والتوصية بالأسهم وذات المسؤولية المحدودة()القانون التجاري، محمد فريد العريني  -5

 .87ص، السابق



 سهمماهية عملية استهلاك الأ   الفصل الأول:

 

 35 الأسهم الباب الأول: التأصيل المفاهيمي والنظري لعملية استهلاك 

 

 المال.ثالثا: استهلاك الأسهم عبارة عن تخفيض مستتر لرأس 

ما هو في حقيقة الأمر إلا إلى اعتبار أن استهلاك الأسهم البعض من الفقه  ذهب

تخفيض مستتر لرأس المال اتخذ صورة توزيع إضافي للأرباح ومخالف لواجب الشركة في 

 .1المحافظة على أموالها

والمقصود من وراء هذا الطرح هو أن عملية الاستهلاك ككل تنطوي على عملية 

تبر من الأمور الغير ما يع ، ذلكرأس المالمقدار لخفي أو غير مصرح عنه تخفيض مستتر 

ن عملية التخفيض هذه وفي الأحوال العادية تخضع لإجراءات وشروط جائزة قانونا، لأ

 مبلغ مثل فيلحة الدائنين والممان العام المقرر لمصالضمن قاص تنالاتحول دون  2صارمة

في هي تخفيض مستتر أو خ  وجهة رأي هذا الفقهلية استهلاك الأسهم حسب وعم، رأس المال

خفض قيمته وما يترتب عنه من نتائج سلبية قد بالمباشر تصريح ا للتجنب  رأس المال لمقدار

، هذا السبب الذي قد يدفع بالبعض يهاضر بسمعة الشركة في الأوساط التجارية ومع متعاملت 

ون إلى اعتماد عملية استهلاك الأسهم كطريقة من طرق التخفيض المستتر لرأس المال د

لأغراض المتقدمة، مع الإشارة إلى أن هذه الطريقة تعد من التصريح عنه حفاظا أو تلبية ل

 .الطرق الملتوية أو الغير مشروعة لتخفيض رأس المال

عملية استهلاك أسهم رأس المال وتخفيض رأس )سباب العمليتين أ وبالرغم من أن

محاولة بيانه في  على أتين كما س مواضعال الكثير منعض في قريبة من بعضها الب المال( 

، مع هذا الرأي بحجة أن هناك فوارق جمة بين العمليتين تفقن لا ننا أإلا بينهما لاحقا، تمييز ال

ه، ضاغرتلبية أستهلاك يتم أو يقع في حدود أرباح الشركة واحتياطاتها المخصصة لفالا

ل، ماالرأس لمقدار أي تخفيض معاييروالشروط ب عن وقوعه حسب هذه الت لا يتربالتالي و 

 مقدار رأس المال المعين في نظام الشركةتعديل العملية الهادفة أساسا إلى أما التخفيض فهو 

المساهمين الذين منح تطبيقه في جميع الحالات  بعت تسستهلاك ي كما أن الاقيمته،  بخفض
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فأخضع العملية لقرار الجمعية العامة غير العادية التي لها الحق في تفويض الهيئة الإدارية في  ق.ت.ج من 713و 712

 هذا الغرض. الشركة بحسب الحالة لتحقيق

كما ألزم هذه الهيئة بإعداد تحقيق شامل في ، يوما على الأقل من انعقاد الجمعية 45وتبليغ القرار لمحافظ الحسابات قبل 

 مبررات التخفيض وإعداد بشأنه محضر يقدم للنشر ليجري التعديل المناسب للقانون الاساسي.

من نفس  827من خلال نص م مشرع عقوبات جزائية نص عليهاوكل مخالفة للشروط والاجراءات السابقة رتب عليها ال

دج رئيس شركة المساهمة أو القائمون بإدارتها الذين قاموا   200.2000دج إلى  20.000بحيث يعاقب بغرامة من القانون

 عمدا بتخفيض رأس مال الشركة".

 دون مراعاة مبدأ المساواة بين المساهمين. -

يوما على الاقل من انعقاد الجمعية العامة  45لشركة إلى مندوبي الحسابات قبل دون تبليغ مشروع تخفيض رأسمال ا -

 المدعوة للبث في ذلك. 

س المال في النشرة الرسمية للإعلانات القانونية وفضلا عن ذلك في جريدة  أدون ان يقوموا بنشر قرار تخفيض رو -

 مؤهلة لقبول الاعلانات القانونية.
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في بعض الحقوق تضمن لهم صلتهم بالشركة وتحفظ لهم كذلك متع أسهم تاستهلكت أسهمهم 

أنها أدنى مقارنة مواجهتها، كالحق في الحصول على نصيب من الأرباح السنوية ولو 

شتراك في جمعياتها غير المستهلكة بعد، والحق في الإ بأنصبة أصحاب أسهم رأس المال أي

العامة والتصويت على قراراتها، والحق في باقي نواتج التصفية بعد خصم قيمة أسهم رأس 

، يرالتي على الشركة في مواجهة الغ ستهلاك وتغطية جميع الديونها الاالمال التي لم يشمل

بمجرد تنفيذ  والشركة الملغاة أسهمهبين المساهم  نهائيا التخفيض الصلة يقطع أنه في حين

ستهلاك بمثابة تخفيض مستتر لمقدار الذي يفند ويدحض فكرة اعتبار الا وهو الواقع، العملية

 رأس المال.

و تجاهات السابقة ظهر اتجاه آخر وهالنقائص والعيوب في الآراء والافعلى إثر هذه 

، إذ لا يعتبر استهلاك الشركة لأسهمهما ردا لجزء من رأسمالها إلى المساهمين، الراجح فقها

بل يعتبره وفاء معجلا ، و تخفيض مستتر لمبلغ رأس المالأتوزيع استثنائي لأرباح ولا هو ب

 .1لنصيب المساهم في رأس المال

 رأس المال.: استهلاك الأسهم هو وفاء معجل لنصيب المساهم في رابعا

قدما على جزء أن الاستهلاك عبارة عن حصول المساهم م Ripert يرى الفقيه ريبرت

من  وبالتالي فإن ذلك يعتبر بمثابة وفاء مسبق لجزء، له عند التصفية ىمن الحقوق التي تعط

سمية للأسهم المستهلكة والجاري اقتطاعه من الأرباح رأس المال المعادل للقيمة الا

غير أن ، 2ك، مما يعني أن رأس المال يبقى كاملا حتى انتهاء مدة الشركةالمخصصة لذل

ة يقتضي أن يتوقف حقه ستهلاك وما يأخذه عند التصفي ربط بين ما يأخذه المساهم عند الاال

إذا ما انتهت الشركة وجرت تصفيتها ، بمعنى أنه 3ستهلاك على نتيجة التصفيةفي مبلغ الا

شتراك في توزيع ما يعادل الأسهم المستهلكة لا يحق لهم الإ قبضوا قيمةفإن المساهمين الذين 

إنما يحصل هذا ، س المال من أصل موجودات الشركةألك من رقيمة الجزء غير المسته

فلا يحق ، 4سميةمتها الإستهلاك وبمقدار قيسهم الباقية التي لم يتناولها الاالتوزيع بأصحاب الأ

عملية تحويل أو شتراك في حولت لأسهم تمتع الإتالمال و  لمن استهلكت أسهمهم في رأس

بل يبقى لهم الحق في فائض التصفية فقط ، سمية للأسهم الغير مستهلكة بعدطفاء القيمة الإإ

ودفع ما على الشركة من  أي ما تبقى من الموجودات بعد خصم قيمة الأسهم الغير مستهلكة

 ديون.
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إلى  سهملألسمية م الإلقي معجل ل الأسهم عملية دفعتهلاك ن اسأوبالنظر إلى اعتبار 

إذا كانت الأسهم المستهلكة محلا لحق ى ذلك أنه يترتب عل المساهمين قبل التصفية، فإنه

ستهلاك لا تمنح لصاحب حق الانتفاع إلا على فإن المبالغ الموزعة على سبيل الاانتفاع 

 .1ة عند انقضاء حق الانتفاعأنه مكلف بأن يرد هذا المبالغ إلى مالك الرقب  أساس

ن أن يلتزم المستفيدو ، وينتج عن ذلك أيضا أن اعتبار استهلاك الأسهم عملية دفع معجل

ستهلاك عند التصفية الودية أو القضائية للشركة وفاءا لديون من أسهم التمتع بإعادة مبلغ الا

 مستهلكة بعد.الدائنين أو كدفع جزئي لباقي أسهم رأس المال الغير 

ستهلاك حسب هذا الرأي بأنه وفاء مسبق لنصيب وعلى أساس ما تقدم يجوز تعريف الا

سمية والذي يعادل القيمة الا، المساهم من أصل الحصة العائدة له عند التصفية الشركة

غير أن ما يأخذ على هذا ، 2لأسهمه المستهلكة دون المساس بحقه في فائض التصفية

 لتهلانقطعت صلنصيب المساهم في الشركة ستهلاك لو كان وفاء معجلا أن الا و ه تعريفال

 .3و أصولها بعد التصفيةأيكن له حق في أرباحها  بالشركة ولم

ستهلاك وعلى اعتبار أنه دفع أو وفاء معجل أن الاهو نراه في هذا الشأن ما إلا أن 

الحصول على حق في اليبقى له ذ إ ،لا تنقطع معها لنصيب المساهم في الشركة إلا أن صلته

سهم أوذلك ما تخوله له ، موجوداتها بعد التصفيةعلى و  السنوية المحققة أرباحهانصيب من 

قتبس من مالالراجح فقها و هو الرأي هذا و ، التمتع التي حلت محل أسهم رأس المال المستهلكة

 استهلاك الأسهم.عملية القانونية لبيان الطبيعة الفاصلة في جدلية  ية التشريعاتبغالموقف 

استهلاك عملية : موقف المشرع الجزائري من تحديد الطبيعة القانونية لالفرع الثاني

 الأسهم.

 على أن:" أسهم التمتع هي 45مكرر  715نص المشرع الجزائري بموجب المادة 

ما من إصوم المخ ستهلاك الاسمي إلى المساهم عن طريق الأسهم التي تم تعويض مبلغها الإ

ستهلاك دفعا مسبقا للمساهم عن حصته في تصفية ويمثل هذا الا، الفوائد أو الاحتياطات

 الشركة في المستقبل".

ن المشرع الجزائري قد أخذ بالرأي الفقهي القائل بأن أالمادة نجد هذه بالتمعن في نص 

اجح فقها كما سبق بنا وهو الرأي الر، الاستهلاك وفاء معجل لنصيب المساهم في رأس المال

 القول.
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وعليه اعتبر المشرع الجزائري استهلاك الأسهم رد أو وفاء لنصيب المساهم في رأس 

ذ يعوض هذا المساهم بأسهم تمتع ناتجة عن استهلاك إشركة قبل التصفية المرتقبة لها، مال ال

السنوية المحققة  رباحوالتي تخول له الحق في جزء من الأ، القيمة الاسمية لأسهم رأس المال

بالإضافة إلى المشاركة في الاستيلاء على نصيب معين من فائض التصفية بعد استهلاك 

 باقي أسهم رأس المال.

كما وضح المشرع أيضا من خلال نص هذه المادة نطاق عملية الاستهلاك من حيث 

فوائد أو ن الاستهلاك لا يتم إلا من الأفنص على ، الأموال التي تشملها أو تقع عليها

 الاحتياطات.

 حرباالأمن رباح السنوية المحققة بعد طرح الخصوم أي هي الأ بالفوائدهنا د والمقصو 

المخصص لغرض الاستهلاك الذي  يوالاحتياطات يقصد بها أيضا الاحتياط، القابلة للتوزيع

 .1عادة ما يكون من الاحتياطات الحرة فقط

 .تمييز عملية استهلاك الشركة لأسهمها عن بعض العمليات المشابهة المبحث الثاني:

يكاد يجمع الفقه التجاري على أن عملية استهلاك الأسهم هي تلك العملية الاستثنائية 

هم رأسمال الشركة )من الأرباح أو الاحتياطات المتوفرة المراد منها رد القيمة الاسمية لأس

لديها والجائز التصرف فيها( إلى مساهميها، وذلك خلال فترة حياتها وقبل انقضائها وحلها، 

الأمر الذي يعد خروجا عن قاعدة عدم جواز استرداد المساهم لقيمة مساهمته في الشركة 

ومواصلة لنشاطها، وعليه فإن الاستهلاك تبعا طالما بقية هذه الأخيرة قائمة على مشروعها 

لهذا المنطق لا يعد من قبيل أعمال رد الأموال الذي قدمها المساهمين للشركة عند تكوينها، 

لأن رأس المال يبقى ثابتا بعد الاستهلاك وضامنا لحقوق الدائنين وما الاستهلاك إلا مجرد 

ة العائدة له من التصفية المرتقبة لها وفاء معجل لنصيب المساهم في الشركة من أصل الحص

مدفوع من أرباحها أو احتياطاتها الجائز التصرف فيها، والمخصصة لذات الغرض، هذا ما 

أو التي تدور حول يفرد بالوصف عملية استهلاك الأسهم عن بعض العمليات الشبيهة لها 

عملية تخفيض رأس الواقعة في الحقيقة على أصل رأس المال، ونخص بالذكر هنا مفهومها 

المال التي تطال من رأس مال الشركة نفسه، وعملية شراء الشركة لأسهمها في الحالات 

عن طريق شراءها لأسهمها الخاصة وإعدامها،  هاماللتي يبتغى من ورائها تخفيض رأسا

 باستثناء العمليات الممولة من الأرباح والاحتياطات.

 
القانوني الذي يعتبر بالنسبة للدائنين بمثابة الاحتياطي أو إلا بعد الغاء تخصيصه، دون المساس بالاحتياطي النظامي  -1

لا يجوز في أي حال من الأحوال أن يتم المساس به أو تخصيصه لأغراض الاستهلاك أو الخصم  فوعلى هذا  ، رأس المال

 . لتلبية أي غرض أخر من قيمته
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حث إلى التفصيل في هذه الأنظمة القانونية وعلى ضوء ذلك سنسعى من خلال هذا المب 

الخاصة ومحاولة تمييزها عن نظام الاستهلاك، وذلك من خلال التمييز أولا بين عملية 

استهلاك الشركة لأسهمها وعملية تخفيضها لرأس مالها )المطلب الأول(، ثم التمييز بينها 

 المطلب الثاني(.) وبين عملية شراء الشركة لأسهمها

 الأول: التمييز بين استهلاك الأسهم وعملية تخفيض رأس المال. مطلبال

عن تخفيض رأسمالها  هاهمسلأشركة المساهمة ن محاولة التمييز بين عملية استهلاك إ

يجاد وذلك بغية إ، ولا البحث في النظام القانوني لعملية تخفيض رأس المالأقتضي بنا ت 

كي تعد في جميع مراحلها  هاعاتب واجب انية والطرق الثم تبيان الشروط القانو، للعمليةمفهوم 

إضافة إلى البحث في أهم الأسباب والدوافع الرئيسية التي تحمل ، مشروعة وصحيحة

ه العميات داخل وما هي الآثار الناجمة عن تطبيق مثل هذ، الشركة على تخفيض رأس مالها

خل بين هذا النظام ونظام استهلاك ، ثم في الأخير استنتاج أهم الفوارق ومواطن التداالشركة

 الأسهم الذي يعد محور دراستنا.

 تخفيض رأس المال. النظام القانوني لعمليةول: الفرع الأ

يضع المشرع  الجزائري أي تعريف محدد لعملية تخفيض رأس المال شركة لم 

غالبية المساهمة ضمن أحكام القانون التجاري الساري المفعول، شأنه في ذلك شأن 

على  1التشريعات المقارنة، وإنما سعى كل السعي إلى محاولة تأطير العملية وتنظيمها

المستويين الشكلي والموضوعي، وحسنا فعل المشرع في ذلك لأن مهمة وضع التعريفات 

 ليست من ضمن اختصاصاته أو مهامه، بل هي من صميم  اختصاص ووظيفة الفقه.   

للعملية،  عدة تعاريف قد أورد في هذا الشأنالقول أن الفقه واستنادا إلى ذلك يمكن   

في الصيغ ة تفرقم وة أختلفمو ، في المعنى ةتقارب مأو  ةتحدوالتي يتبين في ظاهرها أنها م

، وعليه سنحاول من خلال هذا الفرع تحديد المقصود بعملية تخفيض الشركة والألفاظ

والآثار الناجمة  اات وشروط وطرق تطبيقهلرأسمالها كنظام متميز بذاته، والبحث في مبرر

 .اعنه

 
 من ق. ت.ج. 713و 712ادتين انظر حكم الم -1

داخل الشركات  لى تحديد الجهة المختصة المخولة قانونا اتخاذ هذا النوع من القرارات المشرع في سبيل ذلك إذ سعى إ-

لى النص على ضرورة ، إضافة إضبط اهم المبادئ والقواعد التي تحكم العملية طيلة فترة مسارهاالمساهمة وتنفيذه، كما 

، وكذا السعي علام جمهور المتعاملين مع الشركة قيد التخفيضصرفات الواقعة على رأس المال لغرض إمثل هذه الت شهر

س المال من طرف ة في ظل التلاعبات الواقعة على رأتجاه الشركمة تكفل لهؤلاء الدائنين حقوقهم إلى فرض رقابة صارإ

، والمطالبة بإنشاء الضمانات الكافية التي تكفل لتخفيضقرار لمصلحتهم حق المعارضة على قرار ا، والإاجهزة التسيير فيها

 لهم تغطية ديونهم.
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 : مفهوم عملية تخفيض رأس المال. أولا

حتى نتمكن من ضبط وتحديد تعريف شامل لفكرة تخفيض رأس المال شركة المساهمة 

في ظل تعدد المفاهيم المرتبطة بها، يجدر بنا التطرق بداية إلى تعريفها لغة، وقانونا، 

 وقضاءا، وفقها.

 تعريف التخفيض لغة واصطلاحا.-1

فضِ ضد  التخفيض في اللغة مصدر للفعل الرباعي المضعف للعين خفًض، وهو من الخ 

طِ من الشيء بعد علو نقص منه، ومنه قول الله تعالى خافضة رافعة  « الرًفعِ، فهو بمعنى الح 

بل الله «  س عٍر:، ومنه أيضا قول النبي صلى الله عليه وسلم للرجل الذي قال له يا رسول الله»

 ، ويقال خفض الشيء أي أنقصه، ويقال أيضا خفض عليك أمرك أي هونه.»1يخفض ويرفع

وفي حديث لسيدنا أبي بكر لأمنا عائشة رضي الله عنهما في شأن حادثة الإفك قال 

 .2، ويقال خفض جأشك أي سكن قلبك»خفضي عليك أي هوني عليك«

في جميع استعمالات اللفظ ومعانيه في كتب الفقهاء والتخفيض اصطلاحا إنما يقصد به 

، والتخفيض الذي نقصده هنا هو التخفيض 3عند تعبيرهم عن الحط في الثمن أو النقص منه

 بمعنى الإنقاص والتقليل والحط.

 تعريف تخفيض رأس المال قانونا وقضاء.-2

تخفيض رأسمال  لم يورد القانون في معظم التشريعات المقارنة تعريفا خاصا لعملية

تتعلق أساسا بكيفيات وشروط وطرق  4الشركة، بل تناولها بالوصف في مواضع متعددة

تطبيقها، كما لا نجد أيضا في الأحكام القضائية تعريف لها إلا بما تعلق بآثار تطبيقها، وحق 

 الدائنين في المعارضة على القرارات الصادرة بشأنها. 

 تعريف تخفيض رأس المال فقها.-3

صورة من صور التعديلات  على أنه تخفيض رأس الماللقد عرف البعض من الفقه 

 جراءالإوالتي تلجأ إلى هذا ، التي تقوم بها الهيئة العامة غير العادية في عقد ونظام الشركة
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جزء من رأسمالها بحيث لا تستطيع ها لتؤدي إلى فقدبالشركة عندما تحل خسائر  غالبا

أو تلجأ إلى ذلك عندما تجد أن هناك زيادة في ، رباح المستقبليةتعويض هذا الجزء من الأ

رأس المال عن حاجة الشركة فلا ترى ما يدعو لبقائه مجمدا دون استغلال فتقرر إعادة هذا 

 .1الجزء الزائد إلى المساهمين

، ما يؤخذ على هذا التعريف أنه لم يكن شاملا لجميع عناصر عملية التخفيضغير أن 

ب أو بل ركز على جانب الأسباتطبيقها، تباعها أثناء إتدابير الواجب يذكر الشروط والإذ لم 

 ى تخفيض رأسمالها.علالشركة  حملالدوافع التي ت 

كان مدفوعا أسواء  الشركة مقدار رأسماللتنزيل عرفه جانب آخر من الفقه على أنه و 

 .2كان مصدرا بكامله أو لم يكنأوسواء  ،بكامله أم لم يكن

سمي هل بالتفصيل في طبيعة رأس المال الإ نه اكتفىأا يعاب أيضا على هذا التعريف م

فضل عدم وكان من الأ، مصدرا ليسو أهل هو مصدرا  م، أهو مدفوع بالكامل أم لا

لأنه في كل الحالات يكون رأس المال محلا للتخفيض متى دعت الضرورة إلى ، التفصيل

 .سواء كان مدفوعا بالكامل أم لا تخفيض مقداره

من الفقه أيضا على أنه:" تقليل مقدار رأس المال أي التقليل من البعض الأخر وعرفه 

 .3مقدرة الشركة عن الوفاء بديونها وتصغير الضمان العام لدائنيها"

قاصرا وغير شامل لجميع محطات أو مراحل  الآخراعتبر هو ن هذا التعريف غير أ

إذ نجد أنه ركز على جانب الآثار الناشئة عن التخفيض ومدى تأثيرها على ، عملية التخفيض

الممثل  وما قد ينجم عنه من إضرار بمصالحهم نتيجة المساس بضمانهم العام، حقوق الدائنين

 .في رأس المال

جموع المبالغ التي تمثل رأس المال على أنه عبارة عن انقاص متم تعريفه كذلك 

ن أي تملك اتخاذ قرار التخفيض، كما الاسمي ويؤخذ على هذا التعريف أنه لم يحدد الجهة الت 

إذ  -مجموع المبالغ التي تمثل رأس المال الاسمي -الصياغة غير دقيقة فقد وردت عبارة 

 .4لى رأسمال الشركة الاسميإالأدق أن يشار 

آخر بتعريف مؤداه أن تخفيض رأس المال عبارة عن طريقة من فريق هذا ونادى 

الطرق التي تلجأ إليها عادة الشركات التي تعرضت لخسائر جسيمة أودت بجانب كبير من 

 
،  المحقق الحلي للعلوم القانونية والسياسيةمجلة ، النظام القانوني لتخفيض رأس مال الشركة المساهمة، فريد زهير خليل -1
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فتسعى من خلاله الشركة إلى ، 1أموالها بحيث لم يبقى لرأس المال ما يقابله في باب الأصول

 صول.امها بما يتلاءم مع باقي الأتعديل مقدار رأس المال المعين في نظ

لموضوع تخفيض رأس المال يمكننا  المعطاة وأمام هذا التعدد في التعاريف الفقهية

يلبي الحاجة في الكشف عن العملية ككل، تعريف  وما وجه لها من نقد هابناء على أنقاضال

 .وآثارها والطرق والاجراءات المتبعة فيها هايشمل جميع مراحلبحيث أنه 

في  2ذلك من خلال القول بأن تخفيض رأس المال هو قرار صادر عن الهيئة العامةو 

يقضي بإنقاص أو تقليل مبلغ رأس مال الشركة الاسمي بمبلغ محدد على أن يحوز ، الشركة

وذلك نتيجة لأسباب تتعلق أساسا بخسائر ، هذا القرار مصادقة الجهة الإدارية المختصة فيها

إحدى  في هذه الوضعية فتعتمد الشركة، عن اللزوم هاماليادة مبلغ رأسها الشركة أو زمنيت ب 

مبلغ رأسمالها الجديد عن  سبيل تخفيض رأسمالها على أن لا يقلفي الطرق المحددة قانونا 

ولدائني الشركة حق الاعتراض على القرار المتعلق ، الحد الأدنى المسموح به قانونا

 بمصالحهم.بالتخفيض إذا مس 

 س المال.ثانيا: الأسباب الموجبة لعملية تخفيض رأ

تعد عملية تخفيض رأس المال من العمليات التي يجب عدم اللجوء إليها إلا لدوافع 

يها خاصة ما يتعلق منها ومبررات ضرورية ومقنعة، وذلك نظرا للمخاطر التي تنطوي عل

لعل من أهم الأسباب لحقوق الدائنين، و مبدأ ثبات رأس المال كونه الضمان العام بمساسها ب 

هو ما كما بيناه سابقا المحورية التي تدفع بالشركة إلى استنزال أو تخفيض قيمة رأسمالها 

إذ لا حرج في ذلك من الوجهة القانونية فبقاء ، من ظروف تضطرها إلى تخفيضه هتواجه

يحدث أن يزيد رأس المال عن  فقد، 3الشركة لا يعني إلزامها بإبقاء رقم رأس المال على حاله

حاجة الشركة بحيث يتعذر عليها تشغيله في الوقت الذي تكون فيه مضطرة لدفع أرباح عن 

فع عنه مما يعني أن لديها رأسمال معطل بدون استثمار ومع ذلك فهي تد، 4أموال غير موظفة

أو تعفيهم من فتعمل على رد جزء من قيمة الأسهم للمساهمين ، أرباحا وهذا أمر ضار بها

 .5وتكون بذلك قد خفضت رأس مالها المصدر، سهم التي اكتتبوا فيهاالوفاء بباقي الأ
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رة الشركة لجزء من وقد يكون سبب التخفيض هو إعادة توازن الميزانية بعد خسا

وأصولها الرأسمالية فأصبح ها يضه، أو إذا نقصت موجودات الأمل في تعو رأسمالها وفقد

، إذ 1التخفيض لإعادة التوازن من جديدتبعا لذلك فيتم ، لا يطابق الحقيقة رأس المال الاسمي

أنه في ظرف كهذا قد يصل الأمر بالشركة إلى أن تكون عاجزة على مواجهة التزاماتها نظرا 

من أصول مقارنة بالخصوم، بحيث أنه إذا استمرت على هذه الوضعية يمكن  لديها لما يوجد

أن يؤدي بها الحال إلى التوقف عن الدفع وبالتالي إلى الإفلاس أو التسوية القضائية، إذن فمن 

في سبيل ذلك  فتسعى، 2مصلحتها أن تسوي وضعيتها تجنبا لعقبات وآثار التوقف عن الدفع 

حتى لا يختلف رأس المال الاسمي ورأس  مصدر عند حد الخسارةتثبيت رأس المال الإلى 

وبذلك تستطيع الشركة مباشرة توزيع الأرباح التي تحصل عليها في السنوات ، المال الفعلي

اللاحقة عن سنة الخسارة دون أن تكون مضطرة إلى جبر خسارة رأس المال قبل توزيع 

لحصول على ثمار مساهمتهم في الشركة لمدة الأمر الذي قد يحرم المساهمين من ا، 3الأرباح

 معينة.

فقد ترى الشركة أن أموالها ، غير أنه كثيرا ما يكون تخفيض رأس المال مقدمة لزيادته

ولا يقبل الناس الاشتراك في زيادة رأس ، الباقية بعد الخسارة لا تكفي لاستغلال مشروعها

ولذلك يلزم تخفيض رأس المال إلى حدود ، 4المال لأن الخسارة سوف تبتلع هذه الزيادة عملا

ولا يجوز بطبيعة ، على الاكتتاب في الأسهم الجديدة مبالغ الخسارة لهدف تشجيع المساهمين

في جميع  5الحال أن يؤدي هذا التخفيض إلى إنقاص رأس المال عن الحد الأدنى القانوني

 الأحوال.

رأسمالها وفق شروط قانونية يجوز للشركة خفض  دمة فإنهسباب المتقهذه الأتبعا ل

 .معينة

 س المال.لواجب مراعاتها في عملية تخفيض رأالشروط القانونية اثالثا: 

يستلزم تخفيض رأس المال شروطا معينة يجب على الشركات الساعية لتخفيض 

كلية الواجب رأسمالها مراعاتها وجوبا، والتي لا تقل أهمية عن باقي الضوابط الاجرائية والش

 اتباعها في عملية التخفيض، فبغيابها تبطل العملية ولا تتم، ونذكر من هذه الشروط مايلي:

 
، شركة التوصية البسيطة ،شركة التضامن، العامة للشركةالأحكام )الشركات التجارية، عاشور عبد الحميد عبد الجواد  -1

،  دار النهضة العربية، الطبعة الثانية، شركة التوصية بالأسهم(، ذات المسؤولية المحدودة ،شركة المساهمة ، شركة المحاصة

 .588 -587ص، 2012، مصر
 .   124الطيب بلولة، ترجمة الى العربية محمد بوزه، قانون الشركات، د.ط، بارتي للإصدارات، الجزائر، د.س.ن، ص -2
 . 170ص، المرجع السابق،  حسن عبد الحليم عناية -3
 .815ص، 1960، مصر، دار الفكر العربيط،  .، دالشركات التجارية، علي حسن يونس  -4
ط،  .، دالقطاع العام(، المحل التجاري، الشركات التجارية، الأعمال التجارية والتجارالقانون التجاري)، علي البارودي  -5

 .290ص، 1969، مصر، دار الفكر العربي
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 يقضي بتخفيض رأس المال. صدور قرار من الجمعية العامة غير العادية الشرط الأول:

يعد تخفيض رأسمال الشركة من أهم التعديلات التي قد تطرأ على نظامها الأساسي، 

بتعديل البنود الخاصة بتحديد مقدار رأسمالها بعد خفضه، الأمر الذي يستلزم في هذه وذلك 

باعتبارها صاحبة الاختصاص للبث في  1الحالة صدور قرار من الجمعية العامة غير العادية

 -، أو بتفويض منها لمجلس الادارة أو مجلس المديرين 2هذه المسائل المصيرية داخل الشركة

، على أن يعد بشأن ذلك محضرا يبين فيه 3الصلاحيات اللازمة لتحقيقه - حسب الحالة

مضمون ودواعي هذا التفويض مع المراعات في كلا الحالتين للشروط القانونية الواجب 

للتصويت  4اتباعها في عملية التخفيض، لاسيما توافر الأغلبية اللازمة التي يحددها القانون

 
، الشركة  -دراسة مقارنة -محمود الكيلاني، الموسوعة التجارية و المصرفية، المجلد الخامس، الشركات التجارية -1

التوصية البسيطة، الشركة المساهمة الخاصة، شركة التوصية بالأسهم، شركة التضامن، الشركة   المساهمة العامة، شركة
ات المسؤولية المحدودة، شركة الستثمار المشترك، الشركات ذالقابضة، شركة المحاصة، الشركة المعفاة، الشركة 

 .   158، ص2012الأجنبية، الطبعة الثالثة، دار الثقافة للنشر و التوزيع، الأردن،  
من ق.ت.ج على أنه تقرر الجمعية العامة غير العادية تخفيض رأس المال و التي يجوز لها أن تفوض  712تنص المادة -2

لس المديرين حسب الحالة كل الصلاحيات لتحقيقه، غير أنه لا يجوز لها بأي حال من الأحوال أن  مجلس الادارة او لمج

تمس بمبدأ المساواة بين المساهمين، وأن يبلغ مشروع التخفيض لرأس المال إلى مندوب الحسابات قبل خمسة وأربعين يوما 

ة بناءا على تفويض الجمعية العامة يحرر محظرا بذلك على الأقل من انعقاد الجمعية، وعندما يحقق مجلس الادارة العملي

 يقدم للنشر ويقوم بإجراء التعديل المناسب للقانون الأساسي. والتي تقابلها في التشريع الفرنسي.

Art L225-204 C.com.fr.Mdifié par LOI n 2019- 486 du 22 mai 2019- art.20. 

La réduction du capital est autorisée ou décidée par l’assemble générale extraordinaire, qui 

peut déléguer au conseil d’administration ou au directoire, selon le cas, tous pouvoirs pour la 

réaliser. En aucun cas, elle ne peut porter atteinte à l’égalite des actionnaires. 

 

يرية داخل الشركة هي تلك القرارات الهامة والجوهرية المتخذة من طرف أجهزة تسييرها، إن المقصود بالمسائل المص -

والتي قد تؤدي إلى حلها، أو التي تزيد من التزامات المساهمين أو تضر بحقوق الغير، ومن أمثلتها القرار الخاص بخفض  

ا من موقع إلى آخر أو عبر الحدود، أو اقصاء  مقدار رأس مال الشركة أو تعديل شكلها أو موضوعها أو مدتها أو نقل مقره

بعض المساهمين أو تغيير جنسيتها أو دمجها في شركة أو مع شركات أخرى، مثل هذه القرارات أجمعت جل القوانين  

المقارنة أن تكون من إختصاص الجمعية العامة غير العادية بصفتها الهيئة السيدة التي لها إختصاص البث في مثل هذه 

ل نظرا لحساسيها وخطورتها على الشركة نفسها، وعلى جميع أصحاب المصالح فيها، وفي بعض الحالات على  المسائ

الاقتصاد الوطني عامة، وحتى على سيادة الدولة )كتلك الحالات المتعلقة بتغيير جنسية الشركة أو جنسية أعضائها أو نقل 

 مقرها نحو الخارج(، 

ل أجهزة تسييرها بضرورة عدم مناقشة هذا النوع من القرارات إلا بتوافر النصاب ولذلك ألزم المشرع الشركات من خلا

 القانوني  الممثل لأغلبية الحضور الذين يملكون الحق في التصويت داخل اجتماعاتها.
خفيض إذ تجدر الإشارة في هذا المقام إلى أن هذا التفويض لا يرقى إلى أن يمس الشروط بالجوهرية التي تحكم عملية الت -3

أنه لا يجوز للجمعية العامة غير العادية تفويض مجلس الادارة او المديرين بحسب الحالة صلاحية تحديد مبلغ التخفيض 

مثلا أو إختيار طريقة تنفيذه تفاديا لتجاوز هذا الجهاز لصلاحياته  في هذا الشأن، كالحالات التي يحدث فيها التعدي على 

أو زيادة إلتزاماتهم أو المبالغة في تقدير نسب التخفيض، وعلى ذلك تلزم الجمعية العامة في  مبدا المساواة بين المساهمين

حالة تفويضها لمجلس الادارة أو المديرين لإجراء العملية أن يعد محضرا للجلسة الخاصة به وإخضاعه للإعلان بغرض 

رحيم عبد العزيز جويجان، المرجع السابق،  إعلام المساهمين والغير من ذوي المصالح في الشركة. انظر معن عبد ال

 .  156ص
من نفس القانون في هذا الموضوع باعتباره أحد الأوصاف المعدلة للقانون   674والتي لا يصح تداولها حسب نص المادة  -4

ولى وعلى الأساسي إلا إذا كان عدد المساهمين الحاضرين أو الممثلين يملكون النصف على الأقل من الأسهم في الدعوة الأ

الربع من الأسهم ذات الحق في التصويت أثناء الدعوة الثانية، فإذا لم يكتمل هذا النصاب الأخير جاز تأجيل  ذلك الإجتماع 

 إلى شهرين على الأكثر وذلك من يوم استدعائها للإجتماع مع بقاء النصاب المطلوب هو الربع دائما.
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مجلس أولي وفي جميع الحالات من هيئة  ناء على اقتراحبعلى مثل هذه القرارات، وذلك 

رفاقه يان الأسباب الموجبة له، وضرورة إالقاضي بتخفيض رأسمال الشركة مع ب 1الإدارة

بالقائمة المتضمنة لأسماء دائني الشركة ومقدار دين كل واحد منهم وعنوانه وبيان 

تعديل أحكام النظام الأساسي للشركة بما تبعا لذلك ويتم ، 2بموجودات الشركة والتزاماتها

ن تتاح لمراقب الحسابات كافة البيانات اللازمة والوقت أيض، ويجب يتفق مع هذا التخف

ويحدد القرار الصادر بالتخفيض الكيفية التي يتم بها ، االكافي لإعداد التقارير المشار إليه

ولا يكون ، 3جراءات لتنفيذ قرار التخفيضإمن س الإدارة باتخاذ ما يلزم ويكلف مجل، تنفيذه

قرار الجمعية صحيحا إلا إذا صدر بأغلبية ثلاثة أرباع الأسهم المتمثلة في الاجتماع كما هو 

 .4الشأن في قرار زيادة رأس المال المرخص به

دنى بعد خفضه عن الحد الأ س المالضرورة عدم استنزال مقدار رأالشرط الثاني: 

 القانوني.

نظرا لكون رأس المال في شركة المساهمة يمثل الحد الأدنى للضمان العام الممنوح 

بعد  هذ الأخيرألا ينزل لدائنيها، فإنه تقتضي المبادئ العامة التي تحكم عملية التخفيض 

إذ يعد من القواعد الأساسية التي لها ارتباط ، 5هلأدنى القانوني المقرر لتخفيضه عن الحد ا

 

ثلثي الأصوات المعبر عنها على أنه لا تؤخذ الأوراق البيضاء بعين الإعتبار وتبت هذه الجمعية فيما يعرض عليها بأغلبية 

 إذا ما أجريت العملية عن طريق الإقتراع. 
 .137ص، المرجع السابق، حسام الدين سليمان توفيق  -1
محمود أحمد إبراهيم، المحاسبة في شركات الأموال من الناحيتين العملية والعلمية، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراق،  -2

 . 151، ص1999الأردن، 
، دار النهضة العربية، مصر، 2017الطبعة الرابعة  ،الشركات التجارية وقواعد سوق الأوراق المالية، حسين الماحي -3

 . 270ص، 2017
 . 588ص، المرجع السابق، عبد الجواد عبد الحميد عاشور  -4
 .497ص، المرجع السابق، صفوت بهنساوي  -5

لم يترك المشرع أمر تحديد الحد الأدنى لرأس المال لمطلق حرية المساهمين، وإنما عني بتنظيمه تحت مصوغات شتى -

الإقتصادية ولإبعاد المشاريع الصغيرة عن نمط الشركة منها إضفاء طابع الجدية على الشركة لتتمكن من أداء مهمتها 

المساهمة التي تشمل المشاريع الكبيرة والمتوسطة دون الصغيرة منها أو المصغرة، إضافة إلى محاولة منه لحماية 

 المستثمرين عند استثمارها في مشاريع صغيرة يسيطر عليها في الغالب عدد قليل من المساهمين، وعدم المساس بالحد

الأدنى عند تخفيض رأسمالها. انظر نايف أحمد ضاحي الشمري، النظام القانوني لزيادة وتخفيض رأسمال الشركة 

 .149، ص2017المساهمة، الطبعة الأولى، منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان، 

من ق.ت.ج رأسمال  594ولذلك نجد أن المشرع الجزائري وتحقيقا منه للأغراض المتقدمة  قد حدد من خلال نص المادة 

شركة المساهمة بمقدار خمسة ملايين د.ج على الأقل إذا ما لجأت الشركة لعلانية الإدخار، ومليون د.ج في حالة المخالفة 

 أي التأسيس المباشر.

كما ألزم من خلال نفس المادة في شقها الثاني الشركات الساعية إلى تخفيض رأسمالها في الحالات التي يصبح معها مبلغ 

رأس المال لا يساوي القيمة المذكورة أعلاه أن تسوي وضعيتها المالية خلال سنة واحدة، وذلك بإعادة رفعه بزيادة تساوي 

قه، وإلا تحولت الشركة في ظرف سنة إلى شكل آخر لا يشترط فيه حد أدنى لرأس على الأقل المبلغ المحدد أعلاه أو تفو

 المال تكون من خلاله في وضعية قانونية إتجاه الهيئات القانونية المعنية، والغير على حد سواء.   

لها عن اللزوم، أي بعدم  وفي حالة عدم إنسياغ الهيئات المعنية في الشركة لتنفيذ هذا الشرط القانوني بعد انخفاض قدر رأسما

تسوية وضعيتها خلال فترة سنة، منح المشرع  لكل معني بالأمر حق المطالبة قضائيا بحل الشركة بعد إنذار ممثليها بتسوية 

 والتي تقابلها في التشريع الفرنسي:   الوضعية.
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التي  1لشركة النظامي، وفي النزول عن هذا الحد الأدنى إهدار لحقوق الأقليةوثيق بشكل ا

مهما بلغت إغفاله، فضلا على  2وافقت على تكوين شركة، ولذلك لا يسمح لأغلبية المساهمين

أن الهبوط برأس المال عن حده الأدنى يؤدي حتما إلى مضاعفة الأضرار التي قد تلحق 

، مما 3لأنهم خاضعين لقاعدة قسمة الغرماء في تحصيلهم لديونهمبالدائنين العاديين خاصة 

يضائل من فرصة حصولهم على مقابل ديونهم في مواجهة الفئات ذات الديون الممتازة 

أوالمكفولة برهن، ومن ثمة فإنه لا يجوز كأصل عام تنزيل رأس المال عن حده الأدنى عند 

 خفضه.

 .سباب الموجبة لتخفيض مقدار رأسمالهاضرورة تبرير الشركة للأ الشرط الثالث:

رير اتبين في تقيأن الراغبة في تخفيض رأسمالها على الشركة قع كشرط أساسي ي 

أثر التخفيض و  يهاوكذا الالتزامات التي عل، الأسباب الموجبة للتخفيض هاحسابات عي مراج

 

-Art L 224-2 Modifié par Ordonnance n 2009-80 du 22 janvier 2009- art.7. 

Le capital social doit étre de 37000 euro au moins. 

La réduction du capital social à un montant infrérieur ne peut étre décidée que sous la 

condition suspesive d’une d’une augmentation de capitale destinée à amener celui-ci à un 

montant prévu à l’alinéa précedent, à moins qui la société ne se transforme en société d’une 

autre forme .En cas d’inobservation des dispositions du présent alinéa, tout intéressé peut 

demander en justice la dissolution de la société. Cette dissolution ne peut étre prononcée si, au 

jour ou le tribunal statue sur le fond, la réducation a eu lieu. 

Par dérogation au premier alinéa, le capital des sociétés de rédacteurs de presse est de 300 

euros au moins lorsqu’elles sont constituées sous la forme de société anonyme. 
المساهمين الذين  مجموعة  الشركة، فيقصد  سمال ي نطاق الشركات المساهمة بالنظر إلى رأفة قلييتحدد مفهوم الأ -1

، وقد تتحدد الأقلية أيضا بالنظر قلية، وهذا هو المفهوم العيني أو المادي لل سمال الشركة يملكون القدر الأقل من نصف رأ
. انظر، علي فوزي إبراهيم، حماية الأقلية من  غلبية،وعندئذ يقصد بها الشركاء الأقل عددا مقارنة بالألى عدد الشركاءإ

القرارات التعسفية في قانون الشركات العراقي، مجلة دفاتر السياسة والقانون، العدد الخامس عشر، الصادر في جوان  
 . 773، ص2016

المساهمون الذين لا غير أن المقصود بمفهوم الأقلية تبعا للمعيار الموضوعي وما نقصده بالحديث في المتن أعلاه هم 
يتوفرون على إمكانية أو سلطة إتخاذ قرار ملزم، ولا يستطيعون بالتالي إسماع صوتهم وفرض رأيهم فيما يتعلق بتسيير 
الشركة، وأن أقصى ما يمكنهم القيام به هو المعارضة والرفض لما تقترحه الأغلبية. انظر محمد آيت موح، أقلية 

ج الجمعيات العامة في شركات المساهمة، مجلة القانون المغربي، كلية الحقوق أكدال  المساهمين ومظاهر حمايتها خار
 . 41، ص2010جامعة الرباط، العدد عشرون، لسنة 

 دارة شركة المساهمة وجمعياتهاجميع القرارت التي تصدر عن مجلس إغلبية هي القاعدة الحاكمة لتعتبر قاعدة الأ -2

غلبية ملزم لجميع المساهمين في الشركة بما فيهم الذين لم يوافقوا على القرار  ن قرار الأالعامة، ويترتب عن هذه القاعدة أ
، غير أن المقصود بالأغلبية في المعنى  و الذين لم يحضروا الاجتماع الذي صدر خلاله القرارسواءا بالتصويت ضده أ

علو قدر مساهمتها في وهي تلك الكتلة المعروفة ب ،و المهيمنة على الشركةالوارد في المتن أعلاه هي الأغلبية المسيطرة أ
ة لحق التصويت داخل غلبية المالك، والعبرة هنا ليست بالأغلبية العددية وإنما بالأكثر من الباقي من المساهمينرأس المال أ

البورصة،  انظر، طارق أحمد قدور، حماية مصالح الأقلية في شركات المساهمة المقيدة في  امة للشركة.الجمعيات العا
 . 78، 77، ص2019د.ط، دار الجامعة الجديدة، مصر، 

 . 158ص، المرجع السابق، جويجان،  معن عبد الرحيم عبد العزيز -3
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قيمة الأسهم لبعض وسيلة لرد إنما اعتمد ك أن التخفيض اتضحذا فإ، هذه الالتزامات على

 .1المساهمين دون البعض الآخر فإنه يقع باطلا

 الحفاظ على مبدأ المساواة بين المساهمين. الشرط الرابع:

، والمقصود 2يشترط القانون في عملية التخفيض مراعات مبدأ المساواة بين المساهمين

أسهم الشركة، وبالنسب بذلك هو ضرورة تعميم وشمولية تطبيق عملية التخفيض على جميع 

ذاتها دون تفضيل لفئة من أصحاب الأسهم عن الأخرى، وسواء كانت هذه الأسهم اسمية أم 

لحاملها أم ممتازة، أو أسهم رأس مال أم أسهم تمتع، غير أن ما تجدر الإشارة إليه في هذا 

بشأنها عند المقام هو ما يتعلق بهذا النوع الأخير من الأسهم، والصعوبات التي قد تـثار 

تخفيض رأسمال الشركة المبرر بخسائر في ظل وجود أسهم رأس المال المدفوعة بكاملها 

أي  -وأسهم التمتع التي جرى استهلاكها من خلال رد قيمتها الاسمية لأصحابها، فالأولى

ستخسر جزء من قيمتها بعد التخفيض على العكس من أسهم التمتع التي  -أسهم رأس المال

تها الاسمية قبل صدور قرار التخفيض، الأمر الذي يطرح فرضية اختلال  جرى رد قيم

قاعدة المساواة بين الفئتين بحيث أنه يصبح مالكي أسهم التمتع في وضعية أحسن من تلك 

التي هي عليها مالكي أسهم رأس المال جراء ما سيلحق بأسهمهم من نقص في قيمها الاسمية 

 نتيجة التخفيض.

الفرض )أي المساس بمبدأ المساواة بين المساهمين( بين هذين  ولتفادي مثل هذا

النوعين من مالكي الأسهم بمناسبة التخفيض، فإنه يجب أن يتقرر عند التخفيض إنشاء 

حساب احتياطي خاص لتعويض النقص في قيمة أسهم رأس المال بموجب قرار صادر عن 

يئة الخاصة بحملة أسهم التمتع، وفي الجمعية العامة غير العادية دون حاجة إلى موافقة اله

 .3ذلك تحقيق للمساواة بين الفئتين

 مراعات القواعد الاجرائية والشكلية الخاصة بالشهر.الشرط الخامس: 

نشر لالشركات التقدم لمصلحة كات المقدمة على تخفيض رأسمالها يجب على الشر

قرار التخفيض في الجريدة الرسمية وفي النشرة الخاصة بالشركات، فضلا عن التقدم لإدارة 

لأن تخفيض رأس  ت الخاصة به على البيانات المعدلةير في السجلاشلتأالسجل التجاري ل

في هذا ى كما يراع، سيسيالمال كما قلنا سابقا يعد بمثابة تعديل لنظام الشركة أو عقدها التأ

 
على أنه:"" إذا صادقت الجمعية العامة على مشروع يتضمن  ج.ت.من ق  713بموجب المادة  نص المشرع الجزائر -1

فإنه يجوز لممثلي أصحاب الأسهم والدائنين الذين يكون دينهم سابقا  ،تخفيضا في رأس المال دون وجود مبرر للخسائر

 ...".يوما 30جل أأن يعارضوا تخفيض رأس المال في   لتاريخ إيداع محضر المداولة بالمركز الوطني للسجل التجاري
حوال لا يجوز بأي حال من الأ :نهأولى على في المقطع الثالث من فقرتها الأنفس القانون أعلاه من  712نص المادة ت - 2

 ن تمس بمبدأ المساواة بين المساهمين. ألعملية التخفيض 
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ومخالفة ذلك تبطل العملية ككل فيصبح ، بالشهر المتعلقةالقانونية جراءات جميع الإ نأالش

كأن لم اعتبار التخفيض ن ذلك ويترتب ع، التمسك بهذا البطلانلدائني الشركة الحق في 

مطالبة المساهمين برد المبالغ التي وزعت عليهم أو الحق في للدائنين  صيري كما يكن، 

من وراء سبب الإذا كان ، أما 1الذي كان قد صرف النظر عن الوفاء بها بالوفاء بباقي الأسهم

التخفيض خسارة لحقت بها الشركة فيتعين ألا توزع أرباح في السنوات القادمة إلا إذا أعيد 

 مبلغ رأس المال إلى حجمه قبل وقوع التخفيض.

 س المال.المعتمدة في تخفيض رأ طرقرابعا:ال

بتحديد الطريقة المتبعة في تخفيض رأس المال من أهم البنود التي يعتبر البند الخاص 

يجب أن يتضمنها قرار الجمعية العامة غير العادية الصادر بشأن التخفيض، وذلك وجوبا، 

لأن هذا الإجراء يعد من أهم الإجراءات العامة الشكلية التي تحكم العملية، ومن صلاحيات 

أوجد الفقه في هذا الشأن عدة طرق يمكن من خلالها تحقيق الهيئة المتقدمة دون غيرها، ولقد 

عملية التخفيض، إذ يكون للشركة وفي سبيل تخفيض رأس مالها إتباع إحدى الطرق الآتية: 

إما بتخفيض القيمة الاسمية لأسهمها وإعادة الجزء المخفض لمساهميها، أو بإلغاء عدد معين 

تخفيضه أو عن طريق قيامها بشراء البعض من  من هذه الأسهم بما يتلائم والمبلغ المراد

 أسهمها وإعدامها، وذلك كما سنستعرضه آتيا:

 .سهمالقيمة الاسمية للأإنقاص أو تخفيض تخفيض رأس المال ب -1

يقصد بتخفيض القيمة الاسمية للأسهم كطريقة من طرق تخفيض رأس المال رد جزء 

، أو بهدف إعادة رأس المال إلى من رأس مال الشركة إلى مساهميها لزيادته عن حاجتها

، سهمويتم ذلك بإنقاص القيمة الاسمية للأقيمته الفعلية بعد الخسارة المبررة التي لحقت بها، 

الاسمية قيمة الد الشركة للمساهم جزءا من تر أنه جرى العمل في هذا الشأن على أن حيثب 

إلغاء جزء من ثمنها المدفوع الذي ، وذلك إما عبر 2بالكامل مدفوعة تهاإذا كانت قيم هسهملأ

يوازي مبلغ الخسارة في حالة وجود خسائر، أو بإعادة جزء منه في الحالات التي ترى فيها 

 .3أن رأسمالها يزيد عن حاجتها

ار جزائري  دين  1000ما يعادل  الواحد في الشركة كأن تكون قيمة السهمومثال ذلك 

فتصبح ، عن كل سهم بمقدار الربع ض رأس المالعادية تخفيال مة غيرالعا تهاجمعي تقررو 

بذلك  لمساهمارد يست جزائري بدلا من الألف، ودينار  750قيمة السهم بعد التخفيض تساوي 
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عن كل سهم تبعا  دينار المخفضة 250أي مبلغ  من قيمة سهمه المدفوعة بالكامل الربع قيمة

 .للمثال المتقدم

كأن تكون ، أما إذا لم تكن كذلك، سهملكامل قيمة الأهذا إذا كانت الشركة مستوفية 

دينار  1000قابل السهم والمقدرة بجمالية التي ت دينار من القيمة الإ 750غ حاصلة على مبل

المساهم من  يعفليس لها إلا أن ت فهنا ، ر الربعاقدمب  هامالخفض رأس قررت و ، جزائري

 .دج المتبقية على كل سهم  250قيمة دفع لـال

مخيرة بين حلين إما برد بإتباعها لهذه الطريقة تكون ن الشركة أكلا الحالتين نجد وفي 

سمية وهذا كله مرتبط بما إذا كانت القيمة الا، ستيفائهاأو التنازل عن ، للمساهمين فارقال

في جميع الأحوال لا يجوز في حالة اتباع هذه و ، غير أنه سهم مدفوعة بالكامل أم لاللأ

كسبيل لتخفيض رأس المال أن يترتب عن هذا التخفيض التقليل من القيمة الاسمية الطريقة 

 السابق الإشارة له. 1للأسهم عن الحد الأدنى المنصوص عليه قانونا

من رأس  لغاء عدد من الأسهم يوازي الجزء المراد تخفيضهإو أتخفيض عدد الأسهم -2

 .المال

كل أربعة أسهم أصل سهم من  كإلغاء 2سهمومعنى ذلك أن تقرر الشركة إلغاء بعض الأ

وكل مالك لعشرين سهم ، مالكا لثلاثة فقطبعد التخفيض وبذلك يصبح كل مالك لأربعة أسهم 

 .3مالكا لخمسة عشر سهما

الأسهم جميع فيض تخ ب المساواة بين المساهمين أي  مراعاةأيضا وفي هذه الحالة يجب 

ولا يجوز في ، بذات النسبة التي تقرر بها تخفيض رأس المال ينمساهمالالتي يملكها كل 

 4التخفيض حرمان المساهم من المساهمة في الشركةهذا جميع الأحوال أن يترتب عن 

 وإقصائه منها.

وفي ، غير أنه فمن غير المنصف أن تزيد العملية في أعباء والتزامات المساهمين

و عدد من الأسهم أ سهم واحد سيجبر على شراء سهمالذي لا يملك سوى فإن المساهم الواقع 

في حالة ما إذا لم يكن في استطاعته  سهمه المتبقي بيعأو يضطر ل، ل مساهماالأخرى لكي يظ

 
قابضة وتابعة(، د. ط، مؤسسة شباب الجامعة،  -أموال -أحمد رجب عبد العال، أصول محاسبة الشركات )أشخاص -1
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المساهم في البقاء مع الشركة هذا الأمر الذي قد يشكل تعديا على حق ، 1شراء أسهم جديدة

 لغاية انقضائها.

الحفاظ على مبدأ  االطريقة لتخفيض رأس المال يستوجب معهتباع هذه إن ومن ثمة فإ

المساواة بين جميع المساهمين وعدم زيادة التزاماتهم وأعبائهم أو المساس بحقهم في البقاء 

 والاستمرار مع الشركة.

 تخفيض رأس المال عن طريق شراء الشركة لأسهمها. -3

، 2كة بعض أسهمها وإلغائهايحصل التخفيض تبعا لهذه الطريقة من خلال شراء الشر

ومعنى ذلك أن الشركة بدلا من أن ترد جزءا من قيمة كل سهم تلجأ إلى شراء عدد من 

ويتم سداد ، 3أسهمها بقيمة الجزء الذي تريد تخفيضه من رأس المال ثم تلغي الأسهم المشتراة

لرأس ثمن الشراء هذا من رأسمال ذاته وليس من الاحتياطي حتى نكون بصدد تخفيض 

 .4المال

وينبغي على الشركة احتراما لمبدأ المساواة بين المساهمين توجيه دعوة عامة إلى 

في صحيفتين على الأقل  جميع المساهمين ليقوموا بعرض أسهمهم للبيع وتنشر الدعوة

 .لغرض الإعلان 5يوميتين تصدران باللغة العريية

العدد الذي قررت الشركة شراءه وفي حالة زيادة عدد الأسهم المعروضة للبيع عن 

ما إذا قلت طلبات البيع عن العدد المطلوب ، أوجب تخفيض طلبات البيع بنسبة هذه الزيادة

 امإو  ،جراءات مع رفع سعر الشراءة الإعادإما إرة الحق في تقرير دافلمجلس الإ شراؤه

 .6لشراء من سوق الأوراق المالية حسبما يحقق مصلحة الشركةا

حكام في أالنظام من ذا خلا إسهم وفقا لأحكام نظام الشركة فثمن شراء الأ هذا ويقدر

جميع الأحوال يتعين على الشركة  وفي، 7هذا الشأن وجب على الشركة أن تدفع ثمنا عادلا

 تلاف ما حصلت عليه من أسهم والتأشير بإلغائها في سجلات الشركة.إ

الدائنين الذين يكون دينهم سابقا لتاريخ هذا القرار وينشر قرار التخفيض لغرض إعلام 

ثباتات اللازمة لديونهم الحالة اتجاه الشركة والتي تلزم بالوفاء بها يم الإلتمكينهم من تقد

 و تقديم الضمانات الكافية للوفاء بها مؤجلا.أعاجلا 
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لذين قدموا أي حال من الأحوال المتقدمة الاحتجاج بالتخفيض قبل الدائنين اب ولا يجوز 

ذا استوفوا ما حل من ديونهم أو حصلوا إ، إلا 1طلبهم بالمعارضة في الآجال القانونية المحددة

رار ما الدائنين الذين نشأت حقوقهم بعد ق، أ2على الضمانات الكفيلة للوفاء بما لم يحل منها

مخفض أو لأن حقوقهم نشأت في ظل الرأس المال ال عتراضالاالتخفيض فليس لهم الحق في 

 الناتج بعد التخفيض.

 : تخفيض رأس المال كنظام متميز عن استهلاك الأسهم.الفرع الثاني

جراءات إالمال وما تشمله من  بعد تحديد الإطار القانوني لعملية تخفيض رأس

أو  وضوابط تفردها بالوصف عن غيرها من الأنظمة القانونية الأخرى المتعلقة برأس المال

 اوعلى وجه الخصوص نظام استهلاك الأسهم الذي قد يبدو في ظاهره تخفيض، الماسة به

بين العمليتين والتباين  ختلافالاو مواطن أ روقاتالفأهم بعض يمكننا استنتاج ، لرأس المال

 ومدى تنظيم المشرع لكل عملية على حدى.

 التمييز من حيث المفهوم.: ولاأ

فقلنا في تعريف استهلاك الأسهم أنه قيام ، العمليتينمن  تعريف كلاقدمنا سابقا إلى بيان 

، وذلك أجلها وتصفيتها نتهاءلاثناء حياتها ودون انتظار أمساهم الشركة بدفع القيمة الاسمية لل

لأسباب تقتضيها مصلحة الشركة والمساهمين بشرط ألا يقع هذا الاستهلاك على رأس المال 

تعديل  لمال فهو رأس ا أما تخفيضشروط صحة العملية ونفاذها، نفسه، لأن ذلك يتنافى مع 

وتبرره  إلى قدر معين تستوجبه مصلحة الشركة قيمته بخفض بعينه، وذلك المال لقيمة رأس

 .أسباب وظروف جدية فيها

 العمليتين.تطبيق دوافع الموجبة لمن حيث الأسباب أو ال :ثانيا

ما يتعلق في المقام الأول هو  هاسهمالشركة لأباب الموجبة لاستهلاك هم الأسأ إن من

 التي تهلك تدريجيا اريعن يكون من المشكأ، طبيعة المشروع أو النشاط الذي تقوم به الشركةب 

كما بسبب طبيعة المورد المستغل أو الوسائل المستعملة في الاستغلال أو المدة المحددة له، 

النقل الجوي والبحري والبري وشركات البترول تي تنشط في مجال الشركات الهو الحال في 
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للدائنين الذين يكون دينهم سابقا لتاريخ إيداع محضر المداولة بالمركز الوطني للسجل التجاري أن يعارضوا تخفيض رأس 

 ع الفرنسي: والتي تقابلها في التشري  يوما. 30المال في أجل 

- Art L225-205 C.com.fr. 

- Bernard Saintourens, Droit des sociétés, 2 eme éd conforme au nouveau programme, 

vuibert, Paris, 1998. 

 ويلغي القرار القضائي المعارضة أو يأمر الشركة إما بدفع الديون أو بإنشاء ضمانات كافية.
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تقوم على حقوق مؤقتة المشروعات التي شركات القائمة على الاستغلال المنجمي و  أو 

فمثل هذه وإدارة المرافق العامة بموجب ترخيص حكومي،  1ستغلال براءات الاختراعاك

كة أي مورد تدفع منه قيمة الأسهم تنقضي وتفنى مع الزمن مما لا يترك للشر مشاريعال

ستهلاك أسهم رأس ها لاتولتفادي هذا الواقع تضطر الشركة أثناء حيا، للمساهمين عند نهايتها

 لمساهمين ومنحهم بدلها أسهم تمتع.لالاسمية تها مالها عبر رد قيم

إما لزيادة رأس المال عن حاجة  ساسبالأس المال فإنها تعود أما عن أسباب تخفيض رأ

لسوء تقدير المؤسسين عند تحديده  أو وصعوبة استثماره بالكامل بسبب كساد الأعمال  الشركة

في البداية، أو لخسائر منيت بها ولا أمل في تعويضها من الأرباح المستقبلية، فتعمد الشركة 

ائد عن حاجتها ورد القدر في الحالة الأولى إلى تخفيض حجم رأس مالها بمقدار الجزء الز

الفائض إلى المساهمين لكي تبقيه بالتناسب الملائم لاحتياجات ممارسة نشاطها، أما في الحالة 

إلى محاولة تثبيت رأسمالها المصدر عند حد الخسارة لكي لا يختلف رأس  تسعىالثانية فإنها 

 .2المال الاسمي ورأس المال الفعلي

 .أو تشملها كلتا العمليتين تقع عليهامن حيث الأموال التي ثالثا: 

من و  أو الفوائد دفع قيمة الأسهم المستهلكة كما جرى بيانه من الأرباح القانون وجبستي 

من  أو يطال الاستهلاك ن يحصلأ نإذتبعا لذلك  فيمنع، القابلة للتوزيع الشركة احتياطات

، إذ يجب أن يبقى هذا المساس بهثبات رأس المال وعدم جواز  س المال إعمالا لمبدأأر

الأخير كاملا طول فترة حياة الشركة وضامنا عاما لحقوق دائنيها، فلا يجوز بالتالي 

 هقتطاع من لاالشركة ل فإذا عمدتتخصيص جزء منه لتلبية أغراض استهلاك الأسهم، 

جوز أن كما لا ي، 3منه ما اقتطع قيمة لاستهلاك جاز للدائنين المطالبة باستردادغرض ال

ها احتياطي قابل دي ولم يكن لأعام ربحا الطالما لم تحقق الشركة في عملية هذه الصل تتوا

عملية التخفيض التي تعد من أهم التعديلات التي تقع على  من خلافالعلى وذلك  ،للتوزيع

من المخصصة لتمويلها تأخذ فيها الشركة الأموال بحيث  رأس المال المعين في نظام الشركة

 . 4رأس المال نفسه

 .من حيث طبيعة علاقة المساهم بالشركة :رابعا

وإنما  ،لا يترتب على الاستهلاك قطع صلة المساهم الذي استهلكت أسهمه بالشركة

ه أسهممتع التي يجب أن تعطى له مقابل يظل متمتعا بصفة المساهم عن طريق أسهم الت
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علاوة على ، يحددها نظام الشركةلتي افتخوله الحق في نسبة من الأرباح ، 1المستهلكة

ويترتب ، استحقاقه لحصة في ناتج التصفية بعد رد قيمة أسهم رأس المال لباقي المساهمين

أن يحتفظ صاحبها بصفته ( إضافة لما تقدم سهم التمتعهذه الأسهم )أي أار دعلى إص

والتصويت على قراراتها فيكون له حق حضور اجتماعات الجمعيات العمومية ، كمساهم

في حين يقطع التخفيض الصلة بين ، 2وكافة الحقوق الأخرى التي ينص عليها نظام الشركة

 المساهم الذي ألغي سهمه والشركة بصفة نهائية ليفقد بعد ذلك المساهم صفته كمساهم فيها.

 من حيث الجهة المقررة له. خامسا:

حكم في القانون إما بموجب ، الطريقتينيتقرر إجراء عملية استهلاك الأسهم بإحدى 

ستخلص ، ذلك ما ي و بموجب قرار صادر من الجمعية العامة غير العاديةأ، الأساسي للشركة

، من قانون الشركات الفرنسي 209ونص المادة ، جاريمن القانون الت 709من نص المادة 

من الجمعية العامة صدور قرار  بموجبفيض رأس المال لا يتم إلا في حين نجد أن قرار تخ

على اعتبار أنه من ، الأغلبية() وبتوافر النصاب المفروض قانونا، غير العادية في الشركة

ساسي الطارئة على نظام الشركة التي يستوجب معها تعديل قانونها الأ العرضية التعديلات

كلتا غير أنه يجب في ، ثبات رأس المال ومصلحة الدائنين مساسه بمبدأمكانية نظرا لإ

 .3العمليتين مراعاة مبدأ المساواة بين المساهمين وعدم زيادة التزاماتهم كشرط مشترك

 نهما.مترتبة عمن حيث الآثار ال سادسا:

ل رأس المال ثابتا ولا يفقد قيمته وإنما طبيعة الأسهم المشكلة ظفي عملية الاستهلاك ي

لأن ضمانهم الأساسي ، لنسبة للدائنينمما يجعل من العملية عديمة الأثر با، له هي التي تتغير

ن عملية ألى اعتبار ع، للوفاء بديونهم والممثل في رأس المال بقي ثابتا مستقرا دون أي تغيير

الاستهلاك لا تطال من رأس المال وإنما من الأرباح أو الاحتياطات المخصصة لذلك 

 4مقدار رأس المال في حين أن عملية تخفيض رأس المال تقتضي تعديل أو إنقاص، الغرض

على دائني البالغ الأمر الذي قد يكون له الأثر ، ساسي للشركةالمشار إليه في القانون الأ

الشركة أو المتعاملين معها على أساس أنهم تعاملوا مع الشركة بمراعاة مبلغ رأس المال 

ضرار مما يخول لهم الحق في الاعتراض على قرار التخفيض نظرا للأ، الموجود وقت ذاك

 .5التي قد تلحق بهم نتيجة الانتقاص من الضمان العام المقرر لمصلحتهم
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 المترتبة في حالة مخالفة أحكامها. من حيث الجزاءاتسابعا: 

ضمن مع تطبيقها ثبات ت بضوابط نظم المشرع عملية تخفيض رأس المال كما كفلها 

جزائية تطال المسيرين في حالة وذلك من خلال إقرار عقوبات ، واستقرار مقدار رأس المال

من القانون التجاري  827المادة النص عليه في وهو الحكم الوارد ، 1تخفيضه بطرق ملتوية

دج على رئيس شركة  200.000إلى  20.000التي تشير إلى توقيع غرامة مالية من 

إهمال  عندالمساهمة أو القائمون بإدارتها في حالة قيامهم عمدا بتخفيض رأس المال الشركة 

 :2أو عدم مراعاة الشروط الآتية

 دون مراعاة مبدأ المساواة بين المساهمين. -

يوما على الأقل من  45دون تبليغ مشروع تخفيض رأس المال لمندوبي الحسابات قبل  -

 انعقاد الجمعية العامة المدعوة للبث في المشروع.

 للإعلانات القانونية وجريدة مؤهلة لقبولدون نشر قرار التخفيض في النشرة الرسمية  -

 علانات القانونية.الإ

وعلى ضوء ذلك يظهر لنا جليا أن عملية تخفيض رأس المال قد حظيت بعناية وحرص 

التي لا نجد أي نص قانوني يرتب جزاءات ، من المشرع على العكس من عملية الاستهلاك

ر تطبيق أسلوب السحب عن طريق ظلخاص بححكامها عدى النص اأ في حالة مخالفة

ن لقرار تخفيض رأس المال آثار أذلك هو  فيولعل السبب ، ستهلاكعملية الاالقرعة في 

لإمكانية  نظر، وذلك بالينفذ صحيحا إذا لممقارنة بقرار استهلاك الأسهم  بالغة الخطورة

بير صارمة جراءات وتدااتخاذ إيستوجب معه  الأمر الذي، مساسه بمبدأ ثبات رأس المال

ضرار بمصالح يها طاقم التسيير قصد الإتقي الشركة من التلاعبات والتجاوزات التي يقدم عل

غض النظر عن عملية استهلاك الأسهم التي لا يكون لها من أثر سوى بين المساهمين ب الغير

 باحم مساسها بمبدأ ثبات رأس المال كونها تقع على الأردعلو ، والشركة دون الغير

 المخصصة لأغراض الاستهلاك. قابلة للتوزيعياطات الوالاحت

وعملية شراءها  هاسهمعملية استهلاك شركة المساهمة لأالمطلب الثاني: التفرقة بين 

 لها.

عن باقي العمليات والأنظمة  تقتضي بنا دراسة موضوع استهلاك الأسهم تمييزه

الغالب ما قد تتداخل معه في والتي في ، ل الشركةرأس ماالواردة على القانونية الأخرى 

، يشملها والآثار التي يرتبهايقع عليها أو والأموال التي ، أالمفهوم أو الأسباب الموجبة له
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وقدمنا قبل هذا إلى تسليط الضوء على عملية تخفيض رأس المال ومدى تباينها وارتباطها 

غية ضبط مفهومها هي ليبقى لنا دراسة عملية شراء الشركة لأسهمهما ب، بعملية الاستهلاك

، والأسباب الموجبة لها تطبيقهاالسليمة ل ساليبالأطرق و الوتحديد ، الأخرى كنظام قائم بذاته

 تمييزها عن نظام الاستهلاك.ثم  في الأخير 

 شراء الشركة لأسهمها.النظام القانوني لالفرع الأول: 

ثارت الكثير من تعتبر عملية شراء شركة المساهمة لأسهمها من الموضوعات التي أ

النقاش في أوساط الفقه التجاري، نظرا لما تنطوي عليه هذه العملية من ايجابيات وسلبيات، 

تتلخص في مجموعة المنافع والمساوئ القانونية والاقتصادية الناجمة عنها بالنسبة لدائني 

بحسب  الشركة والمساهمين فيها وحتى بالنسبة للشركة نفسها، وتتفاوت أهميتها وخطورتها

، 1ما ترمي إليه الشركة من وراء شرائها لأسهمها، والغرض المراد تحقيقه من هذه العملية

وتجدر الإشارة في هذا المقام إلى أن إجازة بعض التشريعات لهذا التصرف في الأسهم من 

طرف الشركات المصدرة لها مضبوط ومقيد بشروط وإجراءات صارمة تضمن من خلالها 

كات عن غرضها الفعلي والمشروع نحو غرض المضاربة في شراء عدم انحراف الشر

وذلك ما يبرر وجود عمليات شراء محظورة أو مستثناة من نطاق الشراء، وأخرى ، 2الأسهم

 اصيل هذالنا الوقوف على تفجائزة ومشروعة من الناحيتين العملية والقانونية، وحتى يتسنى 

سنحاول من خلال ما سيأتي بيانه التطرق إلى أحكام عملية شراء الشركة لأسهمها  نظامال

على أسهم شركات المساهمة، والتي لا يتأتى لنا معرفة تفاصيلها إلا  كعملية استثنائية مطبقة

من خلال محاولة البحث في مفهومها وضبط تعريف خاص بها، إضافة إلى ضرورة الكشف 

عن دواعي ومبررات تطبيقها، وذلك من خلال تحديد المبدأ العام المتمثل في حظر تطبيق 

 ردة عليه.هذا النوع من العمليات والاستثناءات الوا

 ولا: مفهوم شراء الشركة لأسهمها.أ

شركة على الأسهم المباعة من قبل ل الصاء الشركة لأسهمها عقد بموجبه تح يقصد بشر

وذلك بسعر ، حد المساهمين أو بناء على تفويض لأحد الوسطاء الماليين المرخص لهم بذلكأ

ويترتب ، مة المقفلةوبحسب العرض والطلب في شركات المساه ،السهم السائد في السوق

وعدم التصويت بتلك الأسهم في جمعيات ، على ذلك انتهاء علاقة المساهم بالشركة
 

اراتي، مجلة جامعة الشارقة للعلوم الشرعية والقانونية، عبد الباقي محمد الفكي، شراء الشركة لأسهمها في القانون الام -1

 .149ه، ص 1437م الموافق ل ربيع الاول  2015، الصادر في شهر ديسمبر 2، العدد 12المجلد 
على الرغم من الأهمية البالغة التي يكتسيها موضوع شراء الأسهم بالنسبة للشركات المساهمة بحسب الغرض الذي   -2

أن هناك خطورة بالغة قد تنجم عن سوء تطبيق هذا النظام، الأمر الذي استدعى بالمشرعين في هذا المجال  تبتغيه منه، إلا 

إلى وضع القيود والضمانات الكافية بما يحقق المبتغى من العملية، وتجنيب الشركات وأصحاب المصالح فيها الآثار 

ة. انظر عبد العزيز بن محمد الدمخ، شراء الشركة  العكسية الغير مرغوب فيها الناتجة عن سوء استعمال هذه الرخص

، بحث تكميلي مقدم لنيل درجة الماجستير في قسم السياسة الشرعية، جامعة الإمام عبد  -دراسة مقارنة -المساهمة أسهمها

 .07ه، ص1432 -1431العزيز آل سعود، المملكة العربية السعودية، 
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بمعنى أنه بمجرد إتمام البيع لا يكون للبائع المساهم الحق في الحصول على ، 1المساهمين

 .2صلته كلية بمجرد البيع مع الشركة وذلك لانقطاع، أسهم تمتع

لك البرنامج المعد من طرف إحدى الشركات المصدرة للأسهم من ذكما يقصد به أيضا 

كة أن ثمن أسهمها متدن في سوق خلال شرائها لأسهمها من السوق عندما تجد إدارة الشر

لك بشراء أسهمها من السوق أو ذوراق المالية أو لتقليل عدد الأسهم القائمة في السوق، و الأ

 . 3مساهمين بثمن محددشرائها مباشرة من ال

ذلك  رتباط، كاجراء الاستثنائي لأسباب عديدةا الإوتلجأ الشركة في بعض الأحيان لهذ

أو لرغبة ، كما هو الحال بالنسبة للبنوك التي تحترف شراء وبيع وارتهان الأسهم، بغرضها

يتوافر لديهم المال المساهمين الأغلبية في الشركة في تدعيم مركزهم داخل الشركة دون أن 

أو للحيلولة دون وقوع انخفاضات فجائية غير متوقعة في قيمة ، اللازم لشراء أسهم الشركة

أو لتوزيع الأسهم المشتراة على ، 4الأسهم في البورصة أو لتخفيض الشركة لرأسمالها

 . 5العاملين بها

أولهما ، يينوعموما يمكن تصنيف أسباب شراء الشركة لأسهمهما إلى مقصدين أساس

وثانيهما ، لجوء الشركة إلى شراء أسهمهما باعتبارها طريقة من طرق إدارة المشروع

 لجوئها إلى شراء أسهمها باعتبارها وسيلة لمقاومة العناصر الخارجية المعادية للمشروع.

 ثانيا: دواعي تطبيق نظام شراء الشركة لأسهمها.

لأسهمها كما قدمنا بالقول في  يمكن حصر الأسباب الفاعلة وراء شراء الشركة

)شراء الشركة لأسهمها باعتبارها طريقة من الأول  مقصدمن منظور المقصدين أساسيين، ف

شراء أسهمها عندما تريد من تحقيقا لهذا الغرض إلى  تلجأ الشركةطرق ادارة المشروع( 

في استثمار ورفع كفاءتها وقدرتها ، وراء الشراء تخفيض التكاليف الزائدة عن حاجاتها

عبائها وتجنب دفع أمن بعض  فبقصد تخفيض رأس المال للتخفي  كشرائها لأسهمها، موالهاأ

استهلاك أسهمها نظرا  أيضا كما قد تهدف من وراء الشراء، أرباح عن أموال غير موظفة

ن حيث شروط سواء م، لما تخوله لها هذه الطريقة من مزايا أكثر من الاستهلاك العادي

إذ أن للشركة الحرية التامة في استعماله وقت شاءت وبما ، ئجهتطبيقه أو من حيث نتا
 

 .262ص، السابقالمرجع ، حسام الدين سليمان توفيق  -1
، المشروع التجاري الجماعي بين وحدة الإطار القانوني وتعدد الأشكال(، الشركات التجارية)محمد فريد العريني  -2

 . 213ص، المرجع السابق

، مجلة جامعة بابل    -دراسة مقارنة -سماح حسين علي الركابي، ماهية شراء الشركة لأسهمها في سوق الأوراق المالية -
143، ص2020،  04، العدد28للعلوم الإنسانية، المجلد   
ن تعرضنا إلى شراء الشركة لأسهمهما بقصد إعدامها كطريقة من طرق تخفيض رأس أبق وتجدر الإشارة إلى أنه قد س -4

 .الشركات المساهمة المال عند حديثنا عن طرق تخفيض رأس المال
ن، .س.، دمصر، دار النهضة العربيةط،  .على إدارات الشركات. دواذ الأسس القانونية لعروض الاستح، حسين فتحي -5

 . 56 -55ص
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يتناسب وظروفها بعكس الاستهلاك العادي الذي يتطلب إجراءه في المواعيد التي يحددها 

، النظام والتي لا يمكن تأجيلها إذا ما حققت الشركة الأرباح اللازمة لتمويل هذه العملية

قطع صلة المساهم بالشركة فلا تلتزم بدفع ي ستهلاك عن طريق الشراء ضافة إلى أن الابالإ

بل تدفع قيمتها السوقية التي قد تكون في بعض الحالات أقل من ة لمشتراالقيمة الاسمية ا

على العكس من الاستهلاك العادي الذي تدفع فيه الشركة سعر الأسهم ، 1قيمتها الاسمية

ومنح المساهم أسهم تمتع تضمن له ، ية وقت الاصدار في كل الحالاتبحسب قيمتها الاسم

 الحق في نصيب من الأرباح المستقبلية والحق في التصويت.

سهمها بهدف تحصيل حقوقها لدى الغير أو الوفاء أا يمكن للشركة أن تلجأ إلى شراء كم

فتقتص  المساهمينسهمها قبل أالناشئة عن الاكتتاب في كأن تستوفي مالها من حقوق ، بها

الجزء الغير مدفوع من قيمة هذه الأسهم عبر إلغائها وبيعها في البورصة طبقا لإجراءات 

ي طور ف) شراء أسهمها( إذا كانت  مد الشركة أيضا نفس الطريقة، وتع2التنفيذ في البورصة

وذلك من خلال تقليص عدد المساهمين عن ، جراءات هذه العمليةإير التصفية بهدف تيس

سهمهم وإعدامها بغية تسريع عملية توزيع صافي أموالها على العدد الباقي من أطريق شراء 

 المساهمين في فترات قصيرة نسبيا.

هذا وتلجأ أيضا الشركة إلى شراء أسهمها بقصد تثبيت أسعارها في السوق وذلك عندما 

فتعلة نتيجة للمضاربات المشبوهة والخطيرة التي يمكن أن تهبط أسعار هذا الأسهم بصورة م

لرفع السعر إلى معدله  لأسهمهمافيأتي شراء الشركة ، سهم في السوقتتعرض لها الأ

 .3الطبيعي

سباب لجوء الشركة لشراء أسهمها باعتبارها طريقة من طرق إدارة لأبالنسبة هذا 

باعتباره كطريقة من طرق مقاومة  المشروع، أما عن أسباب لجوءها إلى خيار الشراء

ة رغب العوامل الكامنة وراء ذلك هو من  أن فنجدالعناصر الخارجية المعادية للمشروع، 

من خلال شركة إذ تسعى الها، مشروعية المعادية لالخارج  مؤثراتفي مقاومة ال الشركة

وذلك ، ب فيهمختيار الشركاء فيها واستبعاد الأشخاص الغير مرغو اإلى  تطبيق هذه العملية

والذي ، سهمه إذا ما تضمن نظامها الأساسي هذا الشرطألشريك وشراء بإعمال شرط إبعاد ا

عن أسهمه إذا ما تخلف عن تنفيذ التزام  بمقتضاه يكون للشركة إجبار المساهم على التنازل

شرط الاسترداد فتحل بذلك الشركة محل المتنازل إليه  أيضاال أو بإعم، محدد في مواجهتها

واسترجاع الأسهم المشتراة قصد منع دخول أشخاص غير مرغوب فيهم إليها ، 4المرفوض

 
كلية ، رسالة لنيل شهادة الدكتوراه في الحقوق، النظام القانوني لشراء الشركة لأسهمهما، محمد محب الدين قرباش -1

 .18ص، 2004، مصر، جامعة القاهرة، الحقوق
 .123ص، المرجع السابق، محمد صالح بك -2
،  طروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم أ، تداول الأسهم والتصرف فيها في شركات الأموال، بن يعيبش وداد -3

 .157ص، 2017، ،الجزائرتيزي وزو، جامعة مولود معمري، كلية الحقوق والعلوم السياسية، تخصص حقوق
 .20ص،  المرجع السابق، أميرة صدقي -4
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ها من يلإلأن دخول عناصر جديدة ، تفاديا لحدوث أي تغيير في التوازن القائم بين مساهميها

 نه أن يخل بهذا التوازن.أش

 عام حظرالشركة لأسهمهما إلى أن هناك  حديث عن عملية شراءوتجدر الإشارة عند ال

ون التجاري وبالضبط فبالرجوع إلى أحكام القان ، على شراء الشركة لأسهمهما الخاصةوارد 

مة لعملية شراء الشركة لأسهمهما نجد أن المشرع قد أقر قاعدة مفادها حظر ظالأحكام المن 

 .بالتطبيق وضع استثناءات لا تشملها هذه القاعدة إلا أنه، شركة المساهمة من شراء أسهمهما

ر على الشركة الاكتتاب ظعلى أنه يح  من القانون التجاري 714إذ تنص المادة 

ولحساب الشركة، وقاعدة  الخاص سمهبارف لأسهمهما وشراءها إما بواسطة شخص يتص

يضا إلى عمليات أخرى أة شراء الشركة لأسهمهما بل تمتد هذه لا تشمل فقط عملي  حظرال

نص أيضا على حظر رهن الشركة  715وبموجب المادة  فنجد أن المشرع، مشابهة لها

كما ، الخاص لحساب الشركة سمهباصرف لأسهمهما الخاصة مباشرة أو بواسطة شخص يت

م ضمان قصد اكتتاب قروض أو الموافقة على تقدي حظر عليها أيضا تقديم أموال أو منح

 .1أسهمهما أو شراءها تحت طائلة تطبيق عقوبات جزائية

 546وهو نفس الموقف الذي كان عليه المشرع الفرنسي قبل صدور القانون رقم 

بحظر  1966من قانون  217إذ كانت تقتضي المادة ، 1998لية سنة جوي  02المؤرخ في 

و عليه حتى في ظل صدور القانون وبقي هذا الوضع على ما ه، شراء الشركة لأسهمها

بقاء دائما السالفة الذكر مع الإ 217الذي عدلت بموجبه المادة  1981المؤرخ في ديسمبر 

في صيغتها الجديدة بعد  217/1صبحت المادة أبحيث ، الحظر وتوسيع نطاقه أعلى مبد

عن طريق ر اكتتاب الشركة في أسهمهما أو شراءها لتلك الأسهم سواء حظضي بالتعديل تق

بل وامتد الحظر ، سم نفسه ولكن لحساب الشركةإمباشر أوعن طريق شخص يتصرف ب 

قصد الاكتتاب من نفس القانون منح قروض لآخرين ب  217/9كذلك ليشمل وفقا لنص المادة 

 .2سهم الشركة أو شراءها وكذلك ارتهان الشركة لأسهمهماأفي 

طرف المشرعين السابقين لعملية ر المطلق من حظاء هذا الوتظهر الحكمة من ور

هو محاولة منع الشركات وخصوصا شركة ، شراء واكتتاب الشركة لأسهمهما وارتهانها لها

لما تنطوي عليه العملية من تخفيض مستتر لرأس ، ن تكون مساهمة لنفسهاأمن  المساهمة

أو دعم  كما يراد أيضا من هذا الحظر السعي لكبح محاولات الشركة في المضاربة، المال

 .3أسعار أسهمهما المنهارة في السوق بزيادة الطلب عليها على نحو غير مشروع

 
 . ق.ت.جمن  60ر مكر 715أنظر المادة  -1
 .134ص ،  المرجع السابق، أميرة صدقي -2
 .417ص، المرجع السابق، حمد الله محمد حمد الله -3
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 546غير أن المشرع الفرنسي ولاعتبارات اقتصادية هامة سعى من خلاله القانون 

بدلا من ، إلى تبني حرية شراء الشركة لأسهمهما وفق ضوابط معينة 1998الصادر سنة 

 .1981و  1966ظل قانوني  ر الذي كان سائدا فيحظمبدأ ال

صبحت بدورها أوالتي ، وما بعدها 217وبموجب هذا القانون تم تعديل نص المادة 

حكامها الحالية بأنه أيستفاد من والتي ، من القانون التجاري الفرنسي الجديد 209-225المادة 

مة أن يمكن للجمعية العامة للشركة التي تكون أسهمهما مقبولة التداول في السوق المنظ

و مجلس المديرين حسب الحالة بشراء مجموعة من أسهمهما والتي أ لمجلس الإدارة ترخص 

هداف العملية والأ إجراءاتوتحدد الجمعية في هذا الترخيص ، من رأس مالها 10تمثل%

 18ن يعطى لمدة تتجاوزأللعملية، وهذا الترخيص لا يمكن  المبتغاة منها وكذلك الحد الأقصى

ن إحالة أ اه الجمعيةويجب لهذا الغرض إعلام لجنة المؤسسة بمشروع القرار التي تتبن ، شهرا

أو نقل هذه الأسهم يمكن أن يتم بأية وسيلة كما يمكن إبطال هذه الأسهم ولكن فقط في حدود 

وعلى الشركة أن تعلم كل شهر هيئة الأسواق ، شهرا 24من رأس  المال وفي أجل  %10

و إبطال ثم تحقيقه وعلى هذه الهيئة أن تبلغ المعلومات أإحالة أو نقل  بكل شراء أو  المالية

 .1للجمهور

حيث  1998الحظر بعد  أأن المشرع الفرنسي قد تجاوز مبد يستخلص من هذه الأحكام

وذلك لما رأى فيه من مزايا ، أصبح يقر بمبدأ حرية الشراء بدل الحظر الذي كان عليه سابقا

فإنها ، فإلى جانب اعتماد عملية الشراء كوسيلة لتخفيض رأس المال، صادية هامةومنافع اقت 

إمكانية تداولها كانت موثوقة بقيود تحد من  تىة هامة في تسهيل انتقال الأسهم متعتبر وسيل

 ا لأسهمه.بيساهم من أن يكون حبحيث تحرر المس

وأمام هذه الفوائد لم يستطيع كل من المشرعين الفرنسي والجزائري التمسك بمبدأ 

ن أذلك  ،ة نسبياالحظر بصفة مطلقة بل أوردا عليه استثناءات عديدة وإن كانت متفاوت 

، 1998ل سنة خذ بأهم ما جاء به تعديالمشرع الجزائري لم يجاري نظيره الفرنسي في الأ

سهمهما في التشريع حكام القانونية المنظمة لعملية شراء الشركة لأأمعنا النظر في الأ وإذا

ن هناك عمليات محظورة بصفة مطلقة والمتعلقة أساسا بعملية اكتتاب أالجزائري نجد 

تفاوت من عملية إلى الحظر ي غير أن هذا ، الشركة لأسهمهما الخاصة وشراءها أو رهنها

فحظر اكتتاب الشركة لأسهمهما الخاصة هو حظر دائم ومطلق لا يجوز مخالفته ، خرىأ

على العكس من حظر عملية شراء الشركة لأسهمهما الذي يمكن ، طيلة مدة بقاء الشركة

 إجازته في بعض الحالات التي تشكل استثناء عن القاعدة العامة المتعلقة بالحظر.

 
أطروحة مقدمة لنيل شهادة ، -دراسة مقارنة -صلاحيات الجمعية العامة العادية في شركة المساهمة، دحو مختار  -1
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سيتم تقسيم دراسة العمليات المحظورة والعمليات المستثناة من نطاق الحظر  هوعلي 

 على الشكل الآتي:

 .والاستثناءات الواردة عليها الحظرمشمولة بالعمليات الثالثا: 

طائفتين أساسيتين، الطائفة الأولى إلى المتعلقة بشراء الشركة لأسهمها  تقسم العمليات

شراء حظر الأولى ب عمليةتتعلق الظر وتأخذ ثلاث أشكال، وتضم العمليات المشمولة بالح

منح قروض من أجل اكتتاب الشركة  حظرالثانية ب عمليةوال، سهمهما واكتتابها فيهاالشركة لأ

، في حين ارتهان الشركة لأسهمهما عملية حظربعلق ت تما الثالثة ف، أهما أو شراءهافي أسهم

الحظر أو المستثناة منه إلى حالتين أساسيتين، الحالة تنقسم العمليات الخارجة عن نطاق 

الأولى وتتعلق بإجازة شراء الشركة لأسهمها بغرض تخفيض رأسمالها، أما الحالة الثانية 

فتتعلق بشراء الشركة لأسهمها بغرض إعادة توازن أسعارها، وهذه العملية خاصة 

 .بالشركات المدرجة بالبورصة دون غيرها

ل بالدراسة جميع العمليات المشمولة بالحظر والعمليات المستثناة فيما وعليه سوف نتناو 

 سنأتي على بيانه كما يلي: 

 العمليات المحظورة.-1

وتضم  ثلاث عمليات رئيسية تتعلق الأولى منها بحظر شراء الشركة لأسهمها الخاصة 

كتتاب في أسهمها، أو اكتتابها فيها، أما الثانية فتتعلق بحظر منح الشركة قروض من أجل الا

 في حين تتعلق العملية الثالثة بحظر ارتهان الشركة لأسهمها من أجل الحصول على قروض.

 حظر شراء الشركة لأسهمهما واكتتابها فيها. -أ

إن المساواة في الحظر بين شراء الشركة لأسهمهما وبين اكتتابها فيها إنما تتكشف 

وهو تفادي وهمية جزء  ،ى تحقيقهبوضوح من خلال الهدف الذي يسعى المشرع إل

إذ ماذا سيتبقى في الواقع من الضمان الذي يمثله رأس مال الشركة إذا ، الشركة رأسمالمن ٍ

 .1ما سمح لها بالاكتتاب في جزء من رأس مالها

، إلا إن نطاق هذا الحظر كما أشرنا إليه سابقا يختلف باختلاف العملية المراد تحقيقها

ووفق ضوابط وشروط معينة في عملية ، مسموحا به في بعض الحالات كاستثناءبحيث يكون 

سهمهما مهما أحظورا في حالة اكتتاب الشركة في بينما يبقى م، شراء الشركة لأسهمهما
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لما في العملية من خطورة قد تؤدي في غالب الأحيان إلى خلق واقع ، 1اختلفت أنواعها

 لشركة المصرح به منذ بداية تكوينها.صوري حول جزء أو بعض من رأس مال ا

 ولا يقتصر الحظر في هذه الحالة على عملية الاكتتاب وشراء الشركة لأسهمها التي

يضا ليشمل جميع العمليات التي تتم عن طريق الغير أو أبل يمتد  ،باشرتها الشركة بنفسها

 .2بواسطة شخص يتصرف باسمه الخاص ولحساب الشركة

 د اكتتاب الشركة في أسهمهما أو شرائها.حظر منح قروض بقص-ب

من القانون التجاري الجزائري والتي تقابلها في  60مكرر  715طبقا لنص المادة 

فإنه يحظر على الشركة إما ، 19663من قانون يوليو سنة  217/9التشريع الفرنسي المادة 

، اكتتاب أسهمهما أو لشرائهاتقديم أموال أو منح قروض أو الموافقة على تقديم ضمان قصد 

 وذلك تحت طائلة تطبيق عقوبات جزائية.

قدمة أنه لا يجوز للشركة تمويل الغير بقصد شراء أسهمهما أو ت يستفاد من الأحكام الم

لك تعتبر وتطبيقا لذ، 4تأمنيات لهروضا أو سلفا أو تقديم الاكتتاب بها سواء عن طريق منحه ق

وبصورة أوسع كل  ،موال تحت أية صورة كالقروض مثلاورة كافة عمليات تقديم الأظمح

 تأمين تعطيه الشركة قصد الاكتتاب في أسهمهما.

وتأسيسا لما تقدم فإنه يحظر على الشركة تقديم أي عرض للمساعدة في شراء أو 

ثبات رأس المال والحد من إمكانية  أذلك لهدف حماية مبد، الاكتتاب في الأسهم التي تصدرها

 ه من خلال العمليات المنصبة عليه.التلاعب ب 

ن المشرع الفرنسي على العكس من المشرع الجزائري قد رتب على هذه القاعدة  أغير 

المالية التي تمارس  يتعلق الاستثناء الأول بمؤسسات الائتمان كالبنوك والمنشآت، ناستثناءي 

فيتمثل في عدم انطباق الحظر على أما الاستثناء الثاني ، طريقة معتادةنشاط منح القروض ب

العاملين  بكتساباجراءها بقصد السماح إمينات التي يتم القروض وتقديم الأموال أو عقد التأ

 .5سهم الشركة التي يعملون بها أو في إحدى فروعهاأملكية 

 
على وينطبق هذا الحكم  ،يحظر على الشركة الاكتتاب في جميع الأسهم التي تصدرها سواء كانت أسهما عادية أم ممتازة -1

 ستثمار.سهم كشهادات الإالصكوك التي تعتبر جزء من الأ
اشرة أو بواسطة إما مب ،من القانون التجاري على حظر شراء واكتتاب الشركة لأسهمهما الخاصة 714المادة تنص  -2

 سمه الخاص لحساب الشركة. إشخص يتصرف ب
3 - une société ne peut avancer des fond accorder des prêts ou consentir une sureté en vue de 

la souscription ou de l’achat de ses propes action par une tiers. 
 .58ص، المرجع السابق، محب الدين قرباشمحمد   -4
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 ارتهان الشركة لأسهمهما.حظر   -ج

لأسهمهما من تلك الأسباب المبررة تقترب الأسباب المبررة لحظر ارتهان الشركة 

سعى إليها المشرع في جميع الحالات ي بها فيها، فالغاية التي لحظر شراءها لأسهمهما أو اكتتا

هي التأكيد على حقيقة رأس مال الشركة وضمان جدية التزام المساهمين في الشركة بالوفاء 

الشركة ومصيرها بتقديم مبالغ قيمة ذا سيتبقى من مشاركتهم في حياة إذ ما، مة أسهمهمبقي

ففي مثل هذه الحالة يصبح رأس ، 1الأسهم التي حصلوا عليها مقابل قرض تمنحه لهم الشركة

لا يعبر عن حقيقة حجم الضمان العام للدائنين لأنه سبق وأن تم  2المال صوريا في جزء منه

 إفراغ محتواه لصالح المساهمين.

شركة لأسهمهما عملية محظورة سواء تمت مباشرة وعليه تعتبر عملية ارتهان ال

وهو الحكم الذي يقتبس من نص ، بواسطة الشركة أو باسم شخص يتصرف باسمه ولحسابها

من قانون  217/8ومن المادة  ،من القانون التجاري الجزائري 60مكرر  715المادة 

 الشركات الفرنسي.

لمتقدم أضحى واقعا غير مرغوب ن منع الشركة من ارتهان أسهمهما على النحو اأغير 

وهو الأمر ، الائتمان توبصفة خاصة تلك التي تعمل في مجالا ،فيه بالنسبة لبعض الشركات

وانتهى باستبعاد  1981ديسمبر  30عمال التحضيرية لقانون خلال الأشغله الذي أثير 

كة المشرع الفرنسي للعميات الجارية لشركات الائتمان من قاعدة حظر ارتهان الشر

 .3لأسهمهما

      هذا وتجدر الإشارة إلى عدم الخلط بين موضوع ارتهان الشركة لأسهمها الخاصة

فالأول محظور قانونا ، موضوع الرهن الحيازي للأسهم الذي يتم بموجب اتفاق أطرافهو 

 58مكرر  715أما الثاني فجائز وممكن بحكم القانون إذ تنص المادة ، بموجب نص صريح

القانون التجاري على أنه إذا أعطت الشركة موافقتها على مشروع رهن حيازي للأسهم من 

فإنه يترتب على هذه الموافقة  56مكرر  715حسب الشروط المنصوص عليها في المادة 

من القانون  981قبول المحال إليه في حالة البيع الجبري للأسهم المرهونة طبقا لأحكام المادة 

 المدني.

 
 . 53ص، المرجع السابق، ن قرباشمحمد محب الدي -1

2 -George Repert et R.Roblot, traité de droit commercial, tl, 17eme édition, LGDJ , 1998 , 

P1113. 
 .139ص، المرجع السابق، أميرة صدقي  -3
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أنه يجوز ، 1من نفس القانون 31ومن أحكام المادة  ،ص هذه المادة ضمنيايفهم من ن 

وذلك بموجب اتفاق طرفيها على أن ، باعتبار أنها منقولات مادية، سهم رهنا حيازيارهن الأ

يلتزم أحدهم ضمانا لدين عليه أو على غيره بتسليم الدائن أو شخص أجنبي آخر يعينه 

عليها للدائن حقا عينيا يخوله حبس هذه الأوراق لحين استيفاء قدان أوراقا مالية يرتب االمتع

ويعبر عن خاصية أساسية في  ،فهذا النوع من الرهون جائز قانونا كما قلنا سابقا، 2الدين

وذلك من خلال اتخاذها كأداة للضمان ، الأسهم وهي قابليتها للتداول بالطرق التجارية

 وراق تمثل قيم مالية.والائتمان من طرف مالكيها باعتبارها أ

نه متى أعطت الشركة موافقتها على هذا الرهن الحيازي للأسهم إوزيادة على ذلك ف

يترتب على هذه الموافقة قبول المحال إليه الذي انتقلت إليه ملكية الأسهم جراء بيعها جبرا 

 كمالك جديد لهذه الأسهم في الشركة.

 لعمليات المستثناة عن نطاق الحظر.ا-2

أكدت غالبية التشريعات التجارية على حظر عملية شراء الشركة لأسهمهما الخاصة 

إلا أن هذا الحظر ليس مطلقا بل تستثنى منه بعض الحالات التي يكون فيها ، كقاعدة عامة

 التي نجملها في التالي:، و للشركة إمكانية شراء أسهمهما تلبية وتحقيقا لبعض الأهداف

 بقصد تخفيض رأس مالها. شراء الشركة لأسهمهما-أ

حيث جاء فيها يجوز للجمعية  714ورد هذا الاستثناء في الفقرة الثانية من نص المادة 

ن تسمح لمجلس الإدارة أو مجلس أائر العامة التي قررت تخفيض رأسمال غير مبرر للخس

 المديرين بشراء عدد معين من الأسهم قصد إبطالها.

لنا أن المشرع الجزائري قد منح الحق للجمعية العامة  باستقراء أحكام هذه الفقرة يتضح

تريد تخفيض رأسمالها رغم عدم إصابتها بخسائر في تخويل مجلس الإدارة  في الشركة التي

لا يجوز الاحتفاظ بها بعد الشراء ، إذ يطة إبطالهاأو مجلس المديرين بشراء بعض الأسهم شر

ومن  ،حقوق في التصويت لمصلحتهم الخاصة منعا لمجلس الإدارة من استخدام ما ترتبه من

ويعد شراء الشركة لأسهمها في هذه الحالة ، 3ثم استحواذهم على السلطة في اتخاذ القرارات 

كما قد يتحقق تخفيض رأس المال بشراء الشركة ، طريقة من طرق التخفيض رأس المال

وذلك في حال ما إذا تضمن  ،57مكرر  715لأسهمهما بشكل آخر وفق ما نصت عليه المادة 

 
الشركاء في الشركات في فقرتها الثانية على أنه يثبت الرهن المتعلق بالأسهم وحصص ق.ت.ج  من 31نص المادة ت -1

ويجب أن تقيد أيضا  ،المالية والصناعية والتجارية أو المدنية التي يحصل نقلها بموجب تحويل في دفاتر الشركة بعقد رسمي

 هذه العملية على سبيل الضمان في دفاتر الشركة.  
 .191 -190ص، المرجع السابق، بن بعيبش وداد  -2
 .160ص، هسنف، المرجع بن يعيش وداد -3
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و ، أنظام الشركة شرطا يقضي باعتماد المتنازل له عن الأسهم من طرف الشركة قبل الإحالة

، 1ما يعرف بشرط الموافقة الذي يمنح للشركة حق القبول أو الرفض للمتنازل له عن الأسهم

وإما أن ، لغيربحيث تصبح ملزمة بالعمل على أن يشتري أسهمها أحد المساهمين فيها أو ا

 تقوم هي بشرائها بموافقة المحيل قصد تخفيض رأس المال.

جراءات والشروط المتعلقة بتخفيض رأس ي سبيل تحقيق هذه العملية نفس الإوتتبع ف

طرق  ريقة منوالتي قدمنا في الحديث عنها كط، المال عن طريق شراء الشركة لأسهمهما

مبدأ المساواة بين المساهمين في عرض الشركة  تخفيض رأس المال لاسيما ما يتعلق باحترام

حتى  ، وذلك2واتخاذ جميع تدابير النشر التي نص عليها القانون، عليهم جميعا خيار الشراء

يتمكن الدائنين الذين يثبت دينهم بتاريخ سابق لتاريخ نشر القرار من ممارسة حقهم في 

 المعارضة على قرار التخفيض.

 لأسهمهما بقصد إعادة التوازن لأسعار أسهمها.شراء الشركة -ب

 

من القانون التجاري أجاز المشرع  714خلافا لأحكام الفقرة الأولى من نص المادة 

للشركات التي تكون أسهمهما مقيدة في بورصة القيم المنقولة شراء أسهمهما الخاصة 

مكرر من  715ة وهو الحكم الذي جاءت به الماد، المعروضة للبيع بغرض تنظيم سعرها

المقطع الأول أعلاه يمكن  714القانون التجاري الواردة على النحو الآتي:" خلافا للمادة 

شراء  للشركات التي تكون أسهمهما مقبولة في التسعيرة الرسمية لبورصة الأوراق المالية

 أسهمهما الخاصة في البورصة لتنظيم سعر الأسهم".

سهمهما كاستثناء هي أكات المسموح لها بشراء ص أن الشريستفاد من أحكام هذا الن 

الشركات المقيدة في بورصة القيم المنقولة دون تلك الشركات المغلقة أو الغير مقيدة في 

المتقدم المتعلق بحظر  714والتي ينطبق عليها حكم الفقرة الأولى من نص المادة ، البورصة

المشرع لهذا الحكم وتنازله  وتظهر الحكمة من تبني، شراء الشركة لأسهمهما الخاصة

الجزئي عن الحظر المطلق لشراء الشركة لأسهمهما بالنسبة للشركات المقيدة في البورصة 

وذلك ، أسهمهماهو محاولة منحها إمكانية التدخل في سوق المال بقصد تصحيح أسعار

سة تسهيل عليها عمليات تركيز وتجميع المشروعات حتى تتمكن من مقاومة المنافغرض الل

يرات غير تصحيح أسعار أسهمهما نتيجة المتغلذلك يسمح لها بالتدخل ل، التي تتعرض لها

 
 .257 -256صالمرجع السابق، إبراهيم، بن مختار -1
 ق.ت.ج..من  713ادة الم انظر  -2
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المفتعلة والخطيرة التي تتعرض لها الأسهم جراء انكماش السوق حيث تكون أوامر الشراء 

 .1والبيع ضئيلة نسبيا

في  714يمكن القول أن مبدأ حظر شراء الشركة لأسهمهما الذي تضمنته المادة  عليهو 

مقطعها الأول قد أفرغ تماما من جزء هام من مضمونه بالنسبة للشركات المقيدة في 

 .2حيث حل محله مبدأ تنظيم عملية شراء الشركة لأسهمهما ،البورصة

وقواعد مشددة والتي  سهمهما في هذا الفرض لإجراءاتلأويخضع شراء الشركة 

ن المشرع قد اشترط على هذا النوع من أفمثلا نجد ، تستلهم من بعض النصوص القانونية

مكرر والتي على رأسها صدور  715الشركات اتباع التعليمات الواردة في نص المادة 

تصريح من الجمعية العامة العادية يقضي بالترخيص صراحة للشركة للقيام بعمليات 

والذي يتم من خلاله تحديد الكيفيات اللازمة لتحقيق العملية ، أسهمهما الخاصةالبورصة ب 

وكذا العدد الأقصى من الأسهم ، لاسيما تحديد السعر الأقصى للشراء والسعر الأدنى للبيع

 والأجل الذي يجب أن تتم خلاله الحيازة والذي لا يمكن أن تتجاوز مدته، الواجب حيازتها

 .3السنة الواحدة

ترتب على مخالفة هذه النصوص الجزاءات التي توقع عند مخالفة قواعد الشراء وي

 من القانون التجاري التي سبق الإشارة لها. 811المذكورة في المادة 

سهم التي يجوز للشركة نه من الملاحظ أن المشرع الجزائري لم يحدد عدد الأأ غير

 الذي أدرج حكما مفادهعلى خلاف المشرع الفرنسي وذلك اكتسابها بقصد تخفيض رأسمالها 

على كما نص أيضا ، 4% من مجموع أسهمها10لك الشركة أكثر من ت أنه لا يجوز أن تم

استثناء آخر لم يأت على ذكره المشرع الجزائري وهو شراء الشركة لأسهمهما قصد 

واحدة من حيازتها  وذلك في إطار تدعيم مشاركة العمال في أجل سنة ،توزيعها على العمال

 .5أيضا

قوم بها الشركة بقصد تثبيت أسعار أسهمهما ت نظرا لخطورة عمليات الشراء التي و 

فقد أضاف المشرع للشروط المتقدمة شرط ضرورة الحصول  ،وإعادة توزيعها في السوق

في  والممثلة ،على موافقة الجهة الموكلة للرقابة على الأسواق المالية المخولة هذه الصلاحية

 
العدد  ، مجلة البحوث والدراسات القانونية والسياسية، شراء الشركة لأسهمهما بين الإجازة والحظر، بن يعيش وداد -1

 .244ص، السابع
 . 168ص،  المرجع السابق، أميرة صدقي -2
 .ق.ت.جمكرر من  715أنظر الفقرة الثانية من نص المادة  -3
 . 245ص، المرجع السابق، شراء الشركة لأسهمهما بين الإجازة والحظر، بن بعيبش وداد  -4
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المخولة قانونا منح مثل هذه التراخيص والموافقة على  ،1هيئة الأوراق والأسواق المالية

 .2الشراء 

من القانون التجاري فإنه يتعين على  1مكرر  715المادة  نصفحسب ما ورد في 

الشركات المدرجة في بورصة القيم المنقولة والمتدخلة لتعديل أسعار أسهمها في البورصة 

عن طريق شراء عدد منها: أن تصرح للسلطة المكلفة بتنظيم عمليات البورصة ومراقبتها 

وأن تعلم لجنة ، من نفس القانون 714مادة التي تنوي القيام بها تطبيقا لحكم ال بالصفقات

وذلك من خلال إخطار اللجنة عن طريق إرسال  ،البورصة بعمليات الحيازة التي قامت بها

لشراء في سوق القيم المنقولة في قرار الجمعية العامة الذي يرخص لمجلس الإدارة بالتدخل ل

راء العملية وبيان السعر الأقصى ج إيه كيفية ويكون هذا القرار مرفقا بسجل يحدد ف، جل سنةأ

والأجل الذي تتم  ،لشراء والسعر الأدنى للبيع والعدد الأقصى منه الأسهم الواجب حيازتها

إضافة إلى إرسال تقرير يثبت عمليات الشراء المنفذة والذي يعتبر أنه قد تم ، 3خلاله الحيازة

ند نهاية الشهر المأخوذ في بمجرد إرسال الشركة للجنة نسخة من المشتريات والمبيعات ع

تي تراها اللجنة مناسبة وضرورية لفضلا عن تقديم كل التوضيحات والتبريرات ا، 4الحساب 

 .5وذلك تحت طائلة منع هذه الحيازة ،لإتمام عملية الشراء

سهم المكتسبة الوقوف على مصير الأضرورة ا المقام إلى هذا وتجدر الإشارة في هذ

بمعنى هل يجوز للشركة التي أشترت أسهمها أن تحتفظ بها أم أنه ، عمليات الشراءبعد تنفيذ 

 يجب عليها أن تقوم بإلغائها؟

 
مرسوم التشريعي رقم ( المستحدثة بموجب الC.O.S.O.Bيضا بلجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة )أوتسمى   -1

جريدة رسمية ، المتعلق ببورصة القيم المنقولة 1993مايو سنة  23الموافق لـ 1413ذي الحجة عام  02المؤرخ في  93/10

فبراير سنة   27الموافق لـ 1423ذي الحجة عام  16المؤرخ في  04-03المعدل والمتمم بموجب القانون  34العدد 

دخار ى أنها هيئة تتولى مهام حماية الإعل :منه 03الذي يحدد مهام هذه الهيئة بموجب المادة و 11جريدة رسمية العدد 2003

إضافة إلى منح الاعتمادات للشركات التي تريد طرح سنداتها ، حسن سير نشاط البورصة وشفافيتها والعمل على تحقيق

 للتداول في السوق المالية. 

- Mansour Mansouri, La bourse des valeurs mobiliéres d’alger, legislation, jurisprudence, 

commentraires, éd distribution houma, Alger, 2005, p13.  
مجلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية  ، آلية شراء الشركة المساهمة لأسهمهما في سوق الأوراق المالية، هيثم الطاس  -2

 . 100ص، 2018، العدد الثاني، 35 المجلد، والقانونية
،  08العدد ، مجلة نظرة على القانون الاجتماعي، شراء شركة المساهمة لأسهمها في التشريع الجزائري، وعلي عثمان -3

 . 313ص
 .167ص، المرجع السابق، تداول الأسهم والتصرف فيها في شركات الأموال، بن بعيبش وداد  -4
فإنه يجوز للسلطة المكلفة بتنظيم عمليات البورصة ومراقبتها أن تطلب من  ق.ت.ج من 2رر مك 715طبقا لنص المادة   -5

وإذا لم تتم الاستجابة لهذه  ،التوضيحات أو التبريرات التي تراها ضرورية 1مكرر  715الشركات المعنية في إطار المادة 

جراءات الكفيلة تخاذ كافة الاإا جميع الصلاحيات في صة ومراقبتهالطلبات فإنه يكون للسلطة المكلفة بتنظيم عمليات البور

)أي تلك الأوامر  ،يقاف تنفيذ أوامر الشراء والبيع الصادرة عن الشركة بصفة مباشرة أو غير مباشرةإواللازمة لمنع و

لبيع في الصادرة عن مجلس الإدارة بصفة مباشرة أو عن طريق الوسطاء الماليين المتدخلين في تنفيذ عمليات الشراء وا

 البورصة(.  
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ظمة لعملية شراء الشركة لأسهمها الخاصة نجد أن ان باستقراء النصوص القانونية ال

وبمراعات ، المشرع خول هذا النوع من الشركات التصرف في أسهمهما وفق الطرق الآتية

سهم أو ما أن تقرر التنازل عن هذه الأفيكون للشركة إ، ع العملية والهدف الكامن وراءهانو

كما يمكن لها إلغاءها وتخفيض  ،و الاحتفاظ بها في محفظة أوراقها الماليةأغير تحويلها إلى ال

 .1رأسمالها تبعا لذلك

المشرع س المال الغير مبرر بخسائر أمر أتخفيض رمن أجل  المشتراةفالأسهم 

ما الأسهم المكتسبة من قبل الشركات المدرجة في البورصة لهدف تثبيت أسعارها أا، بإعدامه

إمكانية الاحتفاظ بها لمدة لا تتجاوز سنة من  وإعادة توازنها في السوق المالية فنص على

ومن ثمة جواز  2كما أجاز لها إعادة عرضها للتداول بقصد تثبيت أسعارها ،تاريخ شراءها

 ادة بيعها.إع

للتداول  ةإعادة عرض الأسهم المشتراويرجع السبب في منح هذه الرخصة الاستثنائية )

بالنسبة للشركات المدرجة في البورصة( هو كون أن الشراء في هذه الحالة قد تم تسديد 

حيث أنه ليس هناك أي مساس برأس ، أو من الأرباح ختياريةالا الاحتياطاته من مبالغ

سهم على العكس من ذلك فإن الفائدة المرجوة من هذا الشراء هي تثبيت أسعار الأبل ، المال

 .3ورفع قيمتها مما يزيد من حجم رأسمال الشركة

 لشركة لأسهمهما.از عملية استهلاك الأسهم عن شراء الفرع الثاني: تميي

مهما يتبين من خلال ما تقدم أن المشرع الجزائري قد أفرد لعملية شراء الشركة لأسه

 االخاصة مجموعة من الضوابط والاجراءات تشكل بحد ذاتها نظاما قانونيا خاصا ومتميز

الواقعة لها  شابهةمة لبعض العمليات المظحكامه عن باقي الأحكام القانونية المن أيختلف في 

 عملية استهلاك الشركة لأسهمهما. ذكر في مقدمتهاوالتي ن على أسهم الشركة، 

، الفهم الصحيح لهذه الأنظمة القانونية المتقدمة عدم الخلط بينهايستوجب فإنه وعليه 

إذ من خلالهما ترد الشركة لمساهميها  ،فالعمليتان وإن اتفقتا في كونهما عمليتين استثنائيتين

 لا أنهما تختلفان اختلافا جذريا.إتهاء أجلها وتصفيتها قيمة أسهمهم قبل ان 

 أكثر فيما سيأتي بيانه على النحو التالي:وجه الاختلاف ومواطنه أح وتتض

 

 
 

 .136ص، المرجع السابق، دحو مختار  -1
، 2020، الصادر بشهر ماي 01 عددمجلد السابع، الال، مجلة صوت القانون، سهم، شراء شركة المساهمة للأشريط نسيم -2

 .1089ص
 .165ص، المرجع السابق، تداول الأسهم والتصرف فيها في شركات الأموال، ش ودادبعيببن   -3
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 من حيث المفهوم. أولا:

 رأسمال الشركة سهمميع الحالات رد القيمة الاسمية لأفي ج  الأسهم ستهلاكيقصد با

في المساهم يحصل أثناء فترة حياتها ودون انتظار لانتهاء أجلها وتصفيتها، إذ  إلى المساهم

متع تخوله ذات الحقوق التي تخولها له أسهم رأس المال على أسهم ت أسهمه المستهلكة مقابل

بحيث لا تنقطع صلته بالشركة طوال فترة بقاءها ، عدا بعض الاستثناءات الخاصةالقديمة 

 الاستهلاك تخفيض لرأس المال.هذا واستمرارها ولا يترتب عن 

عة أما شراء الشركة لأسهمهما فهو عقد تحصل بمقتضاه الشركة على الأسهم المبا

وبمجرد البيع لا يكون للبائع المساهم الحق في الحصول  ،بسعرها في سوق الأوراق المالية

وتظل الأسهم بحالتها ، 1وذلك لانقطاع صلته كلية بمجرد البيع مع الشركة، على أسهم تمتع

بحيث تستطيع أن تقوم ببيعها لبعض المساهمين أو لغيرهم  ،أسهم رأس المال مملوكة للشركة

تي تضطر فيها إلى ن تقوم بإعدامها في الحالات الأ، كما لها 2فيصبحوا مساهمين فيها

 .تخفيض رأسمالها

يظهر لنا جليا من خلال المفهومين المتقدمين أن عملية استهلاك الأسهم وإن كانت على 

عملية شراء الأسهم بوصفهما كعمليتين استثنائيتين، إذ  درجة من التشابه أو التماثل مع

بموجبهما يحصل المساهمين على قيمة أسهمهم قبل انتهاء مدة الشركة وتصفيتها، إلا أنها 

ونية أو اختلافا جذريا ومطلقا، وذلك سواء من حيث مفهومها أو طبيعتها القان عنها  تختلف

بمدى تأثيرها على رأس المال، كما أنها تختلف  خاصة ما يتعلقو ا، الآثار الناتجة عن تطبيقه

أيضا عن عملية الشراء من أجل الاستهلاك السابق الإشارة لها، والتي تلجأ إليها الشركة في 

الحالات التي تبتغي من ورائها الاستفادة من مزايا الشراء والاستهلاك معا، وذلك لبساطة 

الذي يستلزم النص عليه مسبقا في  3يإجراءاتها ومرونة قواعدها عكس الاستهلاك العاد

نظام الشركة أو صدور بشأنه قرار من الجمعية العامة غير العادية في الشركات المعنية به، 

إضافة إلى توفيره للشركات الراغبة فيه مطلق الحرية في اختيار الوقت المناسب والمواتي 

موعده مسبقا وعلى فترات لظروفها المبررة له عكس نظام الاستهلاك العادي الذي يحدد 

محددة، كما يمكنها أيضا من شراء أسهمها بأقل من قيمتها الاسمية في بعض الحالات عكس 

الاستهلاك العادي الذي يتم فيه دفع القيمة الاسمية لأسهم رأس المال بالرغم من انخفاض أو 

التمتع التي يخولها ارتفاع قيمتها السوقية، إضافة إلى توفيره عليها عدم دفع أرباح عن أسهم 

الاستهلاك العادي للمساهم المستهلكة أسهمه من خلال اقصائه من الشركة وإلغاء أسهمه 

 كلية.

 
، المشروع التجاري الجماعي بين وحدة الإطار القانوني وتعدد الأشكال()الشركات التجارية، محمد فريد العريني  -1

 . 213ص، المرجع السابق
 .437ص، المرجع السابق، محمد اليمانيالسيد  -2
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ذلك ما يجعل عملية الشراء من أجل الاستهلاك قريبة جدا من نظام شراء الأسهم، 

 وتبتعد كل البعد عن نظام استهلاك الأسهم العادي موضوع دراستنا في العديد من الوجوه

 التي تقدم ذكرها.

 من حيث طبيعة العمليتين. ثانيا:

تعد عملية شراء الشركة لأسهمها أو استردادها في الواقع ظاهرة عرضية 

Phénomène occasionnel   تستدعيها الظروف الآنية للشركة في معظم الأحيان، بينما

لقيام الشركة وعلى يتم التخطيط لاستهلاك الأسهم في الشركات المعنية به منذ وقت مبكر 

، فعادة ما تلجأ الشركات لشراء أسهمها بشكل عرضي دون تخطيط مسبق 1فترة زمنية طويلة

وذلك لتخطي ظروف معينة تلم بها، كالأزمات العابرة، كما أن حقها بالشراء يكون  مؤسسا 

يا بموجب نصوص صريحة في نظامها الأساسي، إلا أن الثابت في هذا المجال أن قرارا داخل

على مستوى الشركة يصدر عن إحدى جهاتها المخولة إصداره هو أول ما يظهر عملية 

 .2الشراء للوجود

 من حيث الأسباب الموجبة لكلتا العمليتين. ثالثا: 

ترجع ضرورة استهلاك الشركة لأسهمهما إلى كون موجوداتها من الأشياء القابلة 

نة من الزمن هلك بالاستعمال بعد فترة معيللزوال أو مما يلحقه النقصان والتلف أو مما ي

أو الشركات التي يقوم ، 3رضها على استغلال الثروات الغير متجددةغكالشركات التي يقوم 

تصير به ممتلكاتها  4مشروعها على حقوق مؤقتة كحق امتياز منحته لها الحكومة لمدة معينة

لذا تنهض مثل هذه الشركات باستهلاك أسهمهما خشية ، وموجوداتها بعد انتهاء مدته ملكا لها

 
 .  106، ص 1996حسين فتحي، التنظيم القانوني لإسترداد وشراء الشركة لأسهمها، د. ط، دار النهضة العربية، مصر،  -1

والمقصود بذلك هو أن عملية استهلاك الأسهم قد يرد النص عليها في العديد من الحالات والشركات كبند من البنود في -

إذ يكون الخيار باستهلاك الشركة لأسهمها واردا منذ تأسيسها، مما يجعلها  عقودها التأسيسية باعتباره كشرط نظامي فيها،

عملية أصيلة وواردة من وقت مبكر لقيام الشركة، في حين أن عملية الشراء لا تثار في غالب الأحيان منذ التأسيس وإنما 

منها ظاهرة عرضية تقتضيها بعض  تستوجبها الظروف والمقتضيات العملية للشركات بعد بداية مزاولة نشاطها، مما يجعل

الظروف المبررة لها، غير أن ذلك لا يمكن تعميمه على جميع الحالات بحيث أنه قد يرد الخيار بالشراء وإرتقاب إمكانية 

حدوثه منذ تأسيس الشركة، ومثال ذلك في الشركات المساهمة التي تطرح أسهمها للتداول في سوق المال أو الشركات 

بورصة حين يرى أعضائها المؤسسون ومنذ تأسيسها إمكانية تطبيق هذا الغرض لتلافي بعض المشاكل المقيدة في ال

والصعوبات التي قد يواجهها هذا النوع من الشركات، خاصة عندما يتعلق الأمر بما تقتضيه دواعي الحفاظ على الإعتبار 

نية إختيار صفة الشريك أو المساهم الراغب في  الشخصي فيها، وذلك من خلال ما تمنحها إياه عملية الشراء من إمكا

الإنضمام لها، ومقاومة العناصر الخارجية المعادية للمشروع وممارساتها المفتعلة بقصد الإضرار بها، وذلك أيضا من  

في  خلال ما تتيحه لها عملية الشراء عبر إمكانية تدخلها وفي جميع الظروف من شراء أسهمها بقصد إعادة توازن أسعارها 

 السوق المالية.    
هيثم الطاس، آلية شراء الشركة المساهمة لأسهمها في سوق الأوراق المالية، مجلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية        - 2

 .  97، ص 2018، 02، العدد 35و القانونية، المجلد 
 . 235ص، 2013، مصر، كلية التجاريةبال القاهرةجامعة مطبعة ط، .، دالشركات التجارية، بو صالحأسامي عبد الباقي   -3
، 1986، مصر، دار النهضة العربيةط، ..، دالشركات التجارية في القانون المصري، محمود سمير الشرقاوي  -4
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وذلك عن طريق دفع ، نفاذ موجوداتها إذ لا يتبقى شيء يحصل عليه المساهمون عند تصفيتها

، 1م استهلاكهاسهم قد ت جزء من قيمة الأسهم كل عام حتى إذا ما تم الوفاء بها تكون جميع الأ

أسهمهما في الحالات التي تنوي فيها تخفيض رأسمالها لتفادي بينما تلجأ الشركة لشراء 

من  ةقتطعمأموال سهمها الخاصة ب أم بشراء فتقو  ،الخسائر المتلاحقة التي تتعرض لها

 .رأسمالها ثم تعدمها

سهمها أو لدعم أ دة بعث الطلب الإضافي على كما تلجأ أيضا الشركة للشراء أحيانا لإعا

، سعر السوق الجاري لأسهمهما المتداولة عند انخفاض أسعارها لأسباب غير مرتبطة بأدائها

الشركة خيار الشراء عندما تريد من ورائه زيادة ربحية السهم من خلال كذلك وتعمد 

ذا جاذبية يجعل السهم  وبالتالي تخفيض مضاعف الربحية مما ،تخفيض عدد الأسهم القائمة

وكذلك زيادة نسبة التوزيعات حيث تزيد أرباح المساهمين الباقين في  ،معينة للمستثمرين

 نتيجة تقليص عدد الأسهم القائمة. 2الشركة

 من حيث الأموال التي تقع عليها كلتا العمليتين.رابعا: 

المستهلكة من الأرباح أو تقوم الشركة بموجب عملية الاستهلاك بدفع قيمة الأسهم 

ويترتب عن ذلك أنه لا يحصل الاستهلاك من رأس المال إعمالا ، الاحتياطات القابلة للتوزيع

ركة على خلاف عملية شراء الش ، وذلك3لمبدأ ثبات رأس المال وعدم جواز المساس به

الحالات التي سهم المشتراة من رأس المال في قتطاع مبالغ الأالأسهمها التي يمكن تحقيقها ب 

وبالتالي فإن الشراء المراد منه ورائه تخفيض رأس ، تضطر فيها الشركة لتخفيض رأسمالها

إلا من  4ولا يجوز تمويله في باقي الحالات الأخرى ،المال يجوز تمويله من رأس المال نفسه

ومن ، أ5يات أخرىلعمتغطية الأرباح الحقيقية القابلة للتصرف فيها والغير مخصصة ل

الاحتياطات الحرة أو  ومن ،لمثل هذا الغرض هاصي خصبعد ت الاحتياطات النظامية 

ل فإن ما ، وفي جميع الأحواقانونية التي تأخذ حكم رأس المالالاختيارية دون الاحتياطات ال

البائع( لا يعتبر كما في حالة الاستهلاك وفاءا مبكرا لنصيبه في رأس تدفعه الشركة للمساهم )

المقدر تبعا للقيمة السوقية  6paiement d’un prixالمال وإنما هو وفاء بثمن الشراء 

للأسهم المشتراة، والتي تكون أعلى أو أقل من القيمة الاسمية لأسهمه، بخلاف عملية 

المعنية بدفع مقابل القيمة الاسمية للأسهم المستهلكة إلى الاستهلاك التي تلزم فيها الشركات 
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مساهميها بغض النظر عن البحث في قيمتها السوقية التي قد تكون أعلى أو أقل من قيمتها 

 .1الاسمية

 من حيث الجهة المقررة لذلك.خامسا: 

من القانون التجاري عملية تتم بموجب حكم في  709الاستهلاك حسب نص المادة 

أما الشراء فإنه لا ، ن الجمعية العامة غير العاديةصادرع قراربموجب و أساسي ون الأالقان 

ستخدم في أامة غير العادية متى يتحقق كقاعدة عامة إلا بموجب صدور قرار من الجمعية الع

من  هأما إذا تم تمويل، 2أموال مقتطعة من رأس المال أو من الاحتياطي القانونيه ويلتم

ؤدي إلى تخفيض رأس المال الشركة يلا  فإن ذلكن الاحتياطات الأخرى، و مأالأرباح 

ارات من مثل هذه القر بالتالي فإن هذا الحكم يخرجو، 3ستوجب تعديل نظامها الأساسيي ولا

ة غير العادية ليصبح من ضمن صلاحيات الجمعية العامة العادية اماختصاصات الجمعية الع

جرائها، وذلك متى اقتضت الضرورة إلشركة للقيام بمثل هذه العمليات التي لها أن ترخص ل

بمبدأ ثبات رأس  اسهامسعدم بشرط  القانونية الواردة في هذا الشأن قواعدالكيفيات و الوفق 

 المال.

 .من حيث الآثار المترتبة عنهماسادسا: 

بالنسبة للدائنين فإنها أما ، لا يكون لعملية الاستهلاك أثرا إلا بين الشركة ومساهميها

 فيها يجوز والتي ،ستهلاك من رأس المالمعدومة الأثر إلا في الحالات التي يحصل فيها الا

بغض النظر عن عملية شراء الشركة ، 4هما اقتطع من  قيمة ة باستردادللدائنين المطالب 

غير وعلى لأسهمهما التي متى كانت قانونية فإنه يحتج بها على جميع المساهمين وعلى ال

س ألغير قانوني الحاصل من رأما الشراء ا، اعة في سوق الأوراق الماليةب حائزي الأسهم الم

نين والشركة والمساهمين يجوز للدائ بالتالي فإنه و ، المال فإنه يعد باطلا وغير مشروع

و الجدد المتنازل إليهم رفع دعوى  البطلان إما بصفة انفرادية أو بصفة جماعية أالقدامى 

ض الحماية اغرأوتحقيق ، 5يصلوا إلى إعادة تكوين رأس مال الشركة من جديدتى ح 

 ضمانهم العام الممثل في رأس المال.ل

 
تعد هذه الخاصية من أهم الخصائص المميزة لعملية استهلاك الأسهم عن الشراء، إذ يعد دفع القيمة الاسمية الممثلة  -1

لأسهم رأس المال المراد استهلاكها بحسب قيمتها المقدرة عند التأسيس أو يوم الإنضمام إلى الشركة من أهم الخصائص  

ي الغالب ما تدفع فيه القيمة الاسمية للأسهم المشتراة بحسب قيمتها السوقية المميزة لنظام الاستهلاك عن الشراء، الذي ف

 خاصة في الشركات المقيدة في البورصة أو التي تطرح أسهمها للتداول في الأسواق المالية.   
ى تم تجدر اإاشارة إلى أن أي عملية يحظر إجراؤها بأموال مقتطعة من رأس المال تصبح تلقائيا عملية صحيحة مت -2

تمويلها من الأرباح والاحتياطي أيا كان الهدف من وراء العملية، وسواء تم مباشرة أو بواسطة شخص آخر من الغير. انظر 

 .30في هذا الصدد أميرة صدقي، المرجع السابق، ص
 .318ص،  المرجع السابق، وعلي عثمان -3
 .95ص،  المرجع السابق، أميرة صدقي -4
 .95ص، نفسه، المرجع اميرة صدقي - 5
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 من حيث علاقة المساهم بالشركة.سابعا: 

يستتبع عملية الاستهلاك في الغالب منح المساهمين أسهم تمتع تعطيهم الحق في نسبة 

بمعنى أن المساهم الذي  ، الجمعيات العمومية للشركةرباح وحق التصويت في معينة من الأ

بدل  إذ يظل مساهما فيها لأنه يعطى، 1استهلكت أسهمهم لا تنفصم العلاقة بينه وبين الشركة

من تلك الحقوق  2سهم تمتع وإن كانت هذه الأخيرة تعطي لحاملها حقوقا أقلأأسهمه القديمة 

ذلك على العكس تماما من عملية شراء الشركة و ، التي كانت له على أسهمه قبل الاستهلاك

بحيث لا ، لشركةمع ا ائع نهائيالأسهمهما الخاصة التي يترتب عنها انقطاع صلة المساهم الب 

د من علأن ما تدفعه الشركة في عملية الشراء للمساهم البائع لا ي، 3يصبح له أي حقوق قبلها

وإنما هو  ،عليه الحال في عملية الاستهلاك رأس المال كما هو قبيل الوفاء المبكر لنصيبه في

وبالتالي زوال صفته  ،ومن ثمة تحل الشركة محله على ملكية أسهمه، 4الوفاء بثمن الأسهم

 كمساهم فيها بمجرد إتمام عملية الشراء.

 حكام تطبيق كلتا العمليتين.أفة لمن حيث الجزاءات المترتبة في حالة مخاثامنا: 

تعرضنا للتمييز بين عملية التخفيض والاستهلاك من حيث الجزاءات أشرنا سابقا عند 

المترتبة في حالة مخالفة أحكامها أن عملية الاستهلاك لم يرتب القانون في حالة مخالفة 

، وهو الأمر الذي يعد بمثابة قصور تشريعي في هذا الجانب، أحكامها أي جزاءات تذكر

تدخل فيها المشرع بموجب نصوص قانونية وذلك على الخلاف من عملية الشراء التي 

ملزمة ترتب المسؤولية الجنائية لأعضاء الهيئة الإدارية في الشركة عن بعض الأفعال 

ثبات رأس  من شأنها المساس بمبدأ قد يكون التي ،المخالفة لأحكام وقواعد الشراء الصحيح

على حد سواء،  الدائنينأو الحقوق المقررة لمصلحة المساهمين المساس بمجموعة و أالمال 

يحظر على الشركة الاكتتاب لأسهمهما الخاصة وشرائها إما مباشرة   714فنجد نص المادة 

وامتد ، باستثناء الحالتين المتقدمتين، أو بواسطة شخص يتصرف باسمه الخاص لحسابها

القانون كل عملية تقديم أموال أو منح من نفس  60مكرر  715الحظر ليشمل وفق المادة 

سهمهما أو أمن طرف الشركة قصد الاكتتاب في  قروض او الموافقة على تقديم ضمان

من نفس  811وذلك تحت طائلة تطبيق العقوبات المنصوص عليها في المادة ، شرائها

 .5القانون

 
1 - PH. MERLE, droit commercial, societies commercials, 14éme éd, Paris, 2010, p339. 

 .470صمرجع السابق، أحمد محمد محرز، ال  -2
 . 716ص ، 2014، مصر، دار النهضة العربية، الطبعة السادسة، الشركات التجارية، سميحة القليوبي  -3
 .159ص، المرجع السابق، تداول الأسهم والتصرف فيها في شركات الأموال، بن يعيبش وداد  -4
 ق.ت.ج.من  811أنظر المادة -5
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 عملية استهلاك الأسهم. قع عليهاالأموال التي ت الفصل الثاني: تحديد

ضرورة تمويل على  سهمالأ التجارية المنظمة لعملية إستهلاك تنص غالبية التشريعات

وبذلك ، من أموال الشركة القابلة للتوزيع أوالجائز التصرف فيها العمليات ا النوع منمثل هذ

المقتطعة جزئيا أو كليا من رأس المال لما يترتب  فهي تستثني أن يتم الاستهلاك من الأموال

مصلحة الدائنين هذا الأخير الذي يعد بمثابة الضمان العام المقرر ل، عنه من مساس بمبدأ ثباته

قتطاع منه الإ ومتى عمدت الشركة إلى، والذي لا يجوز التصرف فيه في جميع الفروض

الأمر الذي ، هلمقدارالتخفيض المستتر  لتحقيق أغراض الاستهلاك عد ذلك من قبيل أعمال

 قيمة ما أقتطع منه. يترتب عليه بطلان العملية ككل وقيام حق الدائنين في المطالبة بإسترداد

 ستهلاكا على غرار باقي هذه التشريعات أقر هو الأخربجوازيةو والمشرع الجزائري 

تنظيم العملية وضبط  إذ سعى في سبيل ذلك إلى، الشركات المساهمة لأسهمها الخاصة

 وذلك ما، إلى تحديد طبيعة الأموال التي تشملها إضافة، تطبيقهاالخاصة ب شروط القواعدها و 

بأنه لا حتواها مالتي يفهم من ، من القانون التجاري 709المادة نص  يستخلص من أحكام

ستعمال اهمها من سبيل في تحقيق ذلك سوى ب أس ستهلاكا يكون للشركات التي تسعى إلى

وذلك عبر تخصيص جزء من هذه الأموال لرد القيمة ، مبالغ قابلة للتوزيع تلبية لهذا الغرض

ومتى قل أوإنعدم نصيب هذه الأموال في ، لاستهلاكالاسمية للأسهم الواقع عليها الخيار با

والمقصود هنا بالأموال القابلة للتوزيع حسب ، سنة أوأكثر وجب على الشركة إيقاف العملية

والاحتياطات المخصصة لأغراض أ الأرباحالفوائد و تعبير المشرع الجزائري هي 

الميدان الخصب  المجال هذه الأموال التي جعلت منها جل التشريعات في هذا، الاستهلاك

إذ لا يكون في إستعمالها لرد القيمة الإسمية للأسهم ، والملائم لتحقيق عملية الاستهلاك

 المستهلكة إلى المساهمين أي مساس برأس المال.

بلة للتوزيع المستخدمة في الأموال القاه ذهوحتى يتسنى لنا الوقوف على تفاصيل ماهية 

تقسيم ى عمدنا إل، عملية إخماد القيمة الإسمية لأسهم رأس المالستهلاك الأسهم أو اعملية 

الأرباح  إلى نتطرق في المبحث الأول، مضمون هذا الفصل إلى قسمين أو مبحثين أساسيين

لتحقيق عملية  حلالاحتياطية كم الأموال والمبحث الثاني إلى، الأسهم ستهلاكاكميدان لعملية 

 الأسهم. ستهلاكا
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 سهم.ستهلاك الأارباح كميدان لعملية الأ ول:المبحث الأ

للمنشآت  يعد الربح من أهم العناصر الأساسية في بناء النشاط التجاري والإقتصادي

على إعتبارأن عقد الشركة لا تتعارض فيه المصالح بين الشركاء ، الشركات على حد سواءو 

الأساسي والمشترك من إنشاء أي وإنما الهدف ، عكس مانجده في باقي العقود كعقد البيع مثلا

 1شركة هو إقتسام ماينتج عنها من أرباح توزع بين أعضائها.

هي تلك الأرباح ، أعضاء الشركة وبصورة خاصة مساهميها والأرباح الموزعة بين

فكلما زادت قيمة ، وخصومها الصافية الناتجة عن الموازنة الرقمية بين أصول الشركة

سنة مالية واحدة كان ذلك دليلا على وجود ربح إجمالي الذي أصولها على خصومها خلال 

وذلك بعد إجراء بطبيعة الحال مجموعة من ، يستخلص منه الربح الصافي القابل للتوزيع

 الأصول المحاسبية في الشركة. الإقتطاعات الضرورية التي تقتضيها

تي تحوم حولها أكثر المواضيع ال ولما كان موضوع الأرباح في الشركات التجارية من

العديد من التساؤلات والإستفهامات خصوصا فيما يتعلق بمفهومه وكيفية تحديد مقداره 

حديد النظام القانوني للأرباح من كان لزاما علينا التعرض لهذا الموضوع بدءا بت ، توزيعهو 

قدارها ثم تحديد م، وتحديد طبيعتها القانونية، أولاخلال محاولة إيجاد تعريف جامع مانع لها 

، ثم بعد ذلك التعرض لأنواعها أو أشكالها ومدى قابلية استخدامها والقواعد الخاصة بتوزيعها

 .في تمويل عملية استهلاك الأسهم

 ول: مفهوم الربح في شركة المساهمة.المطلب الأ

البحث من أجل تحديد النظام القانوني للربح أن نبين بداية تعريفه من خلال  بنا يستلزم

جم اللغوية(، ثم تعريفه المحاسبي أو الحسابي، ا)أي كما ورد في المع تحديد معناه اللغوي

وبعد ذلك نتعرض لتعريفه على الصعيد القانوني والقضائي والفقهي، مع بيان الأساس الذي 

لى تحديد طبيعته القانونية في ظل ، ثم السعي بعد ذلك إتعريفه للربحاستند عليه كل فقه في 

تعدد الآراء التي أثيرت في مسألة تحديد طبيعته القانونية، ومن ثم التعرض للأصول المتبعة 

 وذلك على النحو التالي:  ،في تحديد مقداره والقواعد الخاصة بتوزيعه

 تحديد طبيعتها القانونية.الأول:التعريف بالأرباح كحق للمساهم و الفرع

إذ ، ابإختلاف الفئات الشارحة له تختلف التعاريف المعطاة لمصطلح الربح أوالأرباح

 إلى تلك إضافة، منها اللغوية والإقتصادية والمحاسبيةات، ريفيد من التعنجد للربح العد

 
،  العلوم السياسيةومجلة القانون ، توزيع الأرباح وتحمل الخسائر في الفقه الإسلامي والقانون الوضعي، سنيسلة فضيلة -1

 .626ص، 2016جوان ، العدد الرابع
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ماورد حول المصطلح لأهم  وفيما يلي إستعراض، التعريفات الفقهية والقانونية أو التشريعية

 من مفاهيم.

 أولا: التعريف اللغوي للربح.

ورد مصطلح الربح في القرآن الكريم متصلا بالتجارة في قوله تعالى “أولائك الذين 

 1اشتروا الضلالة بالهدى فما ربحت تجارتهم وما كانوا مهتدين“

ورباحا فهو رابح  فيقال ربح يربح ربحا، والمقصود بالربح في اللغة هو الزيادة والنماء

وربح التاجر في ، وربحت التجارة بمعنى نمت وكسبت وازدادت، والمفعول مربوح للمتعدي

والربح المكسب هو ما يدفعه المقترض من زيادة ، الصفقة أي باعها بأكثر من ثمن الشراء

 والجمع أرباح.، على ما اقترضه وفقا لشروط خاصة

والربح الإجمالي كل ، البيع ونفقة الإنتاج والربح في علم الاقتصاد الفرق بين ثمن

يحصل عليه رب العمل  أما الربح الصافي فهو ما، المكاسب التي يحصل عليها رب العمل

إذا  بمعنى أنه لا مجال للحديث عن الربح إلا، 2إدارته ةعلاوة على فائدة رأس ماله وأجر

ماله فلا ربح لمن لم يسلم رأس، الأخيروقعت فعلا الزيادة في رأس المال مع سلامة هذا 

 المستثمر في المشروع.

لأنه ، أن النماء يبقى أعم من الربح هذا وقد يختلط مفهوم الربح في الغالب بالنماء إلا

وعليه نجد أن لكل مصطلح من هذه المصطلحات دلالة ، 3يتضمن الربح والفائدة والغلة

فيبقى الأعم هو النماء من حيث النطاق ، فقد تتسع أو تضيق بحسب الوص ، والتيخاصة به

 أخيرا الفائدة. و ثم يليه الربح والغلة 

 ثانيا: التعريف المحاسبي للربح.

، داخل المؤسسة زيادة قيمة المبيعات على تكاليف عوامل الإنتاج يقصد بالربح حسابيا 

الربح ، و لإنتاجيةا كرأس المال والمعدات واليد العاملة التي تستخدم في جميع أطوار العملية

 يرادات مطروح منها المصاريف أو المصروفات.يساوي الا

ة في آخر المدة أي المنشهذا المعيارعلى أنه زيادة حقوق مالكا لويعرف الربح كذلك وفق

على أن يؤخذ في الحسبان المبالغ التي أستثمرت ، التجارية مما كانت عليه في أول المدة

بأنه فائض دخل النشاط بعد  وعرف أيضا، المبالغ التي سحبها مالك المنشأة خلال العامو 

 
 من سورة البقرة. 16الآية  -1
على الموقع ، ه1379، م1960قره مجمع اللغة العربية بالقاهرة الصادر سنة أالوسيط وفق ما  معجم -2

w.w.w.almaany.com 02:34على الساعة  30/04/2020تاريخ الزيارة . 
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يتأثر بدخل المنشأة  ويتضح أن الربح تبعا لهذا المعيار، تغطية المصاريف التي أنفقت عليه

 1نشأة والتزاماتها.وتكاليف الحصول على هذا الدخل وطرق تقويم أصول الم

 كما يعرف أيضا وفق منظور بعض المحاسبين على أنه القدر المتبقي من إيرادات

بمفهومه الربح  ويتضح من هذا التعريف أن، الإنتاج بعد خصم جميع النفقات الظاهرة

فهو ، 2كان ناتجا عن كل الأنشطة التجارية الصناعية والخدمية وغير ذلك يشمل ما الحسابي

ذلك العائد الصافي الحقيقي لرأس المال الذي يؤدي إلى الزيادة الحقيقية في أصول يمثل ب 

 التي يرافقها الإرتفاع العام للأسعار. المشروع

 ثالثا: التعريف الإقتصادي للربح.

 revenu deويطلق عليه بعض الاقتصاديين بدخل المشروع  profitالربح 

l’entreprise ، وهو الفرق بين مجمل إيرادات المشروع وبين إجمالي تكاليف الإنتاج

إلى  إيصالهاو الخدمات و ونفقات التوزيع التي يتكبدها المشروع في إنتاج منتجاته من السلع 

لا يطلق فقط على عوائد الأنشطة التجارية فحسب وإنما  الاقتصاديينوالربح عند ، 3الزبائن

 بعبارة أوسع كل مشروع صناعي أو تجاري.و ، الأخرى ريةالاستثما يشمل جميع الأنشطة

 رابعا: تعريف الفقه التجاري والقانون والقضاء للربح أوالأرباح.

العديد  فنجد للربح، تنوعت بتنوع الجهات القائلة به لقد أخذ مفهوم الربح عدة تعاريف

له من التعريفات أيضا  كما نجد، من التعريفات الفقهية التي نادى بها فقهاء القانون التجاري

إلى تلك التعريفات التي أعطتها له بعض الجهات  إضافة، ما يعد مصدرها تشريعي أو قانوني

 القضائية في قراراتها وأعمالها القضائية.   

 الفقه التجاري للأرباح. تعريف-1

تعددت والتي ، أورد الفقه التجاري عدة تعريفات لمصطلح الربح في الشركات التجارية

ونستعرض فيما ، إتحدت في المعنى والهدف أنها إلا، بإختلاف وجهة رأي كل فقيه وإختلفت

 يلي أهمها: 

 passifعن مقدار مطلوباتها  actifيراد بالأرباح كل مازاد عن قيمة موجودات الشركة  

على  بذلك تكون الشركة قد حققت ربحا في حالة زيادة الأصول، 4عند الجرد السنوي 

 
، رسالة لنيل شهادة الماجستير، -دراسة مقارنة-القانوني للربح في الشركة المساهمةالنظام ، فيان يوسف نوري محمود  -1

 .08ص، 2002، العراق، جامعة الموصل، كلية القانون
 .65ص، المرجع السابق، بوسحابة حليمة-2
 21:00على الساعة  11/05/2020تاريخ الإطلاع:  w.w.w. m. marefa. Orgمعلومات واردة على الموقع التالي: -3
 .409ص، المرجع السابق، محمد كامل أمين ملش -4
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ويلزم لمعرفة كيفية تحديد ، م خلال السنة المالية المراد توزيع ربحها على المساهمينالخصو 

 والمبالغ الواجب خصمها من الأرباح، مقدار الربح تقدير أصول الشركة وخصومها

وتوزع هذه الأرباح عادة بعد ، 1كإحتياطي لرأس المال الإجمالية والمبالغ الواجب إقتطاعها

إذا قيل بالإنتظار حتى إنتهاء الغرض الذي من أجله أسست الشركة  لأنهسنة مالية كل  ختتامإ

 فلا يقبل أحد بالإنضمام لمثل هذه الشركات.

ولا يشترط لتوزيع الأرباح على أعضاء الشركة أن تكون نتيجة لسعة ويسار أصابها 

ويكون ، ركة بخسائ الشر وإنما يجوز توزيع أرباح على الرغم من إصابة، خلال سنتها المالية

ذلك في الأحوال التي تزيد فيها قيمة أصولها عن الخصوم نتيجة بيعها أو تنازلها عن جزء 

فكلما إرتفعت قيمة موجودات الشركة بسبب ، من أملاكها بمقابل يزيد عن قيمتها الحقيقية

لها  ظروف إقتصادية لا دخل لها فيها ودون أن تكون هناك أرباح محققة نتيجة نشاطها جاز

إذا حدث العكس  أما، توزيع قيمة هذه الزيادة على المساهمين كل حسب قدر مساهمته

حققت الشركة ووإنخفضت قيمة موجوداتها فلا مجال للقول بتوزيع أرباح حتى ولو فرض 

 لأن الأرباح هنا تحال لتعويض قيمة الخسائر ،2فعلا أرباحا وكانت سنتها المالية مثمرة

 تها. موجوداالطارئة على 

أيضا على أنها مجموع المبالغ التي تضاف إلى ذمة الشركة وتكون  وتعرف الأرباح

ويكون تحقق هذه الأرباح محاسبيا عن طريق ، المحصلة الايجابية للعمليات التي تباشرها

فمن مجموع هذه العائدات ، المقارنة بين التكاليف التي تبذلها الشركة وبين العائد الإجمالي

ولا عبرة بها متى أظهرت نتائج الحساب ، 3الإجمالي للشركة في سنتها المالية يتكون الربح

 4الختامي عدم وجود أرباح أو على وجود خسائر لحقت الشركة في سنتها المالية.

أيضا على أنها كل زيادة في قيم الأصول على الخصوم بحيث يعتبر  ويعرفها البعض

، بشرط التأكد والتثبت من حقيقة هذه الزيادة، الشركةالفرق ربحا يمكن توزيعه على أعضاء 

بعد التصديق على حساب الأرباح والخسائر من طرف الجمعية العامة العادية والتأكد ذلك و 

 5من وجود مبالغ قابلة للتوزيع فعليا.

 يظهر لنا بأن المقصود من الأرباح في الشركات عموما كل الأموال من خلال ماتقدم

تسمى هذه ، و خيرة نتيجة مباشرة عملياتها خلال السنة المالية الواحدةته الأالتي تحصلها ه

والتي تخصم منها جميع المصروفات العمومية ، الإجمالية أو الخامة رباح بالأرباحالأ
 

الطبعة ، -دراسة مقارنة–حقوق المساهمين في شركات المساهمة ووسائل حمايتها ، عبد السلام قاسم علي الشرعبي-1

 .27ص، 2018، مصر، المركز القومي للإصدارات القانونية، الأولى
 .410ص، المرجع السابق، كامل أمين ملش محمد -2
 . 45صن، .س .، دلبنان، منشورات الحلبي الحقوقيةط،   .، دحقوق المساهم في الشركة المساهمة، فاروق إبراهيم جاسم -3
 . 696صن، .س.، دمصر، دار الفكر العربي، الطبعة الأولى، الشركات التجارية، فايز نعيم رضوانوأبو زيد رضوان  -4

5- G.Ripert et Roblat, Traite de droit commercial, 15eme éd, par M. germain, paris, Librairie 

general de droit et de jurisprudance, 1993, p.1080.   
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لتبقى ، والتكاليف بما في ذلك الضرائب ومقابل الاستهلاك الصناعي الطارئ على أصولها

جميع التكاليف اللازمة  بلة للتوزيع مخصوم منها كما تقدمالأرباح الصافية القا بعد ذلك

ذلك بعد حساب وتجنيب كافة الأعباء والمخصصات التي تقتضي الأصول قها، لتحقي 

 1المحاسبية بحسابها وتجنيبها قبل إجراء أي توزيع.

 للأرباح.ون ناو القأ تعريف التشريع  -2

، القانون الجزائري منالمتفرقة النصوص القانونية  لقد ورد مصطلح الربح في بعض

المتضمن  26/09/1975المؤرخ في  58-75من القانون رقم  416فنجد مثلا نص المادة 

تتضمن إشارة لمصطلح الربح من خلال تعريفها لعقد الشركة،  القانون المدني الجزائري

بيعيان أوأكثر على عقد بمقتضاه يلتزم شخصان ط هن أهذا الأخيرعلى  عرفتحيث أنها 

بهدف إقتسام الربح الذي بتقديم حصة من عمل أو مال أو نقد ، المساهمة في نشاط مشترك

 قد ينتج ...

بأن المشرع الجزائري قد أخذ بالمفهوم  من خلال إستقراء نص هذه المادة نلاحظ

ي ساريا وبق، إذ جعل منه المعيار الوحيد لتحديد غرض الشركة، تنظيمه له دالضيق للربح عن 

المؤرخ  14-88إلى غاية تعديل القانون المدني بموجب القانون رقم  بالعمل على هذا الموقف

... بهدف إقتسام الربح الذي ليصبح نص المادة بعد التعديل كالأتي: “ ، 03/05/1988في 

وبهذا نجد أن ، 2أو بلوغ هدف إقتصادي ذي منفعة مشتركة“ أو تحقيق إقتصاد ،قد ينتج

المشرع الجزائري قد تبنى فعلا بعد التعديل المفهوم الواسع أو الموسع لفكرة الربح داخل 

 الشركة.

  720من نص المادة  ستخلصي  للربح فإنهالمباشر أما عن تعريف المشرع الجزائري 

الأرباح الصافية دون ا ذهأنه قد خص بتعريفه  والذي يأخذ عليه فيها، من القانون التجاري

شكل الأرباح الصافية من الناتج الصافي من السنة تتبقوله:“ ، الأخرى لأرباحغيرها من ا

وبإدراج جميع الاستهلاكات ، المالية بعد طرح المصاريف العامة وتكاليف الشركة الأخرى

 3والمؤونات“

الأرباح من خلال نص  المشرع المصري الذي عرفلدى ونفس الموقف نجده أيضا 

من اللائحة  191والمادة ، 1981لسنة  159الشركات المصري من قانون  40المادة 

تعتبر الأرباح الصافية تلك الأرباح الناتجة عن العمليات التي  :والتي جاء فيهما أنه، التنفيذية

 
الحق في ودراسة خاصة للحق في الأرباح  -الحقوق الأساسية للمساهم في شركات المساهمة، كريمة مفتاح الهادي -1

 .14ص، 2015، مصر، كلية الحقوق جامعة القاهرة، مذكرة لنيل درجة الماجستير في القانون التجاري ،-التصويت
 . 15ص، المرجع السابقساهم في شركة المساهمة، المركز القانوني للم، حلوش فاطمة أمال -2
 والتي تقابلها في التشريع الفرنسي: ق.ت.ج،من  720انظر المادة -3

Arts C.com.fr L.232-11 et L.232-12.  
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وذلك بعد خصم جميع التكاليف اللازمة لتحقيق هذه ، باشرتها الشركة خلال السنة المالية

المخصصات التي تقتضي الأصول والاستهلاكات وبعد حساب وتجنيب كافة ، الأرباح

ويرجع تبرير ، 1المحاسبية بحسابها وتجنيبها قبل إجراء أي توزيع بأية صورة من الصور

المشرع المصري في تحديده للربح الصافي بالدقة الظاهرة أعلاه لمحاولة تفادي الوقوع في 

 وبالتالي توزيع أرباح صورية. ،غير مطابقة للحقيقةالمغشوشة الميزانيات ال

 تعريف القضاء للربح. -3

ح لرب مصطلح اإعطاء تعريف ل القضاء وبصفة خاصة القضاء التجاري إلى اهملقد س

كما سعى إلى التمييز بين الربح الناشئ عن الميزانية ، وأعماله القضائية قراراته بعض في

حيث عرج القضاء المصري على هذا الموضوع من خلال قراره ، والربح القابل للتوزيع

الذي يتبين من ، 1925ابريل  9المشهور الصادر عن محكمة الاستئناف المختلطة بتاريخ 

إذا كان  جاء فيه أنه لا يجوز توزيع الربح إلا إذ، الأرباح القابلة للتوزيعخلاله ما المقصود ب 

فلا يوزع مثلا ثمن عقار باعته ، مكونا من أموال نقدية أو قيم أوشكت على أن تصير نقودا

ا أيضل ولا تشم، الشركة ويحول دون قبضه عقبات كثيرة كربح موزع على المساهمين

 الأرباح غير العادية المتأتية من التصرف في الأموال المستغلة على أرباح المشروع على

أن ينص القانون  ويؤيد هذا المبدأ، إذا كان التصرف فيها يدخل في غرض الشركة الأقل

السنوي للشركة فلا يقتصر هذا   produitsأرباح الشركة تتكون من الناتج النظامي على أن

شمل كل ما تحصل عليه الشركة من أعمال تدخل بل ي ، فحسب revenuesالنص على الدخل 

 .2ضمن غرضها

 وذلك من خلال قراره، في إعطاء تعريف للربح كما قد ساهم القضاء الفرنسي أيضا

 والذي كان الغرض منه التمييز بين، 3Manigodقرار  الشهير الذي يطلق عليه بإسم

 
،  أطروحة لنيل شهادة الدكتوراه في الحقوق تخصص قانون أعمال، حماية المساهم في شركة المساهمة، بن ويراد أسماء -1

 .35ص، 2016/2017، الجزائر، كلية الحقوق والعلوم السياسية جامعة أبو بكر بلقايد تلمسان
، دار النشر للجامعات المصرية القاهرةط،  .، دشركات المساهمةالقضاء المصري في مسائل ، مصطفى كمال وصفي -2

 .50ص، 1950، مصر
3 - Cass com. 11 mars 1914, L, p. 257. 
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الربح هو كل مكسب نقدي أو  أن فبموجبه توصل القاضي الفرنسي إلى، 1الشركة والجمعية

 2مادي يؤدي إلى الزيادة في ثروة الشركاء.

 خامسا: تحديد الطبيعة القانونية للأرباح.

لربح على أنه مجموع المبالغ التي تتشكل من الزيادة الحاصلة نا لتعريف عندسابقا  قدمنا

قانونية لهذه وعليه قد يثارالتساؤل حول الطبيعة ال، أو المحققة في صافي أصول الشركة

 أخرى ماهو التكييف القانوني لتلك الزيادة؟ الزيادة؟ أو بصيغة

التي  هذه الأسهم، يتمتع المساهم بحق إستغلال ما يمتلكه من أسهم في شركة المساهمة

بصفته مالك فهو يمارس عليها جميع سلطاته ، تعد من أبرز أشكال الممتلكات المادية المنقولة

وإستغلالها بالطرق اللازمة لحصوله على  ها بما ينفعه وإستعمالهافله حق التصرف في ، لها

 وبالتالي تحسين ورفع مستواه المادي. ،غلتها وثمارها من أجل زيادة دخله

التي تأخذ شكل الأرباح من  هذه الزيادة المحققة وإعتبرت غالبية التشريعات المدنية

الأرباح مع الثمار في  إشتراك وصفها كذلك إلىذ يرجع السبب في إ، 3قبيل الثمار المدنية

فالأرباح عادة تمنح بعد تقويم نشاط الشركة في آخر السنة المالية شأنها ، نفس النظام القانوني

، الإستغلال القانوني لشيء معينو في ذلك شأن الثمار التي تمنح بصفة وقتية بعد الإستعمال 

ح تشكل دينا إتجاه الشركة وليس حق ملكية على فالأربا ،إلى الطابع المالي لكليهما إضافة

أن الثمار هي ملك  والأصل، 4الأمر الذي يجعلها كالثمار التي تمنح للمنتفع، شيء مادي

 
عتبار أن كلاهما شخص قانوني إ بع الظاهري للشركة والجمعية على على الرغم من التشابه الكبير بين الشكل أو الطا -1

قتصاد معين أو تحقيق إادي قائم على تحقيق ربح أو بلوغ فغرض الشركة م ،الغرضإلا أنهما يختلفان في طبيعة ، عتباريإ

وذلك ما يقتبس من تعريف المشرع الجزائري   ،قتصادي بخلاف غرض الجمعية الذي يعد من الأغراض الغير ماديةإهدف 

المتعلق بالجمعيات  2012يناير  12المؤرخ في  06-12من القانون  02للجمعيات وتحديد غرضها الوارد في  نص المادة 

ون تجمع أشخاص طبيعيين بقولها: تعتبر الجمعية في مفهوم هذا القان 33.ص2دد.ع 2012يناير  15ج.ر الصادرة بتاريخ 

سائلهم ويشترك هؤلاء الأشخاص في تسخير معرفهم وو ، و معنويين على أساس تعاقدي لمدة محددة أو غير محددةأو/ 

 جل ترقية الأنشطة وتشجيعها...“    أتطوعا ولغرض غير مربح من 
 . 32ص ، المرجع السابق، حميدة نادية-2
تعرف الثمار حسب الفقهاء القانون المدني بأنها كل ما يتولد عن الشيء بصفة دورية كمحاصيل الأرض وثمار الأشجار  -3

كما عرفت أيضا على أنها كل ، ع الدوري وأرباح الأسهم والسندات وشهادات الاستثمار ورؤوس الأموال بشكل عاموالري

فهي بمثابة الدخل المنتظم الذي   ،صل الشيءأخذه الانتقاص من أأن يترتب على  ما ينتجه الشيء في مواعيد دورية دون

فهناك ، وتنقسم الثمار إلى أقسام متنوعة، لمساكن وفوائد النقودأجرة اوومن أمثلتها محاصيل الأراضي ، ينتظر من الشيء

أو  ، ثمار مدنية يقصد بها الدخل الدوري المتجدد الذي يقبضه المالك نتيجة استغلاله للشيء بشكل مباشر وشخصي من طرفه

، والأراضي وغيرهاما يقبضه نتيجة تجزئة حقه في الملكية من خلال تمكين غيره من الانتفاع بالشيء كأجرة البيوت 

وهناك ثمار صناعية التي تتحقق بتدخل عمل المالك وماله وجهده وتكون ثمارا طبيعية إذا لم يتدخل فيها جهد الإنسان أي  

الوسيط في شرح القانون ، ..لمعلومات أكثر حول هذا المفهوم انظر عبد الرزاق السنهوري..كانت من صنع الطبيعة 

، 1970، بيروت لبنان، دار إحياء التراث العربيط، .، دالجزء العاشر والأخير، -ة والعينيةفي التأمينات الشخصي -المدني

 .    581ص
 .39ص، المرجع السابق، حميدة نادية -4
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كالحالات التي تؤول فيها الثمار للحائز  ،إذا نص القانون بخلاف ذلك لصاحب الشيء إلا

 1حسن النية الذي له الثمار وحق قبضها يوما فيوما.

ى ضوء ماتقدم يقبض المساهم ثمار أمواله أي ما زاد عليها بإعتباره مالكا لتلك وعل

في إحدى  صادفها خسارة، غير أنه قد ت الأموال وطوال فترة حياة الشركة وعند تحقيق الربح

 لذا لا يكون قبضه دوريا ومتتاليا فقد يكون متباعدا نتيجة لتحقق الخسارة التي تكون السنين

حصوله على أرباح شأنها في ذلك شأن الثمار  مما يتوقف معه حظ ،2تعاقبةأحيانا خسارة م

دون الأخرى، وبالتالى يقل أو  الطبيعية التي يمكن أن تتحقق أو تنعدم في بعض المواسم

الأرباح  مما جعل من البعض يؤيد فعلا فكرة أنينعدم معها حظ مالكها بتحصيلها أو جمعها، 

 مجرد تقارب بين المفهومين.تعد  ثمارا مدنية وليس 

غير أنه تم الرد على هذا الرأي من زاوية أن الحقوق الناشئة عن ملكية السهم هي 

فالأرباح وإن ، لأحكام القانون المدني حقوق ذات طبيعة خاصة لا تتلاءم مع فكرة إخضاعها

ام المنظمة كانت دورية غير أنها لا تحدد أو توزع إلا وفق ضوابط قانونية مختلفة عن الأحك

، 3وإن تقرر تصنيفها كذلك فلابد من جعلها ثمارا صناعية لا مدنية، للثمار الممنوحة للمنتفع

ومن ثمة تظهر للأرباح طبيعتها القانونية الخاصة والفريدة المستمدة من قواعد القانون 

خاصة أو شروط ال ،التجاري سواء تعلق الأمر بمفهومها أو كيفيات تحديد مقدارها وتكوينها

 بتوزيعها.

 إستحقاقها.الخاصة بالفرع الثاني: كيفية تقدير الأرباح وتحديد شروط 

لا  البديهي أن فمن، تؤسس شركة المساهمة لتبقى مدة طويلة تحدد في نظامها الأساسي

لذلك ، رو خسائ من أرباح أ أعمالها عن لإقتسام ما ينتج ينتظر المساهمون إلى غاية إنتهاءها

تسمى كل فترة منها ، العادة على تجزئة نشاط الشركة إلى فترات أثناء مدة حياتهاجرت 

بين فيه نتيجة نشاط الشركة منها بحساب سنوي ي والتي تختتم كل واحدة، بالسنة المالية

كما يتبين منه أيضا ما إذا كانت الشركة قد حققت ربحا يمكن توزيعه على أعضائها خلاله، 

 من عدم ذلك.

دير بالذكر ألا يتم هذا التوزيع إلا بعد إجراء الاستقطاعات الضرورية التي ومن الج 

والتي تتخذ في سبيل تحقيقها سلسلة من ، يحددها القانون ونظام الشركة على حد سواء

وإستيفاء الشروط الخاصة  ،جراءات الخاصة بتقديرالأرباح على ضوء تقييم أداء الشركةالإ

 بإستحقاقها. 

 
نه : للحائز الحق في اكتساب ما يقبضه من الشيء موضوع الحيازة مادام حسن أعلى ق.ت.ج من  837 تنص المادة -1

 الثمار الطبيعية او الصناعية مقبوضة من يوم فصلها أما الثمار المدنية فتعتبر مقبوضة يوما فيوما.وتعتبر ، النية
 . 21ص، المرجع السابق، فيان يوسف نوري محمود -2
 .    39ص، المرجع السابق، حميدة نادية -3
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 دير الأرباح في شركة المساهمة.أولا: كيفية تق

يعينها نظامها  1يكون لشركة المساهمة على غرار باقي الشركات التجارية سنة مالية

ولا يجوز ، وتعد عنها قوائم مالية طبقا لمعايير المحاسبة المالية السنوية للشركات، الأساسي

تثناءا من ذلك يجوز وإس، أن تزيد مدة السنة المالية لشركة المساهمة عن إثنى عشر شهرا

إطالة هذه السنة المالية إلى ما لا يجاوز التاريخ المحدد لنهاية السنة المالية التالية للسنة التي 

وفي حالة تعديل بداية السنة المالية ونهايتها يجب أن تقوم الشركة ، 2تم فيها تأسيس الشركة

السنة المالية قبل التعديل إلى تاريخ بإعداد ميزانية تسوية إنتقالية عن المدة من تاريخ إنتهاء 

 بداية السنة المالية بعد التعديل.

ويقع على مجلس الادارة في نهاية كل سنة مالية واجب جرد موجودات الشركة 

الخسائر وبيان التدفقات و مع ضرورة إرفاقه بحساب الأرباح ، تحضير ميزانيتها السنويةو 

إضافة إلى إعداد تقرير مكتوب ، السنة المالية السابقةالنقدية والإيضاحات حولها مقارنة مع 

، نشاطها خلال السنة المنصرمة وتوقعاتها المستقبلية للسنة القادمةو يفصل حالة الشركة 

ويقع كذلك كإلتزام ، لتعرض بعد ذلك على الجمعية العامة للشركة في إجتماعها العادي

حساب الأرباح ونشر الميزانية  لحالةإضافي على أعضاء مجلس الإدارة أو المديرين حسب ا

وخلاصة وافية لتقريره و النص الكامل لتقرير مراقبي الحسابات قبل اجتماع ، الخسائرو 

إرسالهما إلى المساهمين قبل إجتماع الجمعية بوقت كاف لغرض الإعلام و  ،3الهيئة العامة

 وفقا للمواعيد والإجراءات التي يحددها القانون.

ون الميزانية وحساب الأرباح والخسائر وتقرير مجلس الادارة معدا وعليه يجب أن تك

يتعين وضع هذه الوثائق تحت ، وخلال شهرين على الأكثر من إنتهاء السنة المالية للشركة

يجب ألا يتغير شكل الشركة الذي تقدم به ، وتصرف مراقبي الحسابات خلال تلك الفترة

على أنه يجوز تغيير بعض ، نة مالية لأخرىالخسائر من سو الميزانية وحساب الأرباح 

 
و انعدام النص عليها إحالة عدم نصه ما في أونهاية سنتها المالية،  أساسي للشركة على مبدن ينص القانون الأأصل الأ -1

ت الشركة أذا بدإنه أمن ديسمبر، غير  31هايتها أي في ول من يناير وتنتهي بنع مطلع السنة الميلادية أي في الأتبدا تلقائيا م

ول بين الأول من السنة الميلادية عملها في المنتصف الأ أن تبدأتختلف عن المواعيد المتقدمة كو نشاطها في مواعيد أعملها 

ت أذا بدإما أمن ديسمبر،  31دية نفسها أي في ولى تنتهي بنهاية السنة الميلان سنتها المالية الأإمن جوان، ف  30من يناير و

ولى لا ن سنتها المالية الأإمن ديسمبر، ف 31ل من جويلية وولنصف الثاني من السنة، أي بين الأالشركة نشاطها خلال ا

من احتمال كون السنة   بما يترتب على ذلك، ديسمبر من السنة الموالية 31ي أنهاية السنة الميلادية التالية  لا فيإتنتهي 

و بالعكس أة المالية في جوان، ت السنأشهر، كما لو بدأكثر من ستة أالسنة التقويمية، وربما بالكاد  قصر منأ ولى المالية الأ

وهذا بالطبع في الحالات ، ت السنة المالية في جويليةأ، كما لو بدونصف تقريبالحد سنة ، طول من السنة التقويميةأكونها 

لة.  ولى للشركة تكون سنة كامن السنة المالية الأإلا فإمع السنة التقويمية الميلادية، والتي تتفق فيها السنة المالية للشركة 

، ردن، دار الثقافة للنشر والتوزيع، الأعة الثالثةالطب، -دراسة مقارنة–الشركات  ،القانون التجاري، كرم ياملكيأانظر: 

 . 302ص، 2010
 .446ص ، المرجع السابق، عاطف محمد الفقي -2
أحمد جعفر شاوي و علي طلال هادي، الأحكام القانونية لإدارة شركة المساهمة من قبل هيئاتها العامة، مجلة الروافد   - 3

 . 33، ص01، ج42العدد 
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وبيان ذلك  ،البنود بشرط أن تتضمن الملاحظات الملحقة بالوثيقة التي حدث فيها التغيير

 . 1وإيضاح أسبابه

وتلتزم الشركة بأن تقيد في دفتر الجرد جميع تفاصيل البضاعة الموجودة في آخر 

تذكر فيه قيمة موجودات الشركة  2للأصول تتضمن الميزانية جانبين أحدهما، و سنتها المالية

 أي ماتملكه  الشركة أو ما حصلته خلال سنتها المالية من أرباح نتيجة، الثابتة والمتداولة

للفوائد الناشئة عن ملكيتها للأسهم والسندات  أوبتحصيلها، قيامها بالأعمالو إستغلالها العام 

بشرط أن تكون المبالغ المسجلة في باب الأرباح فيها ، وبصفة عامة كل القيم المالية المنقولة

لا يجوز أن يسجل في هذا الباب  الذ، وقطعية قد تحقق دخولها في ذمة الشركة بصورة نهائية

وذلك وفقا لما يسمى بالمبدأ النقدي في تحقيق ، فوائد ديون الشركة التي لم يحل وفائها بعد

أ الاستحقاق في تحقق الايرادات فيدون في باب أما إذا كانت الشركة تتبع مبد، الإيرادات

على ، 3الايرادات كافة المبالغ التي استحقت للشركة خلال السنة المالية ولو لم يتم إستلامها

إنتهاء  أي وقت، أن يخضع تقدير قيمة موجوداتها في كل الأحوال لقيمتها الفعلية وقت الجرد

 نشاء الشركة.السنة المالية للشركة لا بحسب قيمتها وقت إ

وإذا حصل وأن كان للشركة ديون على الغير سقطت بمضي المدة أو لا يمكن الحصول 

لا تحسب في تقدير الموجودات ولو أنها تظهر في نتائج  فإنها، عليها لأي سبب من الأسباب

 4الحساب الختامي على سبيل التذكرة فقط.

 
 .381ص، المرجع السابق، الحكيم عنايةحسن عبد  -1
و حقوق الشركة لدى أخرى متداولة وديون ألى موجودات ثابتة وإي تنقسم يقصد بأصول الشركة جميع موجوداتها والت -2

 الغير. 

 لى قسمين: إجل والتي تنقسم بدورها ويقصد بها جميع الموارد طويلة الأ:الموجودات الثابتة -1

خرى التي تكتسبها لى المنقولات المادية الأإاكل والمنشآت الصناعية بالإضافة موجودات مادية: كالعقارات والمباني والهي /أ

نتاج والسيارات والشاحنات والسفن وغيرها من الوسائل المستعملة لتلبية نفس الأجهزة والآلات المستعملة في الإالشركة ك

 الغرض.

و المنتجات الفكرية ذات التقويم المالي المستخدمة أدات الملكية الصناعية والتجارية موجودات معنوية: وتشمل كل مفر /ب

و النماذج الصناعية والعلامات أختراع والرسوم والتصاميم نتاج ونخص بالذكر منها براءات الإفي الجانب التقني والفني للإ

 و المعنوية.أة رية وغيرها من المنتجات الفكريالتجا

ضون سنة لى نقد في غإجل والتي يتوقع تحويلها ميع الموارد الاقتصادية قصيرة الأالموجودات المتداولة: يقصد بها ج -2

رصدتها أداولة في بورصة القيم المنقولة وشكال الاستثمارات المالية للشركة كأوراقها المالية المتأوتشمل جميع  ،واحدة

 لمالية والمصارف ما شابه ذلك. البنكية في المؤسسات ا

 لى ثلاثة انواع:إركة لدى الغير: ويقسمها الفقهاء ديون الش -3

 ويتم تقييمها حسب القيمة الدفترية المؤيدة لمستنداتها في الشركة.  ،ديون جيدة من المؤكد تحصيلها في مواعيد استحقاقها -أ

ويتم  ،ليه إو جودة البضاعة المرسلة أف معه على نوع و نتيجة اختلاأعسار المدين إديون مشكوك في تحصيلها نتيجة  -ب

 تقييمها حسب القيمة الدفترية مع تكوين احتياطي للجزء الذي يحتمل عدم تحصيله. 

المرجع  ، عبد السلام قاسم علي الشرعبي :و هروبه وهذه لا يتم تقييمها .  انظرأيون معدومة نتيجة لإفلاس المدين د -ت

 . 30، 29ص، السابق
  .344ص، المرجع السابق، عزيز العكيلي -3
 .351ص ، المرجع السابقعلي الزيني، -4
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التي  الديون المطلوبة من الشركةويسجل فيه كل ، 1يخصص الجانب الآخر للخصومو 

وتشمل كل ما يخرج من ذمة الشركة سواء ، تقدر وفق قيمتها مضافا إليها الفوائد المستحقة

أو بسبب ما تدفعه من فوائد عن الديون التي ، بسبب الخسائر التي تكبدتها خلال سنتها المالية

الحوادث الغير و  2تهلاكاتأو ما تخصصه للإس، أجور ورواتب موظفيها ومستخدميهاو بذلتها 

بالإضافة إلى ما يخصص لتغطية قيمة الخسائر المرحلة من السنوات السابقة إن ، متوقعة

لأنه يمثل دينا على ، ويدخل أيضا رأس مال الشركة في خضم مجموعة الخصوم، 3وجدت

 يقتضي قيد رأس المال في جانب، ويهالديون التي علوا ،4بأنواعه الشركة والإحتياطي

لذلك لا يكون ، 5الخصوم الاحتفاظ في جانب الأصول بموجودات تعادل قيمته على الأقل

للشركة من سلطة في توزيع الأرباح على مساهميها طالما لم يكن لديها من الموجودات أو لم 

 تحقق من الأرقام ما تعادل قيمته رأس المال على الأقل.

يتم العمل هنا على إنقاص قيمة  وبعد إعداد قائمة بأصول وقائمة بخصوم الشركة

فإما أن توفق ، الخصوم من الأصول وناتج العملية هو الربح أو الخسارة بحسب الحالة
 

 ،يراد بخصوم الشركة او مطلوباتها كل الديون المالية التي تلتزم بها في مواجهة الغير كالتكاليف الناشئة عن استغلالها -1

و الخصوم  أكن حصر هذه المطلوبات صروفات ويمالرهون والمووتشمل عموما كل القروض والحسابات المستحقة الدفع 

 فيما يلي: 

الدفع كاالكفالات والتأمينات والفوائد المستحقة  ،لتزامات الشركة اتجاه الغير كالأجور الخاصة بالعمال والمستخدمينإ -

عضاء ورئيس أجورهم ومكافآت أاقساط الضمان الاجتماعي للعمال وودفع قيمة المخصصات كالالتزام بدفع ، رباحوالأ

خيرا أو، ياطي القانوني والنظامي والحرحتحتياطات كالإلى تكوين مبالغ الإإضافة ،إدارة ومحافظي الحساباتمجلس الإ

صول نتيجة  و النقص التدريجي في قيمة الأأصول الشركة نتيجة التلف أنة الاستهلاك الصناعي الحاصل في تخصيص مؤو

ليها الفوائد إضافا وتقدر بحسب قيمتها م، الديون التي عليهاو خصومها جميع أوتشمل مطلوبات الشركة ، ستعمالالإ

بإعطائها للمساهمين قبل توزيع و المحددة التي قد ينص نظام الشركة أوكذلك تشمل الفائدة الثابتة ، المستحقة كفوائد السندات

 رباح .   الأ
ستعمال فمن الواجب مراعات مقدار ما نقص من قيمته عند و تلف بالإأصول الشركة ما قد قلت قيمته أذا كان من بين إ -2

فع ارتفاعا صوريا مما يجعل من صول ترتن قيمة الأإصلية فن تم تقديره بحسب قيمته الأأ لأنه اذا فرض و، رباحقدير الأت

ن يتم حساب الموجودات أ نه يجوز في بعض الحالات ألا إ ، يضاأرباحا صورية أرتفاع عتماد هذا الإإرباح التي توزع بالأ

و القيمة التي أصول غ يساوي قيمة التلف الحاصل في الأو المطلوبات مبلألى الخصوم إن يضاف أصلية بشرط بقيمتها الأ

عملية حساب الصناعي والغرض من ستهلاك في الآلات والعتاد لذلك يسمى بالإويحدث هذا كثيرا ، ستعمالاستهلكت بالإ

 عادة تكوين العنصر المستهلك.إستهلاك هو الإ

ع ستهلاكات قبل الشروع في أي توزيستهلاك وفحص هذه الإحساب الإجراء إالقضاء والتشريع المالي بضرورة  ولقد اهتم

باح الحقيقية رن هذا الفحص لازم لتحديد رقم الأأكما ، رباح ليتم توزيعها بشكل قانونيللأرباح حتى يمكن تحديد هذه الأ

شخاص وفي الأ فلاس بالتقصير في شركاتلى الإإلى تحول افلاس الشركاء إضعة للضريبة وعدم احتسابها يؤدي الخا

، المرجع السابق، مين ملشأالشركة وطاقمها .انظر محمد كامل لى قيام المسؤولية الجنائية لمديري إموال شركات الأ

 .   411ص
، الطبعة -كات التوصية بالأسهمشركة المساهمة شر -سة في المحاسبة المالية للشركات درا ، محمد محمد السيد الجزار-3

 . 356ص، 1957، مصر، مكتبة النهضة العربية، ولىالأ
والذي يأخذ حسب القانون   ،ةحتياطي للشركنشاط الشركة جزء لتكوين المال الإيخصم من المبالغ السنوية المحققة من  -4

 شكال:أثلاث 

 صول الشركة  أوالمخصص لتجديد وصيانة  ،القانون احتياطي قانوني وهو ما يوجبه -1 

المخصص للظروف المالية  و،وهو ما ينص عليه نظام الشركة، حتياطي الطوارىءإبأيضا و ما يسمى أاحتياطي نظامي  -2

 .الاستثنائية التي قد تصيب الشركة

ن يكون منصوصا عليه في نظامها المودع أه الجمعية العامة في الشركة دون وهو ما تقرر، طي حر او اختيارياحتيا -3

 لحسابها ومصلحتها. 
 .335ص، مرجع السابقال، محمود سمير الشرقاوي-5
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ويتم في هذه الحالة جبر ، الشركة في سنتها المالية وتحقق أرباحا أو تفشل وتسجل خسائر

يقتضي  ذإمال )ال ما يعرف بمبدأ ثبات رأسوفقا لة لضمان حق الدائنين والمساهمين الخسار

وذلك في  ،هذا الأخيربإعتباره مجموعة من القيم الإسمية للأسهم والضمان الأدنى للدائنين

غير الأحوال التي يجوز فيها زيادته أو إنقاصه أن تبادر الشركة إلى جبر مايعتريه من نقص 

أما في حالة تحقيق أرباح ، 1في حالة الخسارة قبل التوزيع لأي ربح ما لم يتخذ قرار بخفضه(

هذه رباح في ن الألأ، فلا يكون للشركة توزيعها مباشرة على المساهمين كما قدمنا سابقا

كخصم ، لزامية المفروضة قانونامالية لم تخضع بعد للاقتطاعات الإالحالة تكون مبدئية وإج

وما يقابل قيمة الديون وفوائدها وما لحق برأس ، قيمة ما يخصص للاستهلاكات السنوية

 المال من خسارة في السنوات السابقة.

لصافية الناتجة عن خصم فالأرباح المعنية بالتوزيع على المساهمين هنا هي الأرباح ا

هذه الأرباح التي ، جميع الأعباء والمصروفات التي أنفقتها الشركة نتيجة ممارستها لنشاطها

غير أنها هي ، يجب أن توزع على المساهمين على إعتبار أنها حق مكتسب بالنسبة لهم

شركة ومرجع ذلك ضرورة حجز جزء منها لدعم المركز المالي لل، الأخرى لا توزع بأسرها

القانوني والنظامي حتياطي كتخصيص جزء منها لتكوين الإ وحماية حقوق دائنيها

وعلى كل حال فإن الأرباح المحققة يكون مصيرها كالآتي: ، ختياري أو الحرالإوالإحتياطي 

وجزء  ،ستهلاكات الطارئة على أصول الشركةيخصص لتعويض قيمة الإجزء منها 

وجزء منها يوزع على المساهمين وأعضاء مجلس ، ةآخريحجز في صورة إحتياطات مختلف

 .  2والباقي ويسمى بالفائض يرحل للأعوام المقبلة، الإدارة والموظفين

 إستحقاق الربح.ب الخاصة شروطالثانيا: 

لكن لا يتم توزيعها عليهم إلا إذا ، متى حققت الشركة أرباحا نشأ للمساهمين حق عليها

بمعنى أنه يجب أن تكون فعلا هذه ، قابلة للتوزيع كما أشرنا إليه سابقاتبين أنها أرباحا صافية 

الأرباح موجودة ومحققة ونهائية وإلا عدت من قبيل الأرباح الصورية التي تبطل معها 

 تتوافر فيها جملة من ولكي نكون أمام توزيع لأرباح صحيحة لابد من أن، عملية التوزيع

 يلي:  والتي يمكن إجمالها فيما ،الشروط

 ول: وجود أرباح قابلة للتوزيع.الشرط الأ

أي الأرباح الناتجة عن العمليات التي ، الأرباح القابلة للتوزيع هي الأرباح الصافية

وذلك بعد خصم جميع التكاليف اللازمة لتحقيق هذه ، باشرتها الشركة خلال سنتها المالية

 
 . 31ص، المرجع السابق، عبد السلام قاسم علي الشرعبي-1
وتعديلاته الجديدة بالقانون رقم  1960لسنة  15الشركات التجارية الكويتي رقم قانون ، طارق عبد الرؤوف صالح رزق-2

 .339.340ص، 2009،  مصر، دار النهضة العربية، ولىحكام القضاء، الطبعة الأأاء الفقه ومعلقا عليه بآر 2008لسنة  9
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الاستهلاكات والمخصصات التي تقتضي الأصول وبعد حساب وتجنيب كافة ، الأرباح

كالمصروفات العمومية والتكاليف الضرورية وديون ، 1المحاسبية بتجنيبها قبل أي توزيع

ستهلاك السنوي الواقع الصناعي والاستهلاك بنوعيه وائد القروض والمبالغ المخصصة للاوف

وكذلك بعد  ،ياطي بأنواعهحتستقطاعات اللازمة لتكوين الا، وجميع الإعلى أسهم الشركة

، س المال من خسائر في السنوات السابقة إن وجد ذلكأمايكون قد لحق براستنزال قيمة 

 .والباقي بعد ذلك هو الربح القابل للتوزيع

ويشترط في هذا النوع من الأرباح أن يكون مبنيا على حسابات صادقة وعاكسة 

نتيجة نشاط الشركة مما  2ق وجوده فعلاوأن يكون قد تحق، للوضع المالي الحقيقي للشركة

صول الثابتة لها أو التعويض عنه رباح الناتجة عن بيع أصل من الألأيستبعد بذلك توزيع ا

ففي مثل هذه الحالة لا يجوز توزيع أرباح إذا كان من الممكن أن يترتب على ، كأصل عام

إلى ما كانت عليه أو شراء توزيعها عدم تمكن الشركة من إعادة تكوين أصولها من جديد 

رباح الناتجة عن بيع أصل ذا كان هناك فعلا قرار بتوزيع للأومن ثمة فإنه إ، أصول جديدة

صول الثابتة للشركة أو التنازل عنها فيجب أن يرفق هذا القرار بإقتراح التوزيع مع من الأ

الباقي منها في  تقرير مراقب الحسابات ببيان النسبة التي توزع من الأرباح ومدى كفاية

فإذا أثبت التقرير عدم كفاية هذه ، 3إعادة ترميم وبناء أصول الشركة إلى ما كانت عليه

 صول من جديد إنعدم بذلك قرار التوزيع.الأ الأرباح  لإعادة تكوين هذه

التصديق  ولا يتأكد في جميع الحالات حق المساهمين على الأرباح الصافية إلا بعد

والتأكد النهائي من وجود مبالغ مكتسبة بصفة قطعية وقابلة ، عية العامةعليها من طرف الجم

ولا يجوز للجمعية العامة بأي حال من الأحوال أن تقرر توزيع أرباح إذا ، 4للتوزيع عليهم

وإلا ، من الممكن أن يترتب عن ذلك منع الشركة من أداء إلتزاماتها النقدية في مواعيدهاكان 

ويكون أعضاء ، ن يطلبوا من المحكمة إبطال القرار الصادر بالتوزيعكان لدائني الشركة أ

مجلس الادارة الذين وافقوا على هذا التوزيع مسؤولين بالتضامن قبل الدائنين في حدود مقدار 

كما يجوز للدائنين الرجوع على المساهمين الذين علموا بحقيقة ، الأرباح التي أبطل توزيعها

 .5لتي قبضوهاالأمر في حدود الأرباح ا

 
، دار الكتاب الجامعي، ولىالطبعة الأ، رباح في شركة المساهمة)دراسة مقارنة(منة بنت مهنا السنيدي، توزيع الأآ -1

 .115ص، 2017، المملكة العربية السعودية
حقوق المرتبطة بالسهم في شركة المساهمة، أطروحة لنيل شهادة دكتوراه علوم، تخصص قانون  ، القاسي عبد الله هند -2

 .18ص، 2018-2017بن يوسف بن خدة، -1-خاص، كلية الحقوق جامعة الجزائر 
 . 597ص، المرجع السابق، د الجواد عبد الحميدعاشور عب -3
مجد ، الطبعة الاولى، -ولالجزء الأ -ول في القانون التجاريالمط، روبارت روبلوا ترجمة ميشال جرمانوجورج ريبار -4

 .821ص، 2008، المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع

 .46، المرجع السابق، صوفي ذات الشأن انظر: أحمد جعفر شاوي و علي طلال هادي -
 . 598ص، المرجع السابق، عاشور عبد الجواد عبد الحميد -5
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 الشرط الثاني: حلول ميعاد الوفاء بالأرباح.

، يحدد ميعاد الوفاء بالأرباح للمساهمين ذلك بالنص عليه في نظام الشركة الأساسي

وإذا خلا هذا الأخير من تحديده لاحقا بعد التصديق على الأرباح تترك الجمعية العامة 

ولقد أكد القضاء الفرنسي في العديد ، المناسب لتوزيعهالمجلس الإدارة مهمة تحديد الميعاد 

ففي حكم محكمة ، من أحكامه صلاحية مجلس الادارة في تحديد الميعاد المناسب لهذا التوزيع

دارة وكيلا عن عتبار مجلس الإأشار إلى إ 1935مايوا  02الإستئناف لباريس الصادر في 

والتي لا ينبغي لها أن ، ع في المواعيد المناسبةالجمعية العامة ملزما بتنفيذ قرارها بالتوزي 

 تتجاوز فترة السنة المالية.

بمناسبة  1933لسنة  مارس 04وفي حكم آخر للمحكمة التجارية في السين الصادر في 

ألزمت هذه الهيئة القضاة بتقدير الميعاد المناسب ، المحكمةهذه  ن طرفدعوى منظورة م

لى أن لا يتجاوز عدة أشهر مع إحترام إرادة الأطراف في الذي يتم فيه الوفاء بالأرباح ع

 1النظام الأساسي والعادات خصوصا في مسألة تحديد ميعاد الوفاء بالأرباح.

  2ف  724وهو الحكم الذي أخذ به أيضا المشرع الجزائري الظاهر جليا في نص المادة 

أقصاه تسعة أشهر  في أجلالتي تقضي بوجوب أن يتم دفع الأرباح للمساهمين إن وجدت 

 ويسوغ مد هذا الأجل بقرار قضائي.، بعد إقفال السنة المالية

ولا يستحق المساهم في جميع الحالات هذه الأرباح إلا من يوم صدور قرار الجمعية 

، فمن ذلك التاريخ يصبح دائنا بمبلغ نصيبه في الربح قبل الشركة، العامة المتضمن توزيعها

تمكنه هذه الأخيرة منه في الميعاد الذي حددته الجمعية العامة أو في وقت ويجوز له إذا لم 

 ولا تستطيع الجمعية العامة في هذه الحالة، 2لاحق أن يطالب مجلس الإدارة قضاءا بتوزيعه

، أي بعد مصادقتها على قرار توزيع الأرباح حرمان المساهم من حقه في الأرباح أو بعضها

وفي حالة إفلاس الشركة ، ذا أقره كل المساهمين بالإجماعإاطلا إلا حيث يكون هذا القرار بب 

خلال فترة ما بعد المصادقة على توزيع الأرباح وقبل عملية توزيعها يصبح جميع 

لأنهم ، المساهمين الذين لم يقبضوا نصيبهم من الأرباح دائنين في حصة التفلسة للشركة

 ن من صنف آخر.أضحوا دائنين لها شأنهم في ذلك شأن كل دائ 

 

 

 
مذكرة لنيل شهادة الماجستير في القانون ، -دراسة في القانون المقارن -حماية المساهم في شركة المساهمة، مزوار فتحي -1

 .34-33ص ، 2012-2011، -بي بكر بلقايد تلمسانأجامعة  -الحقوق والعلوم السياسيةكلية ، الخاص
 .593ص، المرجع السابق، الشركات التجارية، علي حسن يونس -2
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 الشرط الثالث: توافر صفة المساهم وقت صدور قرار التوزيع.

رباح على المساهمين صدور قرار من الجمعية العامة بتوزيعها لا يكفي لتوزيع الأ

وإنما لابد من توافر هذه الصفة على سبيل الوجوب وقت صدور قرار الجمعية ، عليهم

فإن زالت هذه الصفة عن ، تخذ فيه القرارالذي ي في تاريخ إجتماع الجمعية اأ، العامة

، المساهم لأي سبب من الأسباب فإن ذلك يعني حرمانه من الحصول على حصته في الأرباح

كانت أسهما إسمية عن طريق  ءاسو كأن يتنازل عن هذه الصفة من خلال تصرفه في أسهمه 

من هنا يستحق المتنازل له الأرباح وذلك ، التأشير عليها بالتنازل عنها في سجلات الشركة

أو بإنتقالها عن طريق المناولة اليدوية من شخص ، 1بالشروط التي يتطلبها نظام الشركة

قدمه للمطالبة فالعبرة في هذا الصنف بحامل الصك عند ت، كانت أسهما لحاملها لآخر إذا

وبما أن ملكية ، الرجوع للبحث في أصل ملكية صاحب الصك بحصته في الأرباح دون

تنتقل  كانت أسهما إسمية أو لحاملها فإنها ءاسو الأسهم تنتقل بالبيع أو التنازل أو المبادلة 

 ،2فإذا توفي صاحب السهم إنتقلت ملكيته إلى الورثة كأحد منقولات تركته ،أيضا بالميراث

وبالتالي  ،بحيث يصبح بعد ذلك للورثة الحق إما في إسترداد حصة مورثهم في الشركة

وإما بالإستبقاء على حصة مورثهم فيها بصفتهم كمساهمين جدد بحصة ، الخروج منها

 مورثهم كل حسب نصيبه في التركة.

أن يجب ، وإعمالا لمبدأ عدم جواز تجزئة السهم التي تعد خاصية أساسية في الأسهم

فإذا تعذر ذلك ، توزع التركة على الورثة بحيث يستقل كل وارث بعدد معين من الأسهم

وإنتقلت ملكية السهم الواحد إلى عدة ورثة وجب عليهم أن يختاروا أحد منهم ليمثلهم تجاه 

مع بقاء الورثة مسؤولين بالتضامن عن ، 3في مباشرة الحقوق المترتبة عن السهم الشركة

 .4ناشئة عن ملكية الأسهمالإلتزامات ال

فمن ، ولتحديد مدى توافر صفة المساهم وقت توزيع الأرباح من عدمها أهمية خاصة

رباح خاصة في حالات التنازل عن الأسهم و الأخلالها يتحدد من له الحق في عوائد السهم أ

المالك  فمتى حققت الشركة أرباحا في سنتها المالية قبل إنتقال السهم إلى، في جميع صورها

أما الأرباح المحققة بعد التنازل فإنها تؤول ، الجديد تكون للمساهم الأصلي أي المتنازل

لأن صفة المساهم متعلقة بالإكتتاب في الأسهم أو بشرائها ، للمساهم الجديد أي المتنازل له

 
 .25ص، المرجع السابق، كريمة مفتاح الهادي -1
 .38ص، المرجع السابق، مزوار فتحي -2
و الملكية المشاعة أويقصد بالملكية على الشيوع ، و الشيوع للسهمأالشياع لحالة بمثابة الملاك على يكون الورثة في هذه ا -3

سهم كشراء مجموعة من التنازلات الواردة على ملكية الأ هذه الحالة في ظل أوتنش، سهم التملك الجماعي للسهمللأ

رث حيث يصبح الورثة ملاكا على  حالة انتقال الملكية عن طريق الإ و في ، أسهم في الشركةشخاص لعدد معين من الأالأ

ولقد جرى تنظيم حقوق هذه الفئة داخل الشركة بموجب ، سهمفي الشركة المتمثلة في عدد من الأالشيوع لحصة مورثهم 

 ن. من نفس القانو 682ونص المادة  679نصوص قانونية متعددة في القانون التجاري الجزائري كنص المادة 
 .25ص ، المرجع السابق، كريمة مفتاح الهادي -4
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 ويثبت إنتقال هذه الصفة كما أشرنا سابقا بحسب نوعية الأسهم محل، 1خلال حياة الشركة

، فإن كانت إسمية يثبت إنتقالها أو التنازل عنها عن طريق القيد في سجلات الشركة، التنازل

أما إذا كانت لحاملها فالعبرة هنا بحيازة الصك وقت التوزيع دون الرجوع للبحث في تاريخ 

إذ يكون لهذا الأخير الحق في أرباح السنة المالية التي جرى ، إنتقال ملكيتها للحائز الجديد

 فيها التنازل.

فإنه متى إستقل ، أما إذا تعلق الأمر بإنتقال ملكية الأسهم عن طريق الوصية أو الهبة

وجب عليه أن يطالب ، كل موصى أو موهوب له بعدد معين من الأسهم المملوكة لمورثه

، ن كانت أسهما إسميةإ بنقل ملكيتها إليه عبر التأشير عليها في سجل الأسهم الخاص بالشركة

، ا أنه لا يجوز له إستعمال أي حق متصل بهذه الأسهم إلا من تاريخ القيد في هذا السجلكم

بحيث تؤول صفة الصادر ، 2وتنتقل ملكية السهم بالوصية والهبة عموما من تاريخ صدورها

وبالتالي تزول عن الموصي أو ، عنه الوصية أو الواهب إلى الموصى له أو الموهوب له

، 3ولا يحق له المطالبة بإستحقاق الأرباح من وقت إنتقال هذه الصفة، الواهب صفة المساهم

كما تزول أيضا هذه الصفة عن مالكها الأصلي في جميع الحالات المتعلقة بالتنازل لحساب 

 والزوال هنا مطلق إذ تنتقل بموجبه جميع الحقوق المرتبطة بالسهم.، الغيربمقابل أو بدونه

فإن صفة المساهم تبقى ، تكون فيها الأسهم محل حجز أو رهنأما في الحالات التي 

قائمة يباشر من خلالها جميع حقوقه الناشئة عن ملكيته لها فيما عدى حقه في الأرباح التي 

وبالتالي يكون محلا  ،إذ يدخل هذا الحق ضمن مكونات الذمة المالية للمساهم، ينتجها السهم

 للرهن أو الحجز.

صفة المساهم واجبة وضرورية الوجود وقت صدور قرار بذلك نخلص إلى أن 

وإلا ، الجمعية العامة القاضي بتوزيع الأرباح حتى يستحق المساهم نصيبا منها سنويا

 .القاضي بالتوزيعهته الأموال إلى من آلت إليه هذه الصفة وقت صدور القرار نصرفتا

 الأسهم. ستهلاكاراسة الأرباح التي تشملها عملية المطلب الثاني: د

وتزداد هذه الأهمية أكثر في شركة ، للأرباح أهمية خاصة في الشركات التجارية

الشركات  فبالإضافة إلى أنها تمثل الغاية الأساسية من وراء تأسيس هذا النوع من، المساهمة

تعد الأرباح الخط الدفاعي الأول لمجابهة جميع الصعوبات العملية التي تصادف الشركة 

لاسيما ، إذ يستعمل هامش منها لتغطية عدة جوانب كما سبق التطرق إليه، فترة قيامهاطيلة 

يتعلق بتخصيص أجزاء منها لدفع ديون الشركة ومطلوباتها وجبر خسائر سنواتها السابقة إن 

 
 .21-20ص، المرجع السابق، قاسي عبد الله هند -1
 .26ص، المرجع السابق، كريمة مفتاح الهادي -2
 .38ص، المرجع السابق، مزوار فتحي -3



 تحديد الأموال التي تقع عليها عملية استهلاك الأسهم                                    الفصل الثاني:

 

 90 الأسهم الباب الأول: التأصيل المفاهيمي والنظري لعملية استهلاك 

وتوزيع الباقي  ،وتكوين مبالغ الاحتياطي وخصم مقابل الاستهلاكات والأعباء العامة، وجدت

 اهمين.منها على المس

ستخدام بعضها لتغطية عمليات أخرى لاتقل أهمية عن اغير أن ذلك لايمنع إطلاقا من 

ونخص بالذكر تلك العمليات التي يكون القصد من ورائها ، العمليات أو الاقتطاعات السابقة

من خلال منح ، إما توسيع نشاط وحجم الشركة كما هو الحال في عملية زيادة رأس المال

، سهم جديدة مدفوعة من نصيبهم في الأرباح تضاف إلى رصيد أسهمهم القديمةالمساهمين لأ

أو بإستعمالها في إخماد القيمة الاسمية لأسهم رأس المال أثناء حياة الشركة خشية من عدم 

ستهلاك أسهم اعرف بعملية ي أو ما ، تمكنها من رد كامل هذه القيم عند تصفيتها وقسمة أموالها

ذلك وفق ما أورده ، يمتها الإسمية للمساهمين ومنحهم بدلها أسهم تمتعق عبر رد مالال رأس

 من القانون التجاري بحيث جعل من الأرباح 709المشرع الجزائري في نص المادة 

والإحتياطات الحرة الأموال الوحيدة المستعملة في تغطية مثل هذه العمليات بذكره للمبالغ 

 لمكون الأساسي لها.القابلة للتوزيع والتي تعد الأرباح ا

فإنه يستلزم بنا في بادئ الأمر البحث ، ولأن الأرباح تظهر على أنواع وأشكال مختلفة

 ومن ثمة محاولة تحديد الأرباح المشمولة، في أنواع هذه الأرباح داخل شركة المساهمة

 ستهلاك.ستهلاك أو محل الابالا

 المساهمة.ول: أنواع الأرباح في شركة الفرع الأ

ولعل السبب في ذلك راجع إلى  ،أشكالصور و تتخذ الأرباح في شركة المساهمة عدة 

والتي من أشهرها ، التقسيمات الفقهية التي أعطيت لها من طرف فقهاء القانون التجاري

فبناءا على هذا المعيار تقسم الأرباح إلى أرباح ، التقسيم المبني على أساس حقيقة وجودها

كما تقسم أيضا وفق معيارقابليتها للتوزيع من عدم ذلك إلى أرباح ، رى صوريةحقيقية وأخ 

ونستعرض فيما يلي أهم هذه الأشكال مستندين في ، قابلة للتوزيع وأرباح غير قابلة للتوزيع

 وهو التقسيم الأول.فقها ذلك إلى التقسيم الرائج 

 أولا: الأرباح الحقيقية الفعلية.

 وأرباح صافية نهائية. ،ن: أرباح إجمالية خامةوتنقسم بدورها إلى نوعي

 :أو الأرباح الإجمالية الإجمالي الربح -أ

وتحدد هذه ، قيمة ما تحصل عليه الشركة من العمليات التي تقوم بها خلال السنة و هو 

أي تلك الزيادة ، 1القيمة بعد طرح الأرصدة المدينة من الأرصدة الدائنة في حساب المتاجرة
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وذلك بعد ، الفعلية  الناتجة عن الموازنة الرقمية لخصوم وأصول الشركة خلال سنتها المالية

إجراء عملية إعداد وفحص وتدقيق شامل للوثائق المالية للشركة المعدة طبقا للأصول العملية 

والمصادق على صحتها من طرف مندوب الحسابات بغية ، والمحاسبية المتعارف عليها

غة أو غش لمحاولة إظهار الوضعية المالية للشركة على خلاف ماهي عليه في تلافي أي مبال

 الواقع. 

على أنه جميع المبالغ  الربح الإجمالي من وجهة أخرى ولقد عرف الفقه التجاري

فتكون بذلك المحصلة الإيجابية ، 1المضافة لذمة الشركة أو التي حققتها خلال سنتها المالية

وتتحقق هذه الأرباح محاسبيا من خلال المقارنة بين النفقات  ،للعمليات التي باشرتها

ومن ، وبين العائد الإجمالي من جميع العمليات التي قامت بها، التكاليف التي تبذلها الشركةو 

ستخلاص اويحصل ، 2مجموع هذه العائدات يتكون الربح الإجمالي للشركة في سنتها المالية

 شرنا إليهأصوم( من الموجودات )الأصول( كما )الخ  هذا الربح من خلال خصم المطلوبات

ويقتضي ذلك تقويم جميع الموجودات والمطلوبات من خلال إستنزال جميع ، الفسا

والأصل أن الشركة تقيد أصولها الثابتة بالقيمة التي كانت ، المصاريف العامة والتكاليف

للاستهلاكات التي يستوجبها نقص وتخصص في باب المطلوبات بندا ، عليها يوم إكتسابها

 3قيمة هذه الأصول بمضي الزمن.

 النهائية لحساب نتائج المقصود بالربح الإجمالي هو النتيجة فحسب هذا الرأي يكون

فهو إذن يتشكل من مجموع ، عادية منها(العادية أو غير المجمل نشاطات الشركة )سواءا 

سنتها  ها من مختلف العمليات التي باشرتها خلالالمبالغ المضافة إلى ذمة الشركة المتأتية ل

كفوائد ، جميع المصروفات المدفوعة في سبيل الإستغلاللخصم منه الليتم بعد ذلك المالية، 

أي ما يقابل نقصها ، الديون والضرائب والإستهلاكات الطارئة على الأصول الثابتة للشركة

غطية وتعويض خسائر وما يخصص لت  ،حوحسم التكاليف اللازمة لتحقيق الأربا، التدريجي

 والباقي بعد ذلك هو الربح الصافي.   ، السنوات السابقة

وعليه فإن ، وبما أن الربح الإجمالي يمثل كل زيادة في أصول الشركة على خصومها

بعد إعادة تقديرها وإدخال قيمتها الجديدة في  -أي زيادة في قيمة بعض أصول الشركة 

 طالما أن بيع هذه الموجودات لم يتم، فقها ربحا حقيقيا حسب الرأي السائدلا تعد  -الميزانية

بإعتبارها  ومن ثمة فإنه لا يجوز توزيع مثل هذه العوائد، ولم تكتسب الزيادة على وجه نهائي

لأن مثل هذه الزيادة قد لاتلبث حتى تعود الأسعار إلى حالتها ، 4ربحا على المساهمين

وتجسد هذه العمليات المتقدمة خلاصة نشاط ، ى المركز المالي للشركةالطبيعية فيؤثر ذلك عل
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الشركة في سنتها المالية ونتيجة أرباحها العادية المرتبطة بنشاطها الطبيعي الناتجة عن 

بالإضافة إلى الأرباح المتأتية من نشاطات أخرى غير عادية كالتصرف في ، الإستغلال

والقاعدة لا تكون الأرباح الإجمالية ، برأس المالالأموال المستغلة بشرط عدم المساس 

بمعنى آخر و  ،1صالحة للتوزيع على المساهمين إلا بعد أن تصبح أرباحا محققة ونهائية

 أرباحا صافية.

 :رباح الصافيةو الأأ  الربح الصافي -ب

العمليات أنها تلك الأرباح الناتجة عن ب والفقه التجاري الأرباح الصافية عرف القانون 

ذلك بعد خصم التكاليف اللازمة لتحقيق هذه ، التي باشرتها الشركة خلال السنة المالية

وبعد حساب وتجنيب كافة الاستهلاكات والمخصصات التي تقضي الأصول ، الأرباح

بحيث أنه يجب ، 2المحاسبية بحسابها وتجنيبها قبل إجراء أي توزيع بأية صورة من الصور

بإجراء الاستهلاكات وتجنيب المخصصات المشار إليها وجوبيا حتى  لشركةقانونا أن تقوم ا

ويتم توزيع ، 3أو التي تحقق فيها أرباحا غير كافية، في السنوات التي لا تحقق فيها أرباحا

 4الأرباح الصافية طبقا للقواعد الواجب على الجمعية العامة مراعاتها في التوزيع.

فعلى ، الصافي بدقة على صحة إستخراج الربح الإجماليوتتوقف صحة تحديد الربح 

الرغم من أن الأرباح وإن كان الأصل فيها أن توزع على المساهمين إلا أنها لا تصبح حقا 

وهذه الأخيرة لا تتحقق إلا بعد إستنزال ما يكون ، 5قابلة للتوزيعرباحا لهم إلا بعد أن تصير أ

 وبتجنيب جزء منها سنويا لتكوين، لسنوات السابقةقد لحق برأسمال الشركة من خسائر في ا

عندئذ  ،بعد خصم حصص الأرباح الآيلة للعمال، و الإحتياطي القانوني والنظامي للشركة

 قابلا للتوزيع. ربحا صافيال ربحمن ال يصبح المتبقي

ولقد خص المشرع الجزائري الأرباح الصافية دون غيرها من الأرباح بالذكر الوارد 

من  الأرباح الصافيةالذي جاء فيه مايلي: تتشكل  ق.ت.جمن  720نص المادة في  حكمه

بعد طرح المصاريف العامة وتكاليف الشركة الأخرى ، الناتج الصافي من السنة المالية

 والمؤونات. بإدراج جميع الإستهلاكات

والعلمية بمعنى تلك الأرباح الناتجة عن ميزانية صادقة والمبنية على الأسس المحاسبية 

خذ المبلغ اللازم لتكوين وعن الموازنة الصادقة والباقية قيد التصرف بعد أ، القويمة
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والمبالغ المخصصة ، 1حتياطي القانوني والنظامي المنصوص عليه في نظام الشركةالإ

كالديون ، لتغطية قيمة الخسائر التي لحقت بالشركة في سنواتها الأخيرة وديونها قبل الغير

بالإضافة للمبالغ المخصصة لتسديد قيمة  والديون الشرطية مثل الكفالات والتأميناتالمحققة 

والمبالغ المدفوعة على شكل أقساط للضمان الإجتماعي ومخصصات ، الضرائب السنوية

 الحقيقي باقي من ذلك يسمى بالربح الصافيوال، 2التدريب والبحث العلمي والزكاة والأجور

 .القابل للتوزيع

 الغير حقيقية(. ثانيا: الأرباح الصورية )

يشترط في الأرباح عموما أن تكون نتيجة الزيادة الفعلية في أصول الشركة على 

أما إذا كانت الأرباح نتيجة مبالغة في تقويم الأصول أو تقدير الخصوم بأقل من ، خصومها

الذي يعد بمثابة الضمان  3قع من رأس المالقيمتها فإنها تكون أرباحا صورية مقتطعة في الوا

فضلا على أن توزيع مثل هذه الأرباح على المساهمين قد يؤدي إلى التخفيض ، العام للدائنين

مما يخول ، الغير مباشر لمقدار رأسمال الشركة دون إتباع القواعد والإجراءات القانونية

ساهمين من أرباح بالرغم من إنتقالها للدائنين حق المطالبة بإسترداد قيمة ما وزع على الم

 هم.مإلى ذم

 dividendesوتعرف الأرباح التي تأخذ هذا الحكم أو الوصف بالأرباح الصورية 

fictifs ،أو التي يؤدي توزيعها ، وهي الأرباح التي لا تحققها الشركة بالفعل في سنتها المالية

وقد أطلق عليها بعض الفقه في ، المساس بهإلى إهدار مبدأ ثبات رأس المال وعدم جواز 

حيث يشكل قرار الجمعية العامة القاضي بتوزيعها جريمة توزيع ، 4فرنسا بالأرباح الوهمية

ذلك في الحالات التي تصادق فيها الجمعية العمومية على حسابات الشركة ، أرباح وهمية

ة للتوزيع في جزء منها أو بوجود أرباح يمكن توزيعها في حين أنها تعد أرباح غير قابل

وتعرف أيضا على أنها تلك الأرباح الموزعة من طرف الشركة على أساس ميزانية ، بكاملها

إذ توزع ربحا أعلى من الربح المقدور التصرف فيه طبقا للميزانية ، غير صحيحة

ويكون مثل هذا الربح صوريا حتى ولو ، 5الموضوعة بحسب النصوص القانونية والإتفاقية

 ثمة ربح حقيقي متى كان كله أو بعضه لا يمكن توزيعه.

وعرف البعض الآخر الأرباح الصورية على أنها تلك الأنصبة الموزعة على 

وتنتج ، المساهمين دون أن تقابلها أرباح حقيقية وقابلة للتوزيع طبقا للشروط التي تقدم بيانها
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إما تقديرا مبالغ فيه لقيمة  الأرباح الصورية عادة عن وضع ميزانية غير صحيحة تتضمن

بمعنى كل مغالاة في تقدير الأصول حتى تربوا على ، أو تخفيضا في تقييم الخصوم 1الأصول

كأن تدرج الديون ، أو تقليص من حجم الخصوم حتى ترتفع قيمة الأصول، 2الخصوم

 ياطيحت أو بذكر الا، المستوجبة على الشركة دون إقتطاع نسبة الفوائد المستحقة عليها

ستهلاكات السنوية الطارئة إقتطاع نسبة ما يخصص للا أو بإهمال، ختياري بأقل من قيمتهالا

أو بالمبالغة في تقدير قيمة الأصول كما سبق الإشارة له من خلال ، على أصول الشركة

تقدير قيمة المعدات والآلات المملوكة للشركة الداخلة في نطاق أصولها بمثل قيمتها عند 

أو بإدراج قيمة السندات أو الأوراق المالية المملوكة لها بسعر شرائهاعلى الرغم من ، الشراء

، إنخفاض قيمتها في سوق الأوراق المالية نتيجة إنكماش أسعار السوق أو لقلة الطلب عليها

أو بذكر مبالغ الديون التي للشركة على غيرها بالرغم من عدم التأكد من تحصيلها نتيجة 

 واء تعلق الأمر بسقوطها مع الزمن أو بسبب إفلاس المدينين بقيمتها.س، لصعوبة ذلك

رباح الصورية هي تجمع على أن الأتكاد يتبين لنا من خلال التعاريف المتقدمة أنها 

فالأرباح الحقيقية ، أن الشركة لم تحقق أرباحا حقيقية توزيعات مقتطعة من رأس المال بحجة

غير مقتطعة النية مستوفية لإجراءات الاصدار النظامي و هي عبارة عن توزيعات نقدية أو عي

على العكس من الأرباح ، 3تم توزيعها بعد جبر الخسائر السابقةالتي و  ،من رأس المال

الصورية أو الوهمية التي تشكل تعديا صارخا على مبدأ ثبات رأس المال من خلال الانتقاص 

ذ يعد رأس المال هنا إ، دائني الشركةمر الذي يترتب عليه إلحاق الضرر ب ، الأمن حجمه

 في هذا النوع من الشركات. 4الضمانة الوحيدة لديونهم

بأن الحصة ق.ت.ج من  723المادة  تضاقت ض و الفر ههذ مثل الوقوع في تفاديلو 

الممنوحة على شكل أرباح للشركاء لا تتم إلا بعد موافقة الجمعية العامة على الحسابات 

وكل ربح يوزع خلافا لهذه ، والتحقق فعليا من وجود مبالغ قابلة للتوزيع، السنوية للشركة

بمعنى أنه لا يجوز توزيع أي أرباح مقتطعة من رأس ، القواعد والأحكام يعد ربحا صوريا

وبالتالي فإنه خاضع لمبدأ ، المال لأنه يمثل الحد الأدنى للضمان الممنوح لدائني الشركة

وكل مساس به يعتبر من الأعمال الغير مشروعة ، ة حياة الشركةالثبات والإستقرار طيلة فتر

ومن ثمة وجب أن يتقرر لهذه الفئة حق ، التي تؤدي إلى إضعاف الضمان العام للدائنين
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كلما كان ذلك  نتقص منه بسبب التوزيع الذي تلقوهاالبة المساهمين بإرجاع مقدار ما مط

 1حسن النية أو سيئها. القابض لها موذلك بصرف النظر عما إذا كان المساه، ناممك

بوصف   1966من قانون الشركات الفرنسي لعام  346وفي ذات السياق تقضي المادة 

الأرباح القابلة للتوزيع على أنها الأرباح المحققة خلال السنة المالية الخالية من خسائر 

غير أنه يجوز ، الخاضعة للإستقطاعات الموجبة بحكم القانون أو الإتفاقو السنوات السابقة 

ن تقرر توزيع الاحتياطات التي تملك حق التصرف فيها على أن يتضمن للجمعية العامة أ

إلا ، قرارها وبصورة جلية نوع الاحتياطي المستقطعة منه قيمة هذه التوزيعات أو الأرباح

ذا كانت إساهمين أنه لا يجوز في غير حالة تخفيض رأس المال القيام بأي توزيع على الم

حتياطات التي من مبلغ رأس المال مضافا إليه الاك أقل قيمة الموجودات أو ستصبح تبعا لذل

وأن الفارق الناتج عن إعادة التقييم لا يكون قابلا ، لا يجيز القانون ونظام الشركة توزيعها

 2للتوزيع حيث يمكن دمجه كليا أو جزئيا في رأس المال.

لقة أي وبالتالي فإنه يتضح من النص المتقدم أن المشرع الفرنسي يحظر وبصفة مط

بما في ذلك جميع التوزيعات ، تصرف في رأس المال من شأنه أن ينتقص من حجمه

المقتطعة منه أو تلك التي تؤدي إلى الإنتقاص من قيمة موجودات الشركة بحيث تصبح أقل 

كما يمنع أيضا التوزيعات الحاصلة من الرصيد المترتب على إعادة ، من مبلغ رأس المال

أوجب إضافة قيمة رصيدها إلى رأس المال بدل توزيعها على شكل  تقييم الموجودات التي

ونفس الموقف أيضا تبناه المشرع المصري هو الآخر إذ أقر من خلال نص المادة ، أرباح

من قانون الشركات المصري بعدم جواز توزيع أي أرباح إذا كان من شأنها أن تؤدي  43

بمعنى تعطيل الشركة عن الوفاء ، ي مواعيدهاإلى منع الشركة من أداء إلتزاماتها النقدية ف

وذلك نتيجة توزيع كل أو جزء ، بإلتزاماتها المالية المدينة بها للغير في المواعيد المحددة لها

تتحول فإن حدث وأن تم ذلك ، من المداخيل السنوية المحققة على شكل أرباح بين المساهمين

الحقيقة من رأس المال الذي لا يجوز  صورية لأنها مقتطعة فيرباح أ إلىهذه الأرباح 

 المساس به كأصل عام.

  198/1وتفاديا للوقوع في هكذا حالات ألزم المشرع المصري من خلال نص المادة  

من اللائحة التنفيذية لقانون الشركات المصري أن يتضمن إقتراح مجلس الادارة أو الشريك 

بيان مدى تأثير ذلك على أداء ، حأو الشركاء المديرين بحسب الأحوال بتوزيع الأربا

 3وأن يؤيد ذلك بخبرة مراقب الحسابات في تقريره، التزامات الشركة النقدية في مواعيدها

 وتحت مسؤوليته.
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قتطاعها من كما يعد تبعا لذلك من قبيل الأرباح الصورية أيضا الأرباح التي تم إ

متدادا لرأس المال ويأخذ إحتياطي القانوني يمثل ن الإلأ، حتياطي القانوني أوالنظاميالإ

حتياطيين إلى دعم رأس المال والحفاظ على ذين الإاحكمة من تكوين هإذ تقضي ال، 1حكمه

ستعماله في غير ما اعه على المساهمين ولا يجوز أيضا ومن ثمة فإنه لا يجوز توزي ، 2ثباته

يعات مقتطعة منه لعدم تعلق حق الغير أما الاحتياطي الحر فبالإمكان إجراء توز، خصص له

ذلك أن الاحتياطي الحر يمثل أرباحا متجمعة وقابلة ، به متى كان ناتجا عن ميزانية حقيقية

للتوزيع بشرط أن يتم توزيعها بالطرق القانونية وأن يؤدي توزيعها إلى حذفها من ميزانية 

ها واردا في الميزانية فإن ذلك فإن حدث وأن جرى توزيعها خلافا لما تقدم وظل قيد، الشركة

يؤدي حتما إلى غش المساهمين وغش الغير الذي يتعامل مع الشركة راكنا إلى وجود هذا 

من وترتيبا لذلك فإنه لا يجوز في جميع الأحوال توزيع أرباح مقتطعة ، 3الاحتياطي

أنه ولم يصدر بش، ختياري إذا كان مخصصا لغرض غير التوزيعحتياطي الحر أو الإالإ

 .4تخصيصه قرار من الجمعية العامة يقضي بإلغاء

حتياطي المستتر الناتج عن إرتفاع القيمة الحقيقية لموجودات الشركة بة للاأما بالنس

فإن ، دون ظهوره في بنود الميزانية السنوية التي إستمرت على قيد القيمة السابقة أو الأصلية

، ولا يعتبر توزيعه على شكل أرباح بين المساهمينالبعض يرى أن هذا الاحتياطي يجوز 

في حين يرى ، 5ذلك من قبيل الأرباح الصورية إذ أن توزيعه لا يمس بمبدأ ثبات رأس المال

، البعض الآخر عكس ذلك معتبرين أن الأرباح الموزعة على النحو المتقدم أرباحا صورية

نادا إلى ميزانية غير صحيحة تظهر تلك بدليل أن الجمعية العامة تكون قد أقرت توزيعها إست 

وأمام هذا التباين في ، 6إحتياطي مستتر لا إستنادا إلى إعتبارها الأرباح محققة خلال السنة

الآراء حول جواز توزيع هذا النوع من الاحتياطات على شكل أرباح من عدمه يبقى المعيار 

 في بنود الميزانية السنويةالقويم المعتمد في إجازة توزيعها هو ضرورة عدم ظهورها 

 حتياطي المدرج في الميزانية.للشركة بحيث لا يمس توزيعها بالا

إذ ، وترجع الأسباب الكامنة وراء توزيع الأرباح الصورية لتلبية العديد من الأغراض

ذلك من ، عادة ما يلجأ مجلس الادارة في الشركة إلى محاولة إخفاء النتائج السيئة لإدارته

عه لأرباح لا تكون مطابقة للواقع وغير ناتجة عن الزيادة الفعلية لأصول الشركة خلال توزي 

كأن يوزع أرباح بالرغم من أن ، وإنما على أساس ميزانية غير صحيحة، على خصومها

وذلك بقصد إيهام ، 7الشركة قد لحقتها خسائر معينة يجب العمل على جبرها قبل أي توزيع
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أو لحثهم على الاكتتاب في ، كز المالي للشركة وقدراتها الائتمانيةالمساهمين والغير بقوة المر

تسهيل عملية وير سيلقرض التي أصدرتها الشركة بغية ترأس المال أو عند طرح سندات ا

الاكتتاب ومحاولة إيجاد إئتمان وهمي كونه يعطي صورة غير حقيقية للمركز المالي 

 للشركة.

هذه الحالة يضطر لإخفاء صورية الأرباح التي دارة في ن مجلس الإومن البديهي أ

المجلس تقرير توزيع هذه الأرباح بنفس هذا بحيث يمرر ، 1يوزعها إلى تلفيق الميزانية

والسبب في ذلك أن ، الإجراءات المتبعة في إصدار التقرير الخاص بتوزيع الأرباح الحقيقية

ولأنه لابد من ، إخفاء صوريتها القائمين على توزيع الأرباح الصورية حريصون تماما على

فيعمد المجلس إلى ، 2تلك الاجراءات لإعلان الأرباح بغض النظر عن صوريتها وتوزيعها

إعطاء الجمعية العامة ميزانية لا تمثل الوضع الفعلي والحقيقي لمالية الشركة وحساباتها 

لتوزيع بناءا على هذه الأمر الذي يدفع بالجمعية العامة إلى المصادقة على قرار ا، السنوية

وهو الواقع الذي يشكل ، الحسابات المغلوطة أو الملفقة الغير مجسدة للوضعية المالية للشركة

وترتيبا ، إتجاه مساهميها والغير على حد سواء خطورة كبيرة على مركزها المالي والإئتماني

 دة قيود:على ذلك فإن سلطة الجمعية العمومية في توزيع الأرباح أصبحت مقيدة بع

أولهما: أن تكون الأرباح المصادق عليها من طرفها والمراد توزيعها أرباحا حقيقية 

التأكد من حقيقتها عبر التدقيق في حساب الأرباح والخسائر  إذ يجرى، وليست صورية

ذلك قبل خاص حول تقرير ه ليرضوتح  ،من طرف مدققي الحسابات والمقارنة بين نتائجهما

 الجمعية لمناقشة قرار التوزيع.إجتماع 

ثانيهما: وهو ألا يترتب على عملية توزيع تلك الأرباح أي مساس برأسمال الشركة 

 يترتب عليه أيضا منع الشركة من أداء ن لاوأ، 3الذي يعتبر الضمان العام المقرر للدائنين

 إلتزاماتها النقدية في مواعيدها المحددة.

، تنشأ عن توزيع الأرباح الصورية كما تقدم بنا الحديثونظرا للمساوئ الخطيرة التي 

سواء من الناحية المدنية أو الجزائية ، جزاءا صارما فقد رتب المشرع على مثل هذه الأفعال
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كما أقر القضاء جواز إسترداد المبالغ المدفوعة للمساهمين عند ، في حق المسؤولين عنه

 .1تحقق بعض الشروط

يامهم بتوزيع أرباح ية لأعضاء مجلس الإدارة الذين ثبت قوتتجسد المسؤولية المدن

بإعتبار أن عملية التوزيع تشكل خطأ من جانبهم يستوجب التعويض طبقا للقواعد  -صورية

بإلتزام هؤلاء  ،-العامة المقررة في القانون المدني في باب الفعل الضار الموجب للتعويض

أو حتى  ،2سواء في مواجهة الدائنين بتعويض جميع الأضرار الناشئة عن هذا التصرف

 المساهمين الغير عالمين بحقيقة الأرباح الموزعة عليهم.

وذلك لأنه يعد وكيلا عن الشركة في مراقبة وتدقيق  ،كما يلتزم أيضا مراقب الحسابات

نص المادة  أحكام وذلك ما يستخلص من، حساباتها إذا ثبت علمه بصورية هذه الأرباح

قامة مسؤولية إاللتان تقضيان ب ، ق.ت.جمن  23ر مكر 715والمادة   293 مكرر715

أو على وجه التضامن إتجاه الشركة أو الغير إما  الأعضاء القائمون على الإدارة منفردين

وإما ، عن المخالفات الماسة بالأحكام التشريعية والتنظيمية المطبقة على شركات المساهمة

والتي يعد القرار ، تسييرهم خطاء المرتكبة أثناء فترةعن خرق القانون الأساسي أوعن الأ

متى ، الخاص بإقتراح توزيع الأرباح مع العلم أوإمكانيته بصوريتها بعد نفاذه إحدى أشكالها

 ثبت علم هؤلاء ودرايتهم بحقيقتها دون إخبار الجمعية العامة بذلك. 

ائية تطبق على كل وفضلا عما تقدم فإن المشرع الجزائري قد فرض أيضا عقوبات جز

بمعاقبة كل من نفس القانون من  811حيث تنص المادة ، من ثبت قيامه بمثل هذه الأفعال

الذين يباشرون  ،رئيس مجلس إدارة شركة المساهمة والقائمون بإدارتها ومديروها العامون

قوائم جرد دون تقديم قائمة للجرد أو بتقديم ، توزيع أرباح صورية على المساهمينعمدا 

دج الى  20.000بالحبس من سنة واحدة إلى خمس سنوات وبغرامة مالية من ، مغشوشة

 دج أو بإحدى هاتين العقوبتين فقط. 200.000
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رباح ن هذه الأأر الجمعية العامة لأنه متى تبين حتجاج بشرعية قراحوال لهؤلاء المساهمين الإي حال من الأأيجوز ب

رباح لة استرداد هذه الأأولقد اختلف الفقه التجاري في مس، ساس له أ لا صبح القرار القاضي بتوزيعها قرارا باطلاأصورية 

بتوزيعها  فمنهم من يقر بعدم جواز مطالبة المساهم بإرجاع  قيمة ما قبض منها متى صدر قرار من الجمعية العامة يقضي

لذي خر بضرورة البحث في نية المساهم افي حين يقر البعض الآ، و سيئهاأة اعتبار كون المساهم حسن النية مع عدم مراعا

ما في  ، أو صوريتها كان من حق الدائنين مطالبته بإرجاع قيمة ما قبضأرباح الموزعة عليه متى كان عالما بعدم شرعية الأ

سهم ه ناشئ عن عوائد وثمار ملكيته للأذ تصبح حقا مكتسبا ل،إالموزعة عليه فلا يلزم بإرجاعهارباح حالة جهله لحقيقة الأ

ادة قر المشرع الجزائري بموجب نص المأذ إل القانون للفصل في هذا الموضوع مام هذا الجدل الفقهي تدخأو، في الشركة

سهم ما عدى حالة التوزيع الجاري  و حاملي الأألب استرداد أي ربح من المساهمين نه لا يجوز طأعلى  ق.ت.جمن  726

رباح الموزعة على المساهمين  نه يجوز المطالبة باسترداد الأأبمعنى ، من نفس القانون 725و 724خلافا لأحكام المادتين 

و  أالربح ونية المعتمدة في استخلاص رباح الموزعة غير محققة بالطرق القانوهي الحالة التي تكون فيها الأ، في حالة واحدة

 رباح صورية.  أيشكل الركن المادي لجريمة توزيع ساسا مما أنعدام وجود الربح لإ
 .  57ص، المرجع السابق، بن غالية سمية فاطمة الزهراء -3
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بالنسبة للمشرع الفرنسي فإنه فضلا على إلزامه للمساهمين بإعادة الأرباح الموزعة  أما

بحق رئيس مجلس الإدارة أو  فإنه أقر أيضا عقوبات جزائية تطبق، بصورة غير قانونية

في حين ذهب ، 1الإداريين في الشركة إذا لجؤوا إلى وسائل الغش بقصد دفع أرباح صورية

أن كل مدير أو مسير يعد مسؤولا عن إرجاع  اعتبرالقضاء الإنجليزي لأبعد من ذلك حين 

وللمدير حق ، لمالالمبالغ المدفوعة نقدا مع الفائدة متى قام هذا الأخير بدفع أرباح من رأس ا

الرجوع على المساهم الذي قبض نصيب من الأرباح ومطالبته بها إذا كان المساهم عالما 

 .2من رأس المالفي الواقع المدفوعة بعدم شرعية وحقيقة الأرباح الموزعة عليه 

 الأسهم. باستهلاكالمشمولة  تحديد طبيعة الأرباحالفرع الثاني: 

القانون التجاري الجزائري بالرغم من تفرقها تحديدا لطبيعة لقد تضمنت نصوص 

ستهلاك أو يشملها، لاك الأسهم أو التي يقع عليها الاالأموال التي يجب أن يتم بواسطتها استه

ستهلاك رأس المال ا القانون إذ ورد فيها بأنه يتم امن هذ 709وذلك ما يقتبس من نص المادة 

وبواسطة مبالغ أو قرار من الجمعية العامة غير العادية  بموجب حكم في القانون الأساسي

على توضيح أكثر دقة لطبيعة هذه  45مكرر  715، لتأتي بعد ذلك المادة قابلة للتوزيع

المبالغ بمناسبة تعريفها لأسهم التمتع، وذلك من خلال قولها: أسهم التمتع هي الأسهم التي تم 

الفوائد )بمعنى يق الاستهلاك المخصوم إما من تعويض مبلغها الاسمي إلى المساهم عن طر

 . و الاحتياطاترباح( أالأ

يمكننا القول بأن عملية إستهلاك الأسهم لا وص المتقدمة النص همضمون هذإلى  اإستناد

والتي تشمل في مفهومها الأرباح على وجه ، تتحقق إلا بواسطة مبالغ قابلة للتوزيع

مستثنى منها باقي أموال الشركة بما في ذلك ، التصرف فيهاالخصوص والإحتياطات الجائز 

 ستهلاك.الا الإحتياطي القانوني والنظامي الغير مخصص لأغراض

على تعدد أنواعها و غير أن ما تجدر الإشارة إليه في هذا المقام هو أن الأرباح 

يقودنا إلى التساؤل الأمر الذي ، ستهلاك الأسهمالا تصلح كلها لتلبية أغراض قد وأشكالها 

ستهلاك الا هل يمكن أن يتعدى ؟ وأويشملها حول ماهية الأرباح التي يقع عليها الإستهلاك

هذه الأرباح ليشمل بالإضافة لها باقي الأموال التي تأخذ حكمها كالأرباح المرحلة أو المنقولة 

 وعلاوات الإصدار؟ 

 رباح.لأستخدام ااستهلاك الأسهم باولا: أ

ستهلاك الشركات ا على الإقرار بجوازية قوانين وأنظمة الشركاتالل ج نصت لقد 

تخصيص وذلك عن طريق ، سمية للمساهمينلأسهمها الخاصة عبر رد قيمتها الاالمساهمة 

 
 .1977ديسمبر  20المعدلة بالقانون الصادر في   1966من قانون الشركات الفرنسي لسنة  427والمادة  150المادة  -1
 .81ص، المرجع السابق، م جاسمفاروق ابراهي -2
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حتياطي خاص أومن احتياطاتها المستترة أو الحرة بعد امبلغ من أرباحها السنوية ك

الاستهلاك وفقا للطرق المنصوص عليها في على أن يتم ، تخصيصها لتلبية هذا الغرض

ستبدال الأسهم المستهلكة أو اك ب وذل، نظام الشركة أو التي أقرتها الجمعية العامة الغير عادية

 1الساقطة بأسهم أخرى تدعى بأسهم التمتع.

ستهلاك الأسهم ادم أن القانون يشترط لصحة عملية لنا جليا من خلال الحكم المتقتضح ي 

والقابلة للتوزيع، والتي تتكون من  أرباح الشركة المحققة خلال سنتها الماليةأن تتم من 

صرمة والمبالغ الأرباح الصافية للسنة المالية على أن تنتقص منها خسارات السنوات المن 

 augmenté du reportحتياطي، وأن تضاف إليها الأرباح المنقولة المخصصة لتكوين الا

bénéficiaire أو من أرباح السنوات السابقة الجاري ، 2لمالية السابقةعن السنوات ا

خصيص جزء عبر ت، 3حتياطي رأس المال القابل للتوزيعاأومن ، تخصيصها لهذا الغرض

إذ ، وذلك نتيجة لمبدأ ثبات رأس المال، ستهلاكحتياطي خاص بالاامن هذه الأموال لتكوين 

ادة فلا يجوز بالتالي إنقاصه بإر، الدائنينثابتا ضامنا لحقوق ا الأخير ذهيجب أن يظل 

، 4ستهلاك الأسهم إضرارا بحقوق دائني الشركةالشركاء عبر تخصيص جزء منه لا

حتياطاتها القابلة استهلاك لابد أن يكون من أرباح الشركة أو وإحتراما لهذا المبدأ فإن الا

 فلا يجوز رد رأسمال الشركة لمساهميها أثناء حياتها.، للتوزيع

 
 :والتي تقابلها في التشريع الفرنسي ق.ت.جمن  709 نص المادة -1

Art L225-198 C.com.fr. 

ن يتم أ والتي تقضي بضرورة  1981لسنة  159من اللائحة التنفيذية لقانون الشركات المصري رقم  114ونص المادة 

حتياطات القابلة رباح والإستهلكة من الأسهم المن تدفع قيمة الأأو، الشركةسهم بموجب نص خاص في نظام استهلاك الأ

 للتوزيع. 
ون رقم  وفقا للقان، -شركات المساهمة -الوسيط في الشركات والمجموعات ذات النفع الاقتصادي، حمد شكري السباعيأ -2

القيم ولمجلس القيم المنقولة والوديع المركزي  دخلت عليه بمقتضى القانون المنظم لبورصة مع التغييرات التي أ 95.17

  20-05دخلت بالقانون ى جانب التعديلات الجوهرية التي أل العروض العمومية في سوق البورصة إوالقانون المتعلق ب

،  2012، المغرب، 2012طبعة ، دار نشر المعرفة، الجزء الثالث، 17-95القاضي بتغيير وتتميم القانون رقم   2008لسنة 

 . 277ص
 .261ص، المرجع السابق، حسام الدين سليمان توفيق -3

وروبي حيث وضعت بعض الشروط تحاد الأروبية في توجيهها الثاني لدول الإونفس الموقف الذي تبنته اللجنة الأوهو 

شروط ه الهم هذأولعل من ، ثناء استهلاكها لأسهمها الخاصةأرف الشركات الواقعة تحت وصايتها الواجب مراعاتها من ط

س المال الذي يجب أياطات القابلة للتوزيع وليس من رحترباح والإالمستهلكة من الأ سهمسمية للأهو ضرورة دفع القيمة الإ

 .la règle de la fixité du capitalس المال أمستمرة وذلك تجسيدا لمبدا ثبات رن يظل ثابتا مستقرا مادامت الشركة أ

v. Pierre Coppens, cours de droit commerciales, 3 eme vol, mars 1985 p343.  

حتياطي القانوني الذي يمثل في نظر و الإأس المال أستهلاك من رن يتم الإأنه لا يجوز أيضا من هذا الحكم أويستفاد  -

س  أو من رأرباح ك على الأستهلانما يقع الإإو، س المال تماماأن ر أنه في ذلك شألدائنين جزءا من ضمانهم الشخصي شا

موال المستثناة لا ظل من قبيل الأإقرار من الجمعية العامة للشركة وختياري بعد تخصيصه لهذا الغرض بموجب المال الإ

الشركات التجارية، شركات التضامن ، شركات ، حتياطي القانوني والنظامي. انظر سميحة القيلوبيسهم كالإمن استهلاك الأ

التوصية البسيطة، شركات المحاصة، الشركات دات المسؤولية المحدودة، شركات التوصية بالأسهم، شركات المساهمة، 

،  المرجع السابقولائحته التنفيدية،  1988لسنة  148الشركات العاملة في مجال تلقي الأموال لإستثمارها وفقا لقانون 

 .479ص
4-JHémard , F.Terré et P.Mabilat .sociétés commerciales, tome2, Dalloz, 1974, p550.  
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الصافية ولقد جرى العرف في هذا الشأن على تخصيص جزء من أرباح الشركة 

عن طريق تجميد حصة مايقابل القيمة ، ستهلاكلاالمحققة فعليا لتكوين إحتياطي خاص با

بعد  1الحقيقية أو الفعلية الإسمية للأسهم المراد إستهلاكها وترحيلها من الأرباح الإجمالية

حتياطي )دون الاحتياطات القابلة للتصرف فيها من الاأو، 2الوصول لنتيجة الأرباح الصافية

رأسمال  حتياطياإلى حساب القانوني أو النظامي المخصص لغير أغراض استهلاك الأسهم( 

 ستهلاك الأسهم.اأو إلى ما يسمى بالحساب الخاص ب ، غير قابل للتوزيع

ستهلاك الأسهم لا لأرباح والإحتياطات التي خصصت لااوينتج عن هذا التحويل أن 

لقيد وبدون إجراء ذلك ا، تكون قابلة للتوزيع مرة أخرى على المساهمين في صورة أرباح

سواء في صورة ، حتياطات مرة أخرى على المساهمينيمكن توزيع هذه الأرباح والا

 3كوبونات أو سداد لرأس المال.

نتفت هذه الأرباح افإنه متى ، الإستهلاك لا يتم إلا من الأرباح المخصصة لهومادام أن 

في  وإذا قامت به الشركة رغم ذلك مستعملة جزءا من رأسمالها، متنع الاستهلاك أو توقفا

الأمر الذي يحول عملية ، 4سبيله تكون بذلك قد خفضت رأسمالها بصورة غير قانونية

ومن ثمة قيام حق كل من ، يض لرأس المال غير مشروعستهلاك الأسهم إلى عملية تخفا

سواء كان دائنا أو مساهما لحقه ، ستهلاكفي المطالبة ببطلان إجراء هذا الايهمه الأمر 

 الضرر.

ستهلاك الأسهم قبل إجراء اير مشروع لرأس المال أيضا إجراء ومن قبيل التخفيض الغ

أهم  من بينهذا الاقتطاع  إذ يعد، ستهلاك الكافي لأصول الشركة المعرضة للتلفالا

الواجب خصمها من الأرباح الخامة في سبيل تحقيق الأرباح الصافية  الإجبارية لاقطاعاتا

ستهلاك رأس المال يجب أن قطع منها المبالغ اللازمة لالأن الأرباح التي تست، القابلة للتوزيع

وأن تكون جزءا من أرباح ، 5والأمانةتكون نتاجا عن ميزانية روعي في وصفها الدقة 

 مقدارالربح وتحصيله. مشروعة مطابقة للمعايير القانونية والنظامية المعتمدة في إستخراج

ى سنوات نشاطها وعليه فإنه متى حدث وأن عزفت الشركة عن تحقيق أرباح في إحد

سهمها فإن العملية ستهلاك أوبالتالي كانت تسعى لا، قابل للتوزيع حتياطياأو لم يكن لديها 

ستهلاك الأسهم وشراء االجوهري هو الذي يفرق بين عملية وهذا الشرط ، يجب أن تتوقف

 
التي يجب أن يتوافر في شأنها ما يقتضيه مبدأ ثبات رأس المال بحيث يجب أن تكون أرباحا حقيقية وغير مخصصة   -1

 خرى. لأغراض أ
 
 .192ص، المرجع السابق،  محمدمحمد السيد الجزار -3
 .256ص، المرجع السابق، ارد عيدادو -4
 .192ص، المرجع السابق، شكري حبيب شكري وميشال ميسكالا -5
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لتمييز بين كما سبق وأن تعرضنا له في بيان ا، 1الشركة لأسهمها بغرض تخفيض رأس المال

ب ستهلاك الأسهم لاينبغي أن يترت احيث أن ، لها شراءهاو ستهلاك الشركة لأسهمها اعمليتي 

طريقة من الطرق المعتمدة في كبعكس الشراء الذي يعد ، عليه تخفيض لقيمة رأس المال

 تخفيضه.

ستهلاك الشركة لأسهمها في الحالات التي تكون فيها قد اوترتيبا لذلك فإنه لا يجوز 

ستهلاك الأسهم لا واقع له امما يعني أن ، رذا لحقتها خسائخفضت رأسمالها أو تسعى لذلك إ

ففرضا ما أن نظام الشركة قد نص على إصدار ، ظل وجود رأسمال الشركة كاملاإلا في 

فلا يكون النص صحيحا ، أسهم تمتع في حال تخفيض رأس المال في مقابل الأسهم المعطلة

إذ يشترط لصحة عملية إستهلاك الأسهم ونفاذها كما بيناه سابقا سلامة رأس ، 2وفقا للقانون

، وأن يتم التخصيص له مقدما جزءا من الأرباح لغرض تحقيقه، يلحقهالمال من كل نقص قد 

ستهلاك الأسهم في غير وجود مبالغ قابلة للتوزيع و الواقع الذي يستبعد أي إجراء لاوه

حماية رأس المال من أن ينتقص  يليات، ولعل الحكمة من وراء ذلك هلتمويل مثل هذه العم

 ره.من حجمه أو يمس بقاعدة ثباته وإستقرا

غير أنه وفي حالات إستثنائية يمكن إعطاء أسهم تمتع بمناسبة زيادة رأس المال على 

وقد قضي في هذا المعنى بأنه من المتعارف عليه أن بعض ، إثر الهلاك اللاحق به

نتيجة لهلاك رأس المال القديم هلاكا كاملا ، المساهمين القدامى الذين هلكت أسهمهم بكاملها

ستهلاك ايؤول هلاك رأس المال القديم إلى حتى لا ، زيادة ترضية مايعطون بمناسبة ال

كأن يحصلوا على ، 3وقطع صلتهم بالشركة التي ساهموا بإنشائها، ستهلاكا كاملااحقوقهم 

أسهم تمتع في مقابل أسهمهم الهالكة تعطيهم الحق في الاستحواذ على نصيب سنوي من 

وذلك بموجب ، على مالكي أسهم رأس المالالأرباح وإن كانت تقل عن قيمة ما يوزع 

 من الجمعية العامة غير العادية في الشركة يخولهم ذلك. في هذا الشأن صدورقرار

وبما أنه يجب كأصل عام دفع القيمة الإسمية للأسهم المستهلكة من أرباح الشركة 

الشركة إلى إقتطاع جزء من  فإنه متى حصل وأن عمدت، والإحتياطات المخصصة لذلك

كما ، جاز للدائنين المطالبة بإسترداد قيمة ما أقتطع منه هاسهمغرض استهلاك ألها مالرأس 

أخذا ، 4يجب كذلك إيقاف العملية مالم تحقق الشركة ربحا ولم يكن لها احتياطي قابل للتوزيع

، والغيرعليها ني الشركةبالحسبان أن رأس المال يمثل الحد الأدنى للضمان الذي يكون لدائ 

إعمالا لمبدأ ، والذين يكونون ذوي حق نتيجة لذلك في أن يطالبوا بأن لايمس بهذا الضمان
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إذ من المعلوم أن رأس المال يخصص لضمان للوفاء ، 1المال وعدم جواز تغييره ثبات رأس

ستهلاك اوكل ، وفي تخفيضه إضعافا لضمانهم العام على أموال الشركة، بديون الدائنين

للأسهم في حالة الخسارة يعتبر إستردادا مستترا للحصص يتعارض مع هذا الضمان الذي 

 2لدائن الشركة على رأسمالها.

ستهلكت في السنة الأولى او ، شركة مليون دينار جزائري ففرضا ما أنه كان رأسمال

تم تخصيصها  ألف سهم بقيمة مئة ألف دينار دون أن يكون هناك أرباح محققة في ذات السنة

، سهم  لنقص مقداررأس المال بقيمة ما يقابل هذه الأسهم من مبالغالأ لتغطية عملية إستهلاك

وبالتالي فإن الدائنون لا ، أي لأصبح يساوي أو يقل رأسمالها عن قيمة تسعمائة ألف دينار

المقدر قبل و  ،يجدون بعد ذلك قيمة رأس المال المعلن عنه أمامهم عند تأسيس الشركة

ومن ثمة جاز لهم  الإعتراض على هذا الإنتقاص من حجم ضمانهم ، الإستهلاك بمليون دينار

وبالتالي نشوء حقهم في المطالبة بإسترداد قيمة ما ، العام بما يقابل حجم الضرر اللاحق بهم

 ستهلاك.ستولى عليه المساهمون بصفة الااا أو بتعبير آخر قيمة م، أقتطع منه

 .الأرباح المرحلة أو المنقولة ستخداماستهلاك الأسهم باثانيا: 

من ق.ت.ج الأرباح القابلة للتوزيع بقولها: تتكون الأرباح القابلة  722حددت المادة 

للتوزيع من الربح الصافي للسنة المالية، وبزيادة الأرباح المنقولة، ولكن بعد أن تطرح من 

 ة الأرباح الآيلة للعمال والخسائر السابقة.وحص 721الاقتطاع المنصوص عليه في المادة 

حتياطي رر توزيع المبالغ المقتطعة من الاويجوز للجمعية العامة علاوة على ذلك أن تق

الموضوع تحت تصرفها، وفي هذه الحالة يبين القرار صراحة عنوان الاحتياطي الذي وقع 

 الاقتطاع فيه.

القابلة للتوزيع في شركة المساهمة  يستفاد من أحكام هذه المادة أن مصادر الأرباح

تنحصر في الأرباح الصافية والأرباح المنقولة أو المرحلة، والاحتياطات الموضوعة تحت 

تصرف الجمعية العامة والقابلة بطبيعتها للتوزيع، وبما أن مفهوم الربح القابل للتوزيع يشمل 

حتياطات الجائز التصرف فيها بالاضافة للأرباح الصافية الأرباح المرحلة أو المدورة والا

من طرف الجمعية العامة، فإن الأرباح المرحلة قد تكون مصدرا تمويليا آخر لعملية استهلاك 

الأسهم بإعتبارها جزء من المبالغ أو الأرباح القابلة للتوزيع التي تم النص عليها بموجب 

ستخدامها في رد القيمة الاسمية ق.ت.ج، ومن ثم جوازية أوقابلية ا من 709نص المادة 

ستهلاك كانية إستعمالها في تغطية عملية اللأسهم المستهلكة للمساهمين، أو بعبارة أخرى إم

 الأسهم.
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والأرباح المرحلة أو المنقولة أو المدورة إنما المقصود بها هي تلك الأرباح التي 

وزيعها إلى السنة المالية اتخذت بشأنها الجمعية العامة في الشركة قرارا يقضي بإرجاء ت 

أو إلى تاريخ آخر لإعتبارات معينة، كما لو كانت الأرباح المحققة من الضآلة بحيث  ،القادمة

لا يصيب المساهمين إذا وزعت عليهم إلا مبلغ لا يستحق عناء المطالبة به نظرا لتفاهة 

لتفادي الفروق  ، كما قد يكون الغرض من وراء ترحيلها أيضا هو محاولة الشركة1قيمتها

الكبيرة للأرباح في السنوات المالية، وخاصة عندما تحقق الشركة أرباحا كبيرة أو حتى لا 

تقوى حركة المضاربة على أسهمها لما يترتب على ذلك من خطر على مركزها المالي 

 .2وللتهرب الضريبي المستحق

في النظام المحاسبي  أي الأرباح المرحلة أو المنقولة() ولقد ورد مفهوم هذا الحساب

الذي يشمل بمفهومه  3-312ضمن البند  -بالترحيل من جديد -المالي تحت الحساب المسمى 

 ،جزء من الأرباح الصافية القابلة للتوزيع المؤجل توزيعها من طرف الجمعية العامة كأرباح

السنوات  على شكلها أو طبيعتها كنتيجة لأرباح السنة أو  أو تحويلها لإحتياطي والمحافظة

حتياطيات( إلى غاية اتخاذ بشأنها قرار إما ي كأرباح منقولة أو مرحلة وليس كاالسابقة )أ

 بتحويلها أو بتقرير توزيعها على المساهمين في شكل أرباح.

وعمليا تضاف هذه الأرباح المنقولة بعد المصادقة على الحسابات السنوية للسنة أو     

افي الجديد لتحديد قيمة الأرباح القابلة للتوزيع، وعلى الجمعية السنوات المقبلة إلى الربح الص

العامة أن تتخذ بشأنها قرار عند قفل كل سنة مالية إما بتوزيعها أو ترحيلها من جديد للسنوات 

القادمة، ذلك ما يعطي للأرباح المنقولة أو المرحلة طابعا مؤقتا يتوقف على قرار الجمعية 

عديدة لأنه لابد من توزيع هذه لا ينبغي عموما أن يتكرر لسنوات العامة بتوزيعها، والذي 

ك من ستخدامها في غير ذل، أو ا3رباح أو دمجها ضمن الاحتياطات أو رفع رأس المال بهاالأ

ستعمالها في تمويل عملية استهلاك الأسهم، بمعنى أنه يجب الأغراض المشروعة للشركة، كا

عمالها فيما يحقق منفعة أو مصلحة للشركة وللمساهمين ست لإتخاذ بشأنها أي قرار يقضي باا

 على حد سواء.

ترتيبا لما تقدم عرضه فيما يخص طبيعة الأرباح التي تشملها عملية استهلاك الأسهم أو 

ستخدام ما لديها من ذه العملية بالنسبة للشركة سوى باتقع عليها، نستنتج أنه لا يمكن تحقيق ه

من ق.ت.ج(، والتي تتكون من الأرباح الصافية  709م طبقا لنص الأرباح القابلة للتوزيع )

نها للسنة المالية، وبزيادة الأرباح المنقولة عن السنوات المالية المنصرمة مخصوم م

من ق.ت.ج  721حتياطي الوارد النص عليه بموجب المادة الاقتطاعات الخاصة بتكوين الا

ة، أو من الاحتياطات المالية الموضوعة تحت وحصة الأرباح الآيلة للعمال والخسائر السابق
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من نفس  722تصرف الجمعية العامة والقابلة بطبيعتها للتوزيع، وذلك تطبيقا لنص المادة 

 القانون.

 .صدارتهلاك الأسهم بإستعمال علاوات الاإسثالثا: 

سمية، قيمتها الا يقصد بعلاوات الاصدار إصدار أسهم زيادة رأس المال بأعلى من

حيث تتبع شركة المساهمة هذا الحل من أجل حماية المساهمين القدامى، وتعويضهم عن 

بسبب دخول طائفة من المساهمين نتيجة اكتتابهم  -انخفاض القيمة الحقيقية للأسهم الأصلية 

فتصدر الشركة أسهم زيادة رأس المال بأعلى من قيمتها  -في أسهم زيادة رأس المال

، وتستخلص قيمة 1لقيمة الاسمية بمثابة علاوة إصدارالزيادة على ا الإسمية، على أن تعتبر

سمية لأصلية قبل الزيادة من القيمة الاسمية للأسهم اه العلاوة حسابيا بطرح القيمة الاهذ

 للأسهم الصادرة بمناسبة زيادة رأس المال.

يثار عتبار أن علاوات الإصدار تمثل قيم مالية مضافة لحساب الشركة فإنه قد وبا

 ستخدام هذه الأموال في استهلاك أسهمها؟ساؤل حول مدى إمكانية الشركة من االت 

للإجابة على هذا السؤال يجب علينا أولا الوقوف على تحديد الطبيعة القانونية لهذه 

ستخدام هذه القيم المالية المضافة لحساب م محاولة إستخلاص نتيجة إمكانية االأموال، ومن ث 

عمليات استهلاك الأسهم من عدم ذلك، بمعنى أنه هل تعتبر علاوات  الشركة في تمويل

الإصدار حصة إضافية واجبة الأداء تخضع لنفس النظام القانوني الذي يخضع له رأس المال 

والإحتياطي القانوني، وبالتالي لا يجوز إستخدامها في عملية إستهلاك الأسهم، أم أنها تعتبر 

 شاءت؟ ووقت ما التصرف فيه فيماربحا خالصا للشركة يجوز لها 

إلى إعتبار أن علاوة الإصدار ما هي إلا  2في البداية ذهبت محكمة النقض الفرنسية

حصة إضافية من أجل تحقيق المساواة بين طائفة الأسهم القديمة والأسهم الجديدة التي 

، 3وليس لها خصائص الأرباح التي تحققها الشركة ،تصدرها الشركة عند زيادة رأس مالها

م القانوني الذي يخضع له وبالتالي فهي تعتبر حصة إضافية واجبة الأداء تخضع لنفس النظا

رأس مال الشركة، وكنتيجة لذلك فإنه لا يجوز الاقتطاع منها لغرض استهلاك الأسهم، وعلى 

خصائص كل من  العكس من ذلك يرى البعض أن علاوات الاصدار ذات طبيعة خاصة فلها

، فهي وإن كانت مبالغ إضافية مكملة لحصص 4الأرباح وحصص الشركاء في نفس الوقت

تدخل في تركيب رأس المال ولا  ركاء يتعين عليهم أن يؤدوها إلى الشركة إلا أنها لاالش
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لحة حتياطي القانوني اللذان يشكلان إلى جانب بعضهما الضمان العام المقرر لمصالا

، إذ يكون للشركة حرية التصرف فيه إلا إذا نص 1حتياطي خاصالدائنين، وإنما يتكون منها ا

لاك الأسهم ستهمكانية إستعماله في تمويل عملية اغاير له، ومن ثم إنظامها على تخصيص م

 سهم المستهلكة من مبالغ هذه العلاوات. برد القيم الاسمية للأ
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 سهم.حتياطية كمحل لعملية استهلاك الأموال الاالمبحث الثاني: الأ

أرباحها يفرض القانون كما تقدم بنا الحديث على شركات المساهمة أن تقتطع نسبة من 

لمواجهة احتمالات الخسائر التي قد تلحق بها في المستقبل، أو  1السنوية لتكوين إحتياطي

لتغطية إحتياجاتها أو أزماتها غير المتوقعة، وإضافة إلى الإحتياطي القانوني بهاذا المعنى 

بعد ، في الحالات التي ترى فيها الشركة 2فإنه قد يشترط نظام الشركة تكوين إحتياطي آخر

التصديق على الأرباح الصافية بالجمعية العامة ألا توزع كل هذه الأرباح على المساهمين، 

وإنما تقرر الاحتفاظ بجزء منها لمواجهة بعض الظروف والمتغيرات التي قد تحدث 

، ويسمى الجزء الذي يتم الإحتفاظ به في كلا الحالتين بالمال الإحتياطي، وترجع 3مستقبلا

الذي يعد بمثابة أرباح مجمدة موضوعة تحت تصرف  -وين هذا الإحتياطيالحكمة من تك

إلى تلبية العديد من أغراضها، إذ قد تستعمل الشركة ما لها من  -الشركة بحسب ما تراه 

إحتياطات لمواجهة بعض المخاطر المرتقبة كالخسائر المفاجئة أو لتغطية النفقات المنظورة 

أو لضمان حد أدنى من الأرباح السنوية التي ينالها مساهميها أو غير المنظورة في المستقبل، 

أو لتقوية مركزها المالي، أو لإستكمال وجبر رأسمالها أو لمواجهة التوسعات والإنشاءات 

الاحتياطي في رأس  الجديدة عن طريق تمويلها الذاتي بزيادة رأسمالها عن طريق إدماج

مالية القابلة للتحويل إلى نقود، أو باستخدامها لتلبية عمالها في شراء الأوراق الالمال، أو باست 

العملية، ذلك  حاجتها في استهلاك أسهمها من خلال استعمال مالها من احتياطي كأداة لتمويل

بالنسبة للشركات التي تقوم على استغلال حقوق مؤقتة كحق الامتياز وحق استغلال بعض 

، بحيث أنه متى تم تمويل هذا النوع من 4الأموال العامة أو أموال تهلك بمضي الزمن

 
ويتمثل في جزء ، س المال وامتداداتهأهم توابع رأويمثل   les réservesحتياطي ويسمى في بعض المراجع بالذخر الإ -1

ي طارئ فهو ثناء مدة وجودها لتمكينها من تعزيز مواردها المالية لمجابهة أأشركة يتم تركه جانبا لدى الشركة رباح الأمن 

وبوجه عام تقسم ، حالات الاستثناائيةلابعض لا عند حل الشركة باستثناء إرباح لا يتم توزيعها أذ هي ،إمن الموارد المستمرة

 :نظرأن أهذا الشحول كثر أخر مستتر. لمعلومات آتعاقدي واحتياطي حر وي واحتياطي احتياطي قانون ىلإحتياطات الإ
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ذلك مايتبين من عض أشكاله يقع كواجب قانوني على الشركة، حتياطي في بتجدر الإشارة إلى أن تكوين هذا المال الإ -
رباح لتكوين احتياطي لمواجهة احتمالات من شركات الأموال بإقتطاع نسبة من الأ صنافالأبعض ل إلزام المشرع لخلا

، ذلك ما ورد النص عليه بموجب زماتها غير المتوقعة، أو لمواجهة احتياجاتها أو أتلحق بها في المستقبلقد الخسائر التي 
الشركات ذات المسؤولية المحدودة والشركات المساهمة يقتطع من الأرباح  منق.ت.ج التي جاء فيها: بأنه في  721المادة 

سندات نصف العشر على الأقل وتطرح منها عند الإقتضاء الخسائر السابقة ويخصص هذا الإقتطاع لتكوين مال احتياطي 
 وذلك تحت طائلة بطلان كل مداولة مخالفة.  -احتياط قانوني-يدعى 

 ر إلزامي إذا بلغ الإحتياطي عشر رأس المال. ويصبح اقتطاع هذا الجزء غي
كما أنه من المقرر قضاءا كذلك ضرورة تجنيب جزء من أرباح الشركة لتكوين احتياطي عام وجزء آخر يخصص   -

ق جلسة  54لسنة  511للعاملين بالمنشأة ليوزع الباقي على المساهمين كصافي للربح المستحق. الطعن رقم 

نحو نظرية التعسف في إدارة الشركات التجارية بين القانون المصري ، شباكح ناصر البشار فلاانظر:  28/12/1992

، 2015والقانون الكويتي، رسالة لنيل درجة الدكتوراه في القانون، كلية الحقوق جامعة عين شمس، مصر، 
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حتياطات قابلة للتوزيع فإن العملية تعد صحيحة ومشروعة نظرا لعدم العمليات باستعمال ا

مساس ذلك بمبدأ ثبات رأس المال واستقراره، ومن ثمة فإنه لا يكون هناك أي مانع يحول 

للأرباح( جزءا من  دون استهلاك الشركة لأسهمها متى استخدم لتمويل ذلك )بالاضافة

 احتياطاتها المالية الجائز التصرف فيها أوالقابلة بطبيعتها للتوزيع. 

حتياطي م هو تعدد أشكال وأنواع المال الاغير أن ما تجدر الاشارة إليه في هذا المقا

داخل شركة المساهمة، فإما أن يكون احتياطي نظامي أو قانوني أواختياري، ومن ثم فإنه قد 

ا في تمويل ستخدامهحية كل أو بعض هذه الاحتياطات لااؤل هنا حول ما مدى صلايثار التس

 عملية استهلاك الأسهم.

وترتيبا لذلك فإنه يستوجب علينا قبل التعرض لتحديد نوع أو طبيعة الاحتياطي الذي 

يجوز للشركة استخدامه لتمويل عملية استهلاكها لأسهمها التطرق أولا لبيان ماهية الأموال 

حتياطية داخل شركة المساهمة من خلال ضبط مفهومها وتحديد طبيعتها القانونية الإ

حتياطي وأشكاله داخل شركة ض بعد ذلك إلى بيان أنواع هذا الا)المطلب الأول(، ثم التعر

 ستهلاك )المطلب الثاني(.الاحتياطي المشمول بالا المساهمة، ومن ثمة استنتاج طبيعة نوع

 عتها القانونية.حتياطية في شركة المساهمة وتحديد طبيمفهوم الأموال الاالأول: المطلب 

المال الإحتياطي فكرة محاسبية يجد الفقهاء في بعض الأحيان صعوبة في تعريفها 

 ولهذه الفكرة مدلولان أحدهما موسع والآخر مضيق. ،ورسم حدودها

لأصول الصافية للشركة فالاحتياطي وفق المفهوم الموسع يقصد به كل زيادة في قيمة ا

تظهر عند حل الشركة وتصفيتها بعد سداد الديون ورأس المال إلى المساهمين، وبذلك يمكن 

تعريفه بأنه كل زيادة في الأموال الخاصة بالشركة تجاوز رأس المال، فنطاقه يتسع إذا 

كتتاب ليشمل استقلالا عن الأرباح علاوات إصدار الأسهم التي يدفعها المساهمون عند الا

 .1وفائض قيمة الأصول الناتج عن التضخم وانخفاض قيمة العملة

أما عن مفهوم الإحتياطي وفقا للمدلول الضيق، فهوالمال المكون من مجموع المبالغ 

ستخدامها معية العامة لاالمستقطعة من الأرباح الصافية التي يتم وضعها تحت تصرف الج 

، 2نظام الأساسي للشركة أو القرار الصادر عنهافي الأغراض التي يحددها القانون أو ال

ويدخل حساب الإحتياطي على غرار رأس المال في جانب خصوم الميزانية ويقابله في 

جانب الأصول البند أو البنود التي استعمل فيها سواء كمبلغ نقدي في الصندوق أو أسناد مالية 
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ة حساب خاص مقتطع من نصيب ، فالإحتياطي تبعا لهذا الوصف يعد بمثاب 1أو غير ذلك

المساهمين في الأرباح الصافية المحققة سنويا والمرصود لمصلحتهم، إذ تصبح الشركة منذ 

حتياطي ضمن وذلك ما يفسر ورود حساب المال الاتكوينه بمثابة المدين لهؤلاء بمقداره، 

 خصوم الشركة. 

ر الإشارة إلى أن هناك غير أنه وبإعتبار أن المال الاحتياطي من خصوم الشركة، فتجد

نوعين من الخصوم داخل هذه الأخيرة، خصوم داخلية مشكلة من مجموع ديون الشركة 

اتجاه مساهميها أو أعضائها، وخصوم خارجية ناشئة عن ديونها في مواجهة الغير، لذلك فإنه 

يستوجب الفهم الصحيح لفكرة المال الإحتياطي ودوره داخل الشركات المساهمة محاولة 

يجاد تعريف مضبوط له وتحديد طبيعته القانونية في ظل تعدد أنواع الحسابات والخصوم إ

داخل الشركة القريبة من وصفه، وما مدى علاقته برأس المال وبعض الحسابات أو الخصوم 

 الأخرى.

بناءا على ذلك فإنه يستوجب علينا في بادئ الأمر محاولة إيجاد تعريف شامل 

حتياطي، وتمييزه عن باقي الحسابات الموضوعة تحت تصرف ومضبوط لفكرة المال الإ

 الشركة ورقابتها وتحديد طبيعته القانونية. 

 حتياطي.الفرع الأول: تعريف المال الا

من خلال ما تقدم عرضه يتضح أن للمال الاحتياطي العديد من المفاهيم المتعلقة 

محاسبي، ومنها ما يعد بوصفه، فمنها ما يعد بحسب مصدره مفهوما لغوي أوحسابي أو 

بحسب طبيعته مفهوما قانوني أو فقهي، وعليه سنحاول من خلال ما سيأتي التعرض لكل هذه 

المفاهيم بغية إيجاد مفهوم موحد يفسر الطبيعة المالية لهذا النوع من الحسابات داخل شركة 

 المساهمة.

 حتياطي لغة.الإبالمال  ولا: المقصودأ

الإحتياطي أو رأس المال الإحتياطي لغة مجموع الأموال الخاصة يقصد بالمال 

، ويقصد به أيضا 2بالطواريء التي قد يواجهها المشروع المكونة مما ينتج عنه من الأرباح

كل ما يدخر تحسبا للمخاطر أو ما يوظف لتسديد دين عام أو مشترك أو ما يفرض القانون 
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، كما يقصد به كذلك مجموعة 1مطالب محتملة أو ممكنةالإحتفاظ به من مبالغ لتغطية 

 .2الوسائل التي يحتفظ بها في السر لإستخدامها في حالة الضرورة

 حتياطي.ثانيا: المفهوم الحسابي للمال الإ

يقصد بالمال الإحتياطي من الناحية المحاسبية أو الحسابية وفق ما درج المشرع 

، 4أو في نظام المحاسبة الجديد 3الوطني للمحاسبة الجزائري النص عليه سواء في المخطط

 .6التي تستعملها الشركة لتمويلها الذاتي 5على أنه نوع من أنواع الأموال الخاصة

الي حاول وتجدر الاشارة إلى أن المشرع الجزائري من خلال النظام المحاسبي الح 

خضعها في ظل المخطط حتياطي ضمن حساب واحد، بعدما كان يبقدر ما توحيد أنواع الا

الوطني المحاسبي القديم لترقيمات متعددة، كما ساهم من خلال هذا النظام الحالي بتطوير 

حتياطي خطط السابق، ليشمل بذلك المال الاوتوسيع مفهوم المال الإحتياطي مقارنة بالم

لم بأن بمفهومه وجميع أشكاله مجموع حصص النتائج الصافية التي يحتفظ بها الكيان، مع الع

الناتج الصافي من السنة المالية يوافق مفهوم الفائدة أو الربح في حالة تحقيق فائض في 

المنتوجات على الأعباء، ويوافق الخسارة في الحالة العكسية، ويتم الحصول عليه بطرح 
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النظام   03ص 2007نوفمبر سنة  25ه الموافق ل  1428ذو القعدة عام  15الصادرة بتاريخ  74الجريدة الرسمية العدد 

المخطط الوطني من عكس العلى ذلك و  IAS/IFRSالمستلهم من معايير المحاسبة الدولية  SCFالمحاسبي المالي 

من  42والذي تم إلغائه بموجب المادة  1975أبريل  29المؤرخ في  35-75السابق ) الصادر بموجب الأمر  للمحاسبة

ن النظام المحاسبي ، في حين أالتقني للمحاسبةكان يهتم بالجانب  القانون أعلاه المتضمن النظام المحاسبي الجديد( الذي

ساسية واتفاقيات ومبادئ محاسبية أتصوري يعتمد على فرضيات  طارإساسا على قواعد ومبادئ مجسدة في أالحالي يرتكز 

يضا أنه يتضمن ألى إضافة إعداد قوائم مالية ذات مصداقية إالمالية خصائص نوعية تساعد على  تظفي على المعلومة

 تعباء والنواتج وكيفياوكذا عناصر الأ، والخصوم صولولية واللاحقة لعناصر الأيير محاسبية تحدد طرق التقييم الأمعا

نت يتيح كذلك طرقا اختيارية لتقييم وعرض عناصر القوائم المالية سواء كاوعرضها وشروط قيدها في القوائم المالية 

ية عداد سياسات محاسبإطار إالمحاسبية الملائمة في  تعلى مسيري الكيان اعتماد الخيارا فرضو بديلة مما يأتفضيلية 

انظر محمد الحبيب مرحوم، النظام المحاسبي المالي، محاسبة  فصاح عنها بوضوح في ملاحق القوائم المالية.يجب الإ

 .  43، ص2018سنة  02العدد   04قواعد أم محاسبة مبادئ؟، مجلة الإقتصاد والمالية، المجلد 

منه كل شخص طبيعي أو معنوي       02لمادة ويشمل هذا النظام المحاسبي المالي الجديد من حيث التطبيق وحسب نص ا -

)بما فيه الشركات التجارية عموما( ملزم بموجب نص قانوني أو تنظيمي بمسك المحاسبة المالية مع مراعاة الأحكام 

 الخاصة بها بإستثناء الأشخاص المعنوية العامة الخاضعة لقواعد المحاسبة المالية العمومية. 
وتشمل هذه الأموال الخاصة الفائدة الباقية للمساهمين في رؤوس الأموال الخاصة بالكيان في أصوله بعد حسمها من   -5

خصومها الخارجية ، وتتشكل من مجموع وسائل التمويل العينية أو المنقولة الموضوعة تحت تصرف للمؤسسة بصفة  

مالي، وهي توافق الحالة الصافية للمؤسسة وتحصل بعد طرح  دائمة من طرف المالك أو المالكين بالمعنى المحاسبي ال

 . 19الديون من الإيرادات )الموارد( وتدون في باب خصوم الميزانية. انظر حميدة نادية، المرجع السابق، ص
من خلال مصادرها الداخلية دون   أيو الشركة على تمويل نفسها بنفسها رة التمويل الذاتي قدرة المؤسسة أيقصد بفك -6

دليلا على قدرتها ماليا في مواجهة شح  وجود ذخر مالي احتياطي لدى الشركة ويعتبر ،اقتراض خارجيي اللجوء لأ
، وعات الجامعيةديوان المطب، ولى، الطبعة الأالتسيير المالي، مبارك لسلوس :المصادر الخارجية خلال نشاطها. انظر

 . 36ص، 2004، الجزائر
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مجموع الأعباء من مجموع المنتوجات، وعليه يلاحظ أن المشرع الجزائري ربط المفهوم 

 ، أي الأرباح المحققة سنويا.1ال الإحتياطي بمفهوم المال المحصل عليه سنوياالحسابي للم

حتياطي رنسي الذي عرف هو الآخر المال الاونفس الموقف نجده لدى المشرع الف

بالنظر للأرباح المحققة سنويا، غير أن هذا المفهوم لم يقف عن هذا الحد بل شهد تطورا 

جميع الأرباح المحتفظ بها لدى الشركة والموضوعة  كبيرا ليشمل بعد ذلك من حيث نطاقه

تحت تصرفها والغير مدمجة في رأس المال، أما من حيث مصدره ففضلا عن تكوين 

الإحتياطي من الربح أساسا نص المشرع الفرنسي على إمكانية تكوينه من علاوات الإصدار 

 2وعلاوة المساهمة أو التقديم.

حتياطي سواءا في القانون سبي أو الحسابي للمال الاوم المحاوعليه نستنتج أن المفه

إذ نجد من الجزائري أو الفرنسي يربط بين المال الإحتياطي والأرباح المحصلة سنويا، 

حتياطية لا تتشكل إلا في حالة وجود أرباح لمواجهة الخسائر البديهي أن الأموال الا

حتفاظ بجزء من الأرباح عن عملية الالتالي فالاحتياطات هي عبارة المستقبلية المحتملة، وبا

الخسارة، الأمر في السنوات الرابحة لمقابلة ما قد تتعرض له الشركة من مخاطر في سنين 

حتياطي لا مبرر لزيادة الخسائر وتكوين ا حتياطات في السنوات خسارة إذالذي ينفي تكوين ا

 فقد سبق وأن حدث ما وضع الإحتياطي لتلافيه أو لتجنبه.

 حتياطي.للمال الاثالثا: المفهوم القانوني والفقهي 

حتياطي على جود تعريف خاص بمصطلح المال الابداية تجدر الإشارة إلى إنعدام و

) أي في القوانين الخاصة بالشركات(، وذلك على الرغم من استخدامها  المستوى القانوني

لى النص على إجبارية تكوينه بالإضافة إ ،لهذا المصطلح أو الحساب في العديد من المواضع

لذي عرف ضمن ا 1948، بإستثناء القانون الإنكليزي الملغى الصادر بسنة 3في بعض أشكاله

حتياطي على أنه مجموع المبالغ المالية المستبعدة أو المجنبة من نصوصه حساب المال الا

لاف الأغراض والموجهة لإستخدامها في تلبية إحدى الأغراض بخ  ،الأرباح المحققة سنويا

 التي تدعو إلى تكوين المخصصات.

حتياطي بأنه عبارة التجاري حساب الاأما على المستوى الفقهي فقد عرف بعض الفقه 

عن أرباح غير موزعة تقتطعها الشركة من أرباحها الصافية التي تنتجها أو تغلها خلال 
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، كتغطية 1المستقبلسنتها المالية لمواجهة الحاجات والطوارئ التي قد تتعرض لها في 

خسارة تواجهها أو لتفادي نفقات استثنائية أو لتوزيعها على الشركاء كربح ثابت في السنوات 

، ومن ثم لا تعد المبالغ التي 2التي لا تحقق فيها أرباحا أو لمواجهة التوسع في أعمالها

 تقتطعها الشركة من الأرباح الإجمالية احتياطات بالمعنى القانوني.

ا جانب آخر من الفقه بالنظر إلى هدفها ووظائفها حين اعتبرها أداة لتمويل وعرفه

مشروع الشركة متشكلة من أرباحها المحققة سنويا، بحيث أنه ربط مفهومها بمفهوم الأرباح 

، في حين عرفها البعض الآخر على 3فالعلاقة هنا علاقة وجود أو نفي له ،واحتمالية تحققها

لمدخرة والمخصصة بشكل دائم للشركة بإرادة القانون أو قانونها أنها مجموع الأرباح ا

منح  الأساسي أو قرار جمعية الشركاء، وفي ذات الشأن ذهب إتجاه فقهي لأبعد من ذلك إذ

عتبر أن الاحتياطي هو كل زيادة في قيم الأصل الصافي التي للإحتياطات مفهوما موسعا، فا

، غير أن 4ع كل الديون إتجاه الغير ورد رأس المالتظهر عند انحلال الشركة بعد عملية دف

ما يلاحظ على هذا المفهوم أنه يقترب إلى حد كبير مع مفهوم فائض التصفية الباقي قيد 

التصرف للشركة بعد حلها وتسديد ديون الغير وإعادة مقابل المقدمات أو الحصص المساهم 

 بها إلى مالكيها )الشركاء أو المساهمين(.

حتياطي من زاوية أخرى بأنه مجموع الأرباح التي امتنع المساهمون كذلك الاوعرف 

عن استيفائها في الحال لخدمة مصالح الشركة، فهو بذلك يماثل إلى حد بعيد رأس المال 

المقدم من طرف المساهمين عند تأسيس الشركة لتحقيق مشروعها، غير أنه لا يتمتع بمبدأ 

المال( لأنه إذا انتقص من رأس المال بسبب خسارة أصابت الشركة ثبات هذا الأخير )رأس 

وجب الامتناع عن توزيع نصيب من الأرباح قبل تغطية الخسارة وإعادة رأس المال إلى 

حاله، أما إذا انتقص من المال الاحتياطي فلا يترتب عن ذلك سوى اقتطاع جزء من الأرباح 

 . 5توزيع الجزء الباقي على المساهمينالسنوية لإعادة تكوينه من جديد مع جواز 

حتياطي اقتطاع الاولما كان المفروض أن توزع الأرباح الصافية على المساهمين فإن 

يترتب عليه إدراجه على غرار رأس المال في جانب خصوم الميزانية، إذ تعتبر الشركة 

لى تضحية حتياطات وإن كانت تنطوي ع، وتكوين الا6مدينة بهذه الأرباح للمساهمين

 
،  المرجع السابق، النظام  القانوني لدور الجمعيات العمومية في إدارة شركات المساهمة، داخليرحاب محمود  -1

 . 292ص
 .137صالمرجع السابق، ، شباكبشار فلاح ناصر ال -2
،أي لا اقتراح بتكوين احتياطات في ظل رباحرتباط بحقيقة وجود الأقة وجود احتياطات مرتبطة تمام الإن حقيأبمعنى  -3

 أرباح أو عدم كفايتها.عدم وجود 
 .28حميدة نادية، المرجع السابق، ص -4
 .731ص، المرجع السابق، ادوارد عيد -5
 .336ص، المرجع السابق، محمود سمير الشرقاوي -6

جانب الخصوم من ولذلك يتم قيدها في ، موال لتكوين احتياطي لكانت ستوزع على المساهميننه لولا اقتطاع هذه الألأ -

في حالة تصفية الشركة ووجود هذا الاحتياطي يتم على إثر ذلك فإنه و ،ساهمين دائنين بهذه المبالغن المميزانية الشركة لأ
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إلا أنها تلعب دورا هاما في  1إختيارية أو إجبارية مؤقتة ببعض حقوق المساهمين في الأرباح

تدعيم ائتمان الشركة أمام الغير وتأمينها ضد مخاطر الخسارة، كما تيسر لها السيولة النقدية 

حتياطات الا لاقتراض، وفي الواقع تلعب هذهلكي تواجه متطلباتها مستقبلا دونما الحاجة إلى ا

دورا مهما في السياسة المالية لشركات المساهمة التي أصبحت محورا للإهتمام بحسبان أنها 

 .2أداة للتمويل الذاتي

حتياطي عن بعض الإقتطاعات التي تخصم من أرباح الشركة وبذلك يختلف المال الا

رباح ، بحيث أن هذه الأخيرة تقتطع من الأprovissions3وعلى رأسها المخصصات 

ة السنوية لمواجهة الإجمالية للشركة لا الصافية منها، وتجمد في إحدى بنود خصوم الميزاني

حتمال عدم استيفاء بعض الديون مثلا، مخاطر معينة كاحتمال انخفاض أسعار البضائع أو ا

فإذا تحولت هذه المخاطر بالفعل إلى خسارة حقيقية استخدمت تلك المخصصات لتعويضها، 

زالت المخاطر على وجه أكيد تنقلب هذه المخصصات إلى مال احتياطي وتعتبر حينئذ أما إذا 

 .  4من قبيل الربح الجائز توزيعه على المساهمين

 

، المرجع السابق، توزيعه على المساهمين بإعتباره ربحا. لمعلومات اكثر في هذا الشأن .انظر محمد توفيق السعودي

 .  410ص
ها ول بل يحصلون على جزء منأولا بأرباح يحصلون على كل ناتج حصصهم في الأ لا بمعنى ان المساهمين في الشركة -1

 و عند حل الشركة. أفي وقت متأخر في سنوات مقبلة 

طارئ ما لا يفقدها صفتها كأرباح دخارها من طرف الشركة تحسبا لإحتياطات وتكوين هذه الإ نألى إيضا أشارة وتجدر الإ

رباح كافية في أادة في حالة عجزالشركة عن تحقيق ويتم ذلك ع، وقت على المساهمينذ يصبح توزيعها جائزا  في أي إ

 حدى السنين.  إ
 .276ص، المرجع السابق، حسين الماحي -2
لمواجهة وتغطية الخسائر المحتملة الناتجة عن نشاط الشركة، كما  يراداتعبءعلى الإ اهنألى تعرف المخصصات ع -3

تعرف كذلك على أنها كل مبلغ مستقطع من الإيرادات لمواجهة النقائص اللاحقة بأصول الشركة أو المؤسسة أو لتجديدها أو 

 رباحمن الأ أساسا مبالغ المخصصات خصملمقابلة إلتزام أو خسارة يمكن التعرف عليها، ولا يمكن تحديد قيمتها وت

قيمة  فيلتغطية النقص الواقع  كما تقدم ذكره وتستخدم ،رباحيق صافي الألى تحقإقبل الوصول  الإجمالية أي أنها تستقطع

في   و لمقابلة الزيادات المحتملة،أصول المتداولةواجهة النقص المحتمل حدوثه في الأو لمأصول الشركة الثابتة أصل من أ

عدمه حتمالية حدوثها من ها بدقة لإعباء حقيقية من الصعب تحديد مقدارأنها ميزة أب المخصصات تميزتو، لتزامات الشركةإ

ندثار الموجودات بسبب إفي  هذه الأعباء عموما وتتمثل بالإضافة إلى إحتمالية ملائمتها لحجم النقائص والأعباء من عدمه،

 و مقابل مصروف يتعذر قياسه بدقة في السنة المالية. أقيامها أو انخفاض )أي الاهتلاك الصناعي(أ استخدامها في النشاط

وتختلف المخصصات عن الإحتياطات من عدة زوايا، فبالنظر من زاوية إجبارية تكوين كل منهما من عدم ذلك، نجد أن    -

النظر عن نتائج نشاط الشركة فيها أو خلالها، وذلك المخصصات واجبة الاقتطاع من أموال الشركة في كل سنة مالية بغض 

على العكس من الإحتياطي الذي يرتبط تكوينه حتميا بتحقيق الأرباح، أما من منظور زاوية النتائج المترتبة عن حقيقة  

ج وجودهما نجد أنه من الضروري التحديد الدقيق لصحة وجود المخصص للكشف عن فعلية المركز المالي للشركة ونتائ

نشاطها، في حين لايؤدي عدم تكوين مال احتياطي إلى الكشف عن ذلك، أما من منظور زاوية الأهداف المرصودة لكل  

منهما نجد أن المخصصات توضع  أو ترصد لهدف أساسي وهو مواجهة النقص التدريجي في أصول الشركة وإندثار  

ة والحفاظ على ثبات قيمة رأس المال، كما تختلف موجوداتها، أما الإحتياطات فتخصص لدعم المركز المالي للشرك

المخصصات عن الإحتياطات من زاوية أخرى، وذلك فيما يتعلق بالمصادر تكوين كل منهما فالمصدر الأساسي  لتكوين 

المخصصات هو إيرادات الشركة أو أرباحها الإجمالية أما الإحتياطي فتتعدد مصادره بحسب سعة ويسار الشركة، فنذكر 

هم مصادره الأرباح السنوية المحققة والصافية منها وعلاواة الإصدار الخاصة بالإكتتاب في الأسهم الجديدة التي من أ

 تطرحها الشركة، والأموال المكتسبة الناتجة عن بعض تنازلات الشركة عن موجوداتها الموجبة وعوائد الأسهم.   
 .730ص، المرجع السابق، ادوارد عيد -4
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إن الملاحظ في تعريفات الفقه المتقدمة المعطاة لحساب المال الإحتياطي أنها تجمع 

لتلبية بعض أغراض الشركة على أنه ذلك الجزء المحتجز من الأرباح المحققة سنويا الموجه 

هذا من ناحية، ومن ناحية أخرى ما يستقطع فقط من الأرباح الصافية كونها تعد المصدر 

حتياطي ومن ثم نستنتج أن مفهوم المال الاالأساسي والأولي الذي تتشكل منه الإحتياطات، 

لشركة ربحا مرتبط تمام الإرتباط بحقيقة وجود أرباح لدى الشركة، ففرضا ما لو لم تحقق ا

ونفس الحكم ينطبق على الحالات  ،أو لم يكن لديها ربحا كافيا لا يجوز لها تكوين احتياطي

 حتياطي.لمبلغ الواجب استقطاعه لتكوين الاالتي تحقق فيها الشركة أرباح تقل عن ا

يف مضبوط لفكرة وفي نظرنا وبالإستناد إلى رأي الفقه المتقدم حول محاولة إيجاد تعر

قتطاعات المالية التي تعريفه على أنه شكل من أشكال الا حتياطي يمكنناالمال الاأو حساب 

كل سنة من أرباحها الصافية الناتجة عن حصيلة نشاطها، سواء كان  1تقوم بها الشركة

حتياطي القانوني(، أو بموجب شرط )ويسمى بالا مفروضا عليها تكوينه بموجب نص قانوني

حتياطي النظامي أو التعاقدي(، أو بموجب قرار من )ويسمى بالا في نظامها الأساسي

ختياري(، شريطة إدراجه ضمن خصوم )ويسمى بالاحتياطي الحر أو الا جمعيتها العامة

ميزانيتها في حساب أموالها الخاصة، ويخصص هذا الإقتطاع لغرض إدخاره وتكوين رصيد 

مجهول، كأن تمنى بخسارة فتحتاج إلى مالي تدرأ به الشركة عن نفسها أخطار المستقبل ال

إعادة تشييد رأس مالها، أو ألا تحقق غنما في سنة من السنين وتريد أن ينال مساهموها ربحا 

 2مستقرا.

حتياطي لا تقتصر وجوبا على كونه أداة لمجابهة المخاطر على أن وظيفة هذا الا 

العديد من أغراضها الأخرى، كأن  المحتملة التي قد تواجهها الشركة بل لها أن توظفه لتلبية

تستعمله في الإنتاج كرأس المال تماما إلا إذا تضمن نظامها قواعد خاصة بصدده، أو 

لعامل خدامه كأداة لتمويل مخطط توسيع مشروعها عن طريق دمجه في رأس مالها ات بإس

جاري ستعماله في رد القيمة الإسمية لأسهم رأس المال الوبالتالي زيادة حجمه، أو با

 استهلاكها.

 
تعلق الأمر بتكوين سواء ، فدارة)أي واجب تكوين الإحتياطي بجميع أشكاله( لأعضاء مجلس الإواجب لمفوضة هذا ا -1

الإحتياطي المنصوص عليه في القانون )الإحتياطي القانوني( أو في نظام الشركة ) الإحتياطي التعاقدي أو النظامي( أم  

، إذ ينبغي على مجلس الإدارة عملاً تنفيذ قرارات هذه ميةالجمعية العموطرف حتياطي الحر المقرر تكوينه من بالنسبة للإ

الجمعية، وفي حالة إخلاله بهذا الواجب يسأل عن ذلك لأن هذا النوع من التصرفات يعد بمثابة مخالفة للقانون أو النظام أو 

ما يخصص لتكوين  إرتكاب خطأ إداري حسب الأحوال، كما يسئل أيضا في حالة قيامه بتوزيع الأرباح دون اقتطاع نسبة

صورية والتي يترتب عنها الالإحتياطي أو أخذا من المبالغ المخصصة له فإن ذلك يعتبر كذلك من صور توزيع الأرباح 

سابات في حالة وقوع ضافة لمسؤولية مندوبي الحقتضاء بالإالسابق المدنية والجزائية عند الإعضاء المجلس أمسؤولية 

، المرجع السابق، وفي ذات السياق انظر: ادوارد عيد ق.ت.ج،من  813و 811انظر المادة ، و التقصير من جانبهمأالخطأ 

 . 731ص
 .735ص، المرجع السابق، علي حسن يونس -2
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 الفرع الثاني: الطبيعة القانونية للمال الإحتياطي.

حتياطية في القانونية للأموال الا لقد اختلف الفقه التجاري في محاولة تحديده للطبيعة

بب في ، ولعل الس1الشركات المساهمة، فمنهم من اعتبرها ثمارا شأنها في ذلك شأن الأرباح

حتياطات جزء محتجز من أرباح الشركة المحققة سنويا هذا من ذلك راجع إلى اعتبار أن الا

جهة، ومن جهة أخرى نظرا لوجوب اقتطاعها فقط من الأرباح الصافية، وعلى هذا فهي 

مرتبطة تمام الإرتباط بحساب الأرباح، في حين اعتبرها البعض بأنها تشكل ضمانة إضافية 

دائمة، فهي بهذا المعنى أو الوصف  لدائني الشركة على أساس احتفاظ الشركة بها بصفة

حتياطات بمفهومها يثار الإشكال الآتي: هل تعتبر الا، لذلك قد 2تقترب من مفهوم رأس المال

 القانوني أرباحا محتجزة لدى الشركة، أم أنها رأسمال إضافي يدعم رأسمالها الفعلي؟.

كمال موضوع تحت للإجابة عن هذا التساؤل سنحاول بدائة التمييز بين الإحتياطات 

ستخدامه فيما خصص له بحسب الأحوال، وأرباحها المحققة لشركة ورقابتها لاتصرف ا

سنويا، ورأس مالها الضامن الأساسي للوفاء بديونها، ثم استخراج أهم الفوارق وأوجه 

حتياطي بيعة القانونية الخاصة بالمال الاالتمييز بين هذه الأموال بغية الوصول لتحديد الط

 شركة المساهمة في ظل تعدد المفاهيم التي تدور في مساره. داخل

 رباح.حتياطات عن الأأولا: تمييز الا

تكاد تجمع تعريفات الفقه المعطاة للمال الإحتياطي على أنه ذلك الجزء المحتجز من 

أرباح الشركة المخصص لمواجهة بعض الأغراض المتوقعة أو المرتقبة التي قد تصادفها 

، كمواجهة الخسائر المحتملة أو لضمان توزيع أرباح على وجه مستقر، 3فترة نشاطهاأثناء 

حتياطي قريب جدا مة نجد أن مفهوم الاأو لزيادة رأس المال وتقوية ائتمان الشركة، ومن ث 

 من مفهوم الأرباح بل هو جزء منها جرى إدخاره لتلبية بعض أغراضها.

حتياطية مع الأرباح في اشتراك الأموال الالوصف يصدق على وبالتالي إن كان هذا ا

 نفس المفهوم، فهل يصدق ذات الوصف على اشتراكهما في نفس الطبيعة القانونية؟

حتياطات )من حيث طبيعتها القانونية( على أنها تمثل بدورها ثمارا الا لقد جرى وصف

الشركة لم توزع بعد، وذلك بإعتبار أنها أرباح متجمعة لدى  4شأنها في ذلك شأن الأرباح

 
بعض من طرف وصفها  تم التي رباحد الطبيعة القانونية للألى تحديإتعرضنا قبل هذا  أنه قد سبق وأن لى إشارة تجدر الإ -1

 الثمار في القانون المدني.  بين طبيعتها وطبيعة وذلك بالمقاربة، ثمار على أنهاالفقة
 .30ص ، المرجع السابق، حميدة نادية -2
لى احتياطات من حيث طبيعة تخصيصها إوتنقسم ، رباح متراكمةأو أرباح صافية غير موزعة أحتياطات عبارة عن فالإ -3

نواع الخسائر التي تستهدف أحتياطات عامة وهي التي تخصص لكل وا، وهي التي تستهدف مواجهة غرض معين، خاصة

 .  107ص، المرجع السابق، محمد عمار تيبار :انظر .الشركة
 نها ثمار.أرباح حيث جرى وصفها على من الأطروحة في بيان الطبيعة القانونية لل 78 الصفحةمن  3انظر الهامش  -4
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تطبيقا لقاعدة الفرع يتبع الأصل أو تبعية الجزء للكل، ومن ثم تخضع هذه الأخيرة لأحكام 

القانون المدني المنظمة للإنتفاع، وعليه فإن الاحتياطات تبعا لهذا الرأي لا تعد جزءا من 

ال لخدمة مصالح رأس المال وإنما هي أرباح قد امتنع المساهمون عن استيفائها في الح 

، فهي تشكل بذلك موردا اضافيا للشركة إلى جانب رأس المال كالوظيفة التي تؤديها 1الشركة

 الثمار.

غير أنه تم الرد على هذا الرأي بحجة أن الأرباح التي تشكل ثمارا فعلية هي الأرباح 

امة العادية المقرر توزيعها بالنظر لأحكام القانون الاساسي أو بموجب قرار الجمعية الع

حتياطي لا تشكل أبدا أن المبالغ التي توضع في حساب الاالسنوية على المساهمين، في حين 

وذلك ما أكدته العديد من الأحكام القضائية  ،ثمارا، الأمر الذي يتطلب معه استبعاد هذا الرأي

عة على . لذا يثار التساؤل حول ما طبيعة هذه الأرباح المحتجزة أوالغير موز2الفرنسية

 حتياطات؟مستحقيها والتي تشمل بمفهومها الا

ارتئى بعض الفقه في هذا المجال ضرورة اعتبارها من قبيل المنتجات لأنهما تشتركان 

إلى حد ما في ذات الطبيعة القانونية، فالمنتجات غلة متجددة غير دورية تخرج من الشيء 

ن أصل الشيء والحصول عليها في أوقات غير منتظمة ويترتب عن استغلالها الإنتقاص م

حتياطات التي تعد أموالا غير ، ونفس القول ينطبق على الا3يعتبر من قبيل التصرف بالمال

دورية بحجة عدم إلتزام الجمعية العامة بتقرير توزيعها على المساهمين في كل سنة مالية، إذ 

تأخر في سنوات لا يحصل عليها المساهم أولا بأول بل يحصل على جزء منها في وقت م

، كما أن استغلال هذه الأرباح أو استعمالها في الأغراض المحددة 4مقبلة أو عند حل الشركة

في القانون الأساسي أو بموجب قرار الجمعية العامة ينتقص من قيمتها حسابيا، زيادة عن 

كون هذه الأرباح من حق صاحب التصرف أي مالك الرقبة وليس مالك حق الإنتفاع، لذا 

 5فالإحتياطات قيم إنتاجية تؤدي إلى زيادة رؤوس الأموال وليست من قبيل الثمار.

حتياطيات جزء من أرباح الشركة غير قابلة للتوزيع على المساهمين وترتيبا لذلك فالا

إذ تشكل بطبيعتها إدخار مالي لدى الشركة لتمكينها من تعزيز مواردها المالية لمجابهة أي 

لموارد المستمرة على أساس أنها أرباح مجمدة لا يتم توزيعها إلا عند طارئ، فهي إذن من ا

، وتجدر الإشارة هنا إلى أن طبيعتها كإدخار 6حل الشركة بإستثناء بعض الحالات الإستثنائية

لا تفقدها صفتها كأرباح إذ يصبح توزيعها جائزا في أي وقت على المساهمين متى عجزت 
 

 . 730ص،  المرجع السابق، ادوارد عيد -1
 .41ص، المرجع السابق، حميدة نادية -2
 .41ص، نفسهحميدة نادية، المرجع  -3
 .137ص، المرجع السابق، شباكبشار فلاح ناصر ال -4

لأن الأصل أن هذه المبالغ المقتطعة لتكوين الإحتياطي من حق المساهمين، ولولا اقتطاعها لكانت ستوزع عليهم، ومن ثم  -

 فإنه في حالة تصفية الشركة ووجود هذا الإحتياطي يتم توزيعه على المساهمين بإعتباره ربحا. 
 .41ص، المرجع السابق، حميدة نادية -5
 .119ص، ع السابقالمرج، حمد الورفليأ -6
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ستعمالها في تحقيق بعض الأغراض أو لا، 1كافية في إحدى السنينقيق أرباح الشركة عن تح 

حتياطي المدخر إلى رأس رأس مالها عن طريق تحويل هذا الا كتلبية حاجة الشركة في زيادة

مال، أو باستخدامها لتلبية حاجتها في استهلاك أسهمها من خلال دفع القيمة الإسمية لأسهم 

 حتياطي.يها المشكلة للمال الاالمحتجزة لدرأس المال من المبالغ 

حتياطية تختلف في طبيعتها القانونية عن الأرباح وإن ومن ثم نستنتج أن الأموال الا 

كانت جزءا مستلا منها، كما تختلف عنها من حيث تكوينها، فالربح كما سبق وأن تعرضنا له 

تحدد هذه القيمة بعد يتكون إما من قيمة ما تحصل عليه الشركة من العمليات التي تقوم بها وت

طرح الأرصدة المدينة من الأرصدة الدائنة في حساب المتاجرة وتسمى بالأرباح الإجمالية، 

وإما عن طريق الخصم من هذه الأخيرة جميع المصروفات التي أنفقتها الشركة في سبيل 

الإستغلال والتكاليف الأخرى كفوائد الديون والضرائب والمبالغ المخصصة للإستهلاك 

ويسمى بالربح الصافي، في حين أن الاحتياطي يتكون مبدئيا من الربح الصافي  2الصناعي

ويجنب منه للحصول على الأرباح النهائية القابلة للتوزيع، زيادة على ذلك فإن الربح يعتبر 

نتفاء هذا الركن يعتبر العقد كمبدأ عام لموضوعية المميزة لعقد الشركة وباركن من الأركان ا

، أما الاحتياطي فقد يجد مصدره في القانون أو القانون الأساسي أو بموجب قرار من باطلا

الجمعية العامة الذي ينص على ضرورة تكوينه ولا يترتب في حالة عدم تكوينه بطلان 

، إضافة إلى ذلك نجد أن المشرع قد نص صراحة على تنظيم الكيفيات والطرق التي 3الشركة

حتياطات التي لم يحدد كيفيات وذلك بغض النظر عن الا 4باحيتم بموجبها توزيع الأر

وإنما خولت هذه الصلاحية للأجهزة الإدارية داخل الشركة بما تراه مناسبا وغير  ،توزيعها

 حتياطي.التي خصص من أجلها هذا الامخالف للقانون أوللأغراض 

لبية بعض حتياطي هو حساب خاص جرى تكوينه لت وفضلا عن ذلك نجد أن حساب الا 

الأغراض مغاير تماما في أهدافه وطريقة إقتطاعه لباقي حسابات الشركة بما فيها الحساب 

حتياطي حسابا متميز مستقلا بذاته عن باح، وكل هذه الفوارق تصنع من الاالمتعلق بالأر

 باقي الحسابات المالية الأخرى داخل الشركة.

 س المال.حتياطات عن رأثانيا: تمييز الا

لا أرباح قد إمتنع حتياطي ماهو في حقيقة الأمر إض الفقه بإعتبار أن الايقر بع

ستيفائها في الحال لخدمة مصالح الشركة يماثل لحد بعيد رأس المال المقدم المساهمون عن ا

، كما وصفه البعض الآخرعلى أنه من أهم توابع رأس 5من المساهمين لتحقيق مشروعها

 
 .289ص، المرجع السابق ،  علي البارودي -1
 .344ص، المرجع السابق، عزيز العكيلي -2
 . 42ص، المرجع السابق، حميدة نادية -3
 .ق.ت.جليها من وماي 723انظر المادة  -4
 .730ص، المرجع السابق، ادوارد عيد -5
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، نظرا 1وردت تسميته في بعض المراجع برأس المال الإختياريالمال وامتداداته بحيث 

كونه يشكل ضمانا عاما مضافا لهذا الأخير مقرر لمصلحة  لوظيفته إلى جانب رأس المال 

دائني الشركة مما يزيد في تقوية ائتمانها وتأمينها ضد المخاطر، من ثم فله نفس وظيفة رأس 

 المال.

ورأس المال يشتركان)حسب رأي الفقه المتقدم( في حتياطي وعليه إن كان المال الا

 نفس الوظيفة، فهل يشتركان في نفس الطبيعة القانونية؟  

ثم بيان مدى ة تحديد مفهوم رأس المال، ابة عن هذا السؤال يجب علينا بداي للإج 

مواطن التداخل والإختلاف بينهما بغية  حتياطي، وذلك من خلال البحث فيإرتباطه بالمال الا

حتياطي كحساب خاص مستقل وقائم بيعة القانونية الخاصة بالمال الالوصول إلى تحديد الطا

 بذاته.

 س المال.مفهوم رأ-1

في الشركة عموما بأنه مجموع قيم الأسهم التي  le capital socialيعرف رأس المال 

، كما يعرف أيضا 2جودات الشركة الثابتة والمتداولةيتم الإكتتاب بها وتشكل مجموع قيمة مو

على أنه المبلغ المقدر لها في كل من عقدها الإبتدائي وقانونها النظامي، وهو بعينه قيمة 

و بعينه مجموع القيم الإسمية لجميع الأسهم المبلغ الذي تعهد المكتتبون بدفعه للشركة، وه

من القانون  592، وذلك طبقا لنص المادة 3التي يقسم إليها رأس مال شركة المساهمة

التي أشار فيها المشرع لمصطلح رأس المال بصدد تعريفه لشركة  4التجاري الجزائري

وتتكون من  حصص لىينقسم رأسمالها إالمساهمة بقوله شركة المساهمة هي الشركة التي 

 شركاء لا يتحملون الخسائر إلا بقدر حصتهم....

 
الشركات التجارية شركات التضامن، شركات التوصية البسيطة، شركات المحاصة، شركات دات ، سميحة القيلوبي -1

المسؤولية المحدودة، شركات التوصية بلأسهم، الشركات المساهمة، الشركات العاملة في مجال تلقي الأموال لإستثمارها 

 .489ص ، المرجع السابقولائحته التنفيدية،  1988لسنة  146وفقا لقانون 
، دار المسيرة 2012، الطبعة الأولى -الشركات التجارية -شرح القانون التجاري، بسام حمد الطراونةوباسم محمد ملحم  -2

 .413ص، 2012للنشر و التوزيع و الطباعة، شركة أحمد حيف وإخوانه، الأردن،  

التي تجمع  les actif socialها وتجدر الإشارة في هذا المقام إلى ضرورة عدم الخلط بين رأس مال الشركة وموجودات -

في مفهومها كل ماتملكه الشركة أو ما لها من حق عليه من ديون وأموال منقولة وأعيان، والتي تقابلها في الميزانية السنوية  

أو الخصوم كما سبق وأن تطرقنا إليه في حديثنا عن كيفيات استخراج الربح كما تشكل بطبيعتها   le passifالمطلوبات 

مان العام المقرر لدائني الشركة، في حين أن رأس المال يمثل القيمة الإسمية لأسهم وحصص الشركاء فقط دون غيرها الض

 من أموال الشركة كما يعد الحد الأدنى للضمان الممنوح لجمهور الدائنين.  
 .294ص، المرجع السابق، علي الزيني -3
 والتي جاء فيها ما يلي:L225- 1والتي تقابلها في التشريع الفرنسي المادة  -4

La société anonyme est la société dont le capital est devsé en actions. 



 تحديد الأموال التي تقع عليها عملية استهلاك الأسهم                                    الفصل الثاني:

 

 119 الأسهم الباب الأول: التأصيل المفاهيمي والنظري لعملية استهلاك 

سمية النقدية والعينية التي قدمها الشركاء عند كما يراد به أيضا مجموع الحصص الا

)لغرض استعمالها في المتاجرة أو للإستثمار في مشروعها(، والثابتة في  1تأسيس الشركة

تلتزم برد قيمتها أثناء حياتها أو عند انقضائها  الصكوك المسلمة إليهم بواسطة الشركة التي

، ولكل شركة رأس مال خاص بها، فرأس الشركات المساهمة يمثل أهمية كبيرة 2وتصفيتها

من حيث أنه يعتبر الحد الأدنى لضمان حقوق الدائنين في ظل المسؤولية المحدودة للشركاء 

حيد الذي يقدمه الشركاء للوفاء  عن ديون والتزامات الشركة، فهو الضمان الأساسي والو 

خلال  بالتزامات وتعهدات الشركة تجاه الغير كما يمثل أحد الأدوات الرئيسية لتمويلها من

 .3استخدامه في تلبية أغراضها

ن المقصود برأس مال شركة المساهمة هو ه التعريفات المتقدمة يتبين لنا أمن خلال هذ

التي إلتزم الشركاء بتقديمها للشركة عند تأسيسها أو مجموع  المساهمات العينية أو النقدية 

عند زيادة رأس مالها بهدف استثمارها في تحقيق أغرضها التجارية، والتي لا يمكن لها من 

مباشرة نشاطها بدونه، كما لا يكون لها الخيار بزيادة قيمته أو خفضه إلا وفق ضوابط 

الحصص النقدية والحصص العينية  قانونية معينة على أن يتكون رأس المال من مجموع

بإستثناء الحصة بالعمل التي لا يجوز تمثيلها بحصص عينية أو بأسهم نقدية تكون جزءا من 

 4رأس المال.

 وعليه نستنتج من هذا التعريف المتقدم مايلي:

 ،و العينية دون الحصة بالعملأن رأس مال الشركة يتكون أساسا من الحصص النقدية أ -1

 س مالها.أو عند زيادة رأ سيسهاأت والتي يلتزم المساهمون بتقديمها للشركة سواءا عند 

بما يراه الأعضاء المؤسسون لازما لتحقيق  س المال يتحدد بعقد الشركةأن رأ -2

 5جرءات التي نص عليها القانون.فلا يجوز زيادته أو تخفيضه إلا وفقا للإ ،مشروعها

ومطلقا للشركة تستخدمه في تلبية ال تعد ملكا تاما س المأن المبالغ المكونة لرأ -3

ة مالية مستقلة عن اكتسابها الشخصية المعنوية )ذموذلك كنتيجة منطقية من نتائج  ،غراضهاأ

ست  افل ،ذاعليه وإ لا يكون للمساهمين  حقا مباشرا، ومن ثم شخاص المكونين لها(ذمة الأ

إلا بعد سداد ديون  ساسه مع الدائنينالتفليسة على أالشركة فلا يمكنهم بالتالي الإشتراك في 

 .الغير قبل الشركة

 
 . 23ص، المرجع السابق، عبد العزيز جويجانعبد الرحيم معن  -1
 .320ص، المرجع السابق، مين ملشأمحمد كامل  -2
،  4العدد ، مجلة الراسخين الدولية، كتتاب والتعديلس مال الشركات المساهمة الإأعبد الوهاب محمد ناصر، رعمار  -3

 .  3ص 2508-2462تحت الرقم ، 2018جوان  01الصادر في 
هو ذ ، ويجوز الحجز عليها إموال قابلة للتقويم بالنقودفعليا من أن يتكون وذلك لأن رأس مال شركة المساهمة يجب أ - 4

ية يجب الوفاء ن الحصص العينتقويم بالنقود بطبيعتها فضلا عن أوحصة العمل غير قابلة لل ،الضمان العام لدائني الشركة

حصص ركة مما لا يمكن معه مكافئتها بسيس الشالعمل لا يتصور الوفاء بها عند تأوحصة ، سيس الشركةبها بالكامل عند تأ

 .143ص، المرجع السابق ،العينية. انظر عبد الحكيم حسن عناية
 .24ص، المرجع السبق، حيم عبد العزيز جويجانرمعن عبد ال -5
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حتياطات بخلاف نية شأنه في ذلك شأن الأرباح والايقيد رأس المال في خصوم الميزا -4

غير أن المضطلع على الميزانية يلاحظ أن رأس  ،المقدمات التي تقيد في جانب الأصول

 .1يقيد في الأسطر الأولى من الميزانيةالمال خصوم من المرتبة الأولى، أي أنه 

 حتياطات.ثانيا: علاقة رأس المال بالا

حتياطي يظهر معطاة لكل من حساب رأس المال والامن خلال تعريفات الفقه السابقة ال

لنا مدى ارتباط هاذين الحسابين ببعضهما البعض، الأمر الذي يترتب عليه في غالب الأحيان 

حتياطي يعد في غالب الأوصاف مجرد بحيث أن الا لمفهومين،وقوع إلتباس أوخلط بين ا

امتداد لرأس المال إذ يطلق عليه كما قدمنا بإسم رأس المال الإختياري، وذلك راجع أساسا 

إلى إعتبارهما من أهم حسابات ميزانية الشركة وخصومها، إضافة إلى أنهما يشتركان في 

أس المال من أهم المصادر التمويلية لمشروع حتياطي إلى جانب رفس الوظيفة بحيث يعد الان 

 كما يعتبران في ذات الحين وسيلة فعالة لضمان ديونها قبل الغير. ،الشركة

حتياطات إلى جانب رأس المصادر التمويلية للشركة تعد الافمن زاوية اعتبارهما من 

عن اللجوء إلى  المال من أهم المصادر التمويلية الذاتية أو الداخلية للشركة، التي تغنيها

البحث عن مصادر تمويلة خارجية أخرى، كالقرض من المؤسسات المالية أو اللجوء إلى 

الإقتراض العام من الجمهورعن طريق إصدار أو طرح سندات القرض أو ما يسميه البعض 

بسندات الاستحقاق للإكتتاب العام، فرأس المال يسمح للشركة ببدء ومباشرة مشروعها الذي 

ن أجله، كما يعتبر أساس قوامها ومحل إلتزام المساهمين اتجاهها، وبدونه لا يمكنها أنشئت م

حتياطات ، ونفس القول ينطبق على الا2من القيام بالنشاط الإقتصادي الذي أنشأت من أجله

التي تعد بالإضافة إلى كونها وسيلة أمان في مواجهة احتمالات الخسارة التي قد تصادف 

لإستكمال أو جبر رأس مالها، فإنها تعد كذلك أداة لتمويل مشروع الشركة، إذ قد  الشركة أو 

تستخدمها هذه الأخيرة عادة في الإنتاج شأنها شأن رأس المال تماما إلا إذا تضمن نظام 

بطبيعة الحال، فكثيرا ما توظف الشركة ما لديها من  3الشركة قواعد خاصة بصددها 

وإنشاءاتها الجديدة عن طريق تمويلها الذاتي النابع مما لديها من  احتياطات لمواجهة توسعاتها

إحتياطي، أو زيادة رأس مالها عن طريق إدماج الإحتياطي فيه مقابل أسهم مجانية أو أسهم 

المنح التي تعطى للمساهمين كل بنسبة ما يحوزه من أسهم أو بزيادة القيمة الإسمية لسائر 

 .4ه الزيادة من المساهمينالأسهم دون تقاضيها لمقابل هذ
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حتياطات إلى جانب رأس المال تلعب دورا أساسيا في السياسة والواقع أن هذه الإ

 ،المالية للشركات المساهمة التي أصبحت توجه إهتمامها إليها بإعتبارها أداة للتمويل الذاتي

وإن كانت تعتبر إلى حد ما تضحية بالحقوق الآنية للمساهمين كونها تخصم من الأرباح 

إلا أن آثارها تنعكس في النهاية على رأس مال الشركة الممثل في أسهمها من خلال  ،السنوية

 1زيادة ربحيتها بما تؤمنها من مواجهة للخسائر أو بتقوية ائتمانها.

الشركة في تحصيل ديونهم  الضمانات الممنوحة لدائنيأما من جهة إعتبارهما من أهم 

حتياطات إلى جانب رأس المال أيضا ضمانا إضافي يقوي من المركز المالي تمثل الاف

فرأس المال لا يعدو عن  ،للشركة، وبالتالي زيادة الضمان العام المقرر لمصلحة الدائنين

حتياطات ضمانا مضافا إليه كونها في حين تعتبر الا ،دنى لهذا الضمانوصفه إلا بالحد الأ

تمثل أموال قابلة للتنفيذ عليها، وضمانا ممنوحا بالدرجة الأولى لمصلحة دائني الشركة 

 لإستيفاء أو تحصيل مقابل ديونهم بالأولوية أو الأسبقية عن المساهمين عند تصفية الشركة.

حتياطي ورأس لاه أو التماثل بين حسابي المال الكن على الرغم من كل هذا التشاب 

المال في شركة المساهمة الذي بلغ درجة بعيدة من التطابق خاصة في جانب وظيفة كل 

 ية:الت البعض المواطن كن حصرها بالأساس في منهما، إلا أن هناك بعض الفوارق التي يم

أو حتياطي في ميزانية الشركة بحسابين لاس المال وحساب احقيقة ورود حساب رأ -1

 ،إلى طبيعة الإختلاف في المصادر المكونة لهما ذلك راجعالسبب في ولعل ، مختلفينرقمين 

 إذ يتكون رأس المال من مجموع المقدمات أو الحصص العينية والنقدية التي قدمها

حتياطي يتشكل أو يتكون من مجموع الإقتطاعات الواقعة المساهمين للشركة، في حين أن الا

 ية.على أرباحها السنوية الصاف

يعد حساب رأس المال حساب أولي يظهر عند بداية تأسيس الشركة، في حين أن  -2

الإحتياطات حساب يتقرر وصفه عند نهاية السنة المالية خلال المصادقة على حسابات 

 .2الشركة وتقرير وجود أرباح من الممكن عدم توزيعها على المساهمين

)ففرضا ما تم الإنتقاص منه بسبب  3يخضع رأس المال لخاصية التثبيت أو مبدأ الثبات -3

خسارة أصابت الشركة وجب الإمتناع عن توزيع نصيب من الأرباح قبل تغطية هذه 

حتياطي الذي لايترتب عن الإنتقاص منه سوى اقتطاع خسارة وإعادته إلى حاله، بعكس الاال

 
 . 697صد.س.ن، ،شركات التجارية في القانون المصري المقارن، د.ط.، دار الفكر العربي، مصر، البو زيد رضوانأ -1
 .54ص، المرجع السابق، حميدة نادية -2
الوارد في عقد   اس المال عند رقمهألر ةلغ الممثلالمبوالتثبيت ل بقاءضرورة الإ س المال هوأالمقصود بمبدأ ثبات رنإ -3

هم أويعد هذا المبدأ من ، و خفضهأبزيادة مقداره العقد إما ليه تعديل إلى ما انتهى إو ا، أتهالشركة التأسيسي عند بداي

س المال الشركة بمثل ما كان عليه عند تعاقده  أعلى مبلغ رحفاظ اللحق الدائن في والضامنة الضمانات القانونية الكفيلة 

ذي أقره القانون  العام ال في ذلك من تقليل من حجم الضمانعتراض على أي مساس به لما والذي يكون له الحق في الإ، معها

، ترجمة 2. لمعلومات أكثر في هذا الصدد انظر: ميشال جرمان، الشركات التجارية، الجزء الأول، المجلد لمصلحته

 .837منصور القاضي وسليم حداد، الطبعة الأولى، منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان، د.س.ن، ص
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، 1مساهمين(جزء من الأرباح السنوية لإعادة تكوينه مع جواز توزيع الجزء الباقي على ال

رأس المال من الأموال الغير قابلة للتصرف فيها بعكس  أن الأمر الذي يؤكد حقيقة كون

 ،أو خصصت له من أغراضالإحتياطات التي يجوز التصرف فيها بحسب ما رصدت 

 حتياطي القانوني الذي يأخذ حكم رأس المال.بإستثناء الا

 سهم.استهلاك الألة بعملية المشمو حتياطياتالا المطلب الثاني: تحديد طبيعة

يحظر على شركة المساهمة كقاعدة عامة استخدام رأس مالها تحت أي ظرف أو  

مبرر في تمويل عملية استهلاكها لأسهمها الخاصة بإقتطاع جزء من رأس مالها لرد القيمة 

الإسمية لأسهم رأس المال إلى مساهميها، وذلك تطبيقا لمبدأ جوهري فيها ألا وهو مبدأ ثبات 

في مضمونه بضرورة الإبقاء على رأس مال الشركة على حاله رأس المال، والذي يقضي 

بالنسبة للدائنين الذين تعاقدوا مع الشركة في ظله، والذين يكون لهم حق الإعتراض على أي 

 مساس به لما في ذلك من إضعاف للضمان العام المقرر لمصلحتهم.

وهو ما يتحقق في وعلى العكس من ذلك فإنه إذا لم يكن هناك أي مساس بهذا المبدأ،  

ستهلاك فإنه لا يكون هناك ثمة ما عملية الا حتياطي أو الأرباح في تمويلحالة استخدام الا

 2يمنع الشركة من استهلاك أسهمها.

حتياطات وعلى تعدد أنواعها ووضائفها داخل شركة المساهمة قد لا تصلح غير أن الا

 كلها لأن تكون محلا لعملية استهلاك الأسهم.

 حتياطي داخل شركة المساهمة.الأول: أنواع المال الاالفرع 

ركات المساهمة بثلاث أنواع تأخذ غالبية التشريعات في أنظمتها القانونية المتعلقة بالش

 حتياطي وهي:من الا

، غفالهإ دارية في الشركةنص قانوني لا تستطيع الأجهزة الإاحتياطي مفروض بموجب   -1

 .زائه شيئا سوى وقف تكوينه عند بلوغه حدا قانونيا معيناالعامة إكما لا تملك الجمعية 

العامة العادية إلغائه ويسمى تستطيع الجمعية  احتياطي ينص عليه نظام الشركة ولا -2

ص عليه في بعض أنظمة الشركات بالاحتياطي ، أو كما هو منصوحتياطي النظاميبالا

 .3تفاقيالا

 
 .730ص، المرجع السابق، ادوارد عيد -1
المرجع ، ميرة صدقيأكثر حول ذلك انظر: أات ملمعلو .سهمهاعلى عملية شراء شركة المساهمة لأ قبينط حكمونفس ال -2

 .29ص، السابق
 . 318ص، المرجع السابق، حسام الدين سليمان توفيق -3
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و حتياطي الحر أويسمى بالا ،ن الجمعية العامةرار ماحتياطي يتقرر تكوينه بموجب ق -3

 ختياري.الا

ويسمى  ،اهر في ميزانية الشركةوأخيرا احتياطي ناشئ عن سلطة مجلس الإدارة غير ظ -4

 حتياطي الخفي.  بالاحتياطي المستتر أو الا

إلتزام الشركة  مدىبالإستناد إلى معيار و حتياطات تبعا لما تقدم وعليه تنقسم الا 

حتياطي أوا ،بتكوينها، فتكون إما احتياطي قانوني منصوص عليه بموجب نص قانوني

أو احتياطي اختياري يتقرر تكوينه بموجب قرار من الجمعية  ،نظامي وارد  في نظام الشركة

ي العامة في الشركة، وأخيرا احتياطي يعود أمر تكوينه للقائمين بالإدارة في الشركة، وفيما يل

 بيان تفصيلي لكل نوع على حدى.

 .réserve légaleحتياطي القانوني أولا: الا

، 1حتياطي الذي ينٌ ص على وجوب تكوينه صراحة في قانون الشركاتوهو الا

، أو هو ما يلزم به 2ويفرضه نظامها تأكيدا لمبدأ سلامة رأس المال وكضمان تكميلي للدائنين

بإنشائه ويفرض القانون إحتجازه اقتطاعا من أرباحها المشرع بعض أصناف الشركات 

، ولذلك يعتبر حكم الإقتطاع لتكوينه من النظام العام فلا يجوز النص في النظام 3السنوية

 4الأساسي للشركة على استبعاده.

وفي ذات السياق يعرفه البعض كذلك على أنه أول المبالغ التي يجب اقتطاعها من 

، بمعنى أنه لا يجوز إجراء أي توزيعات على المساهمين قبل 5ة سنوياأرباح الشركة المحقق

بوصفه أهم الاقتطاعات أو الخصومات الضرورية لتحصيل الأرباح القابلة  6استخراجه

 
رسالة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في ، مال الشركات المساهمةننيس، النظام القانوني لزيادة رأس نغم حنا رؤوف -1

 . 76ص، 2000، العراق ،  جامعة الموصل، القانون
 .  102ص، المرجع السابق، آمنة بنت مهنا السنيدي-2
، ويطلق عليه في بعض المراجع بتسمية بموجب نص في القانون طي الذي يتقرر وتحدد نسب اقتطاعهحتياأو هو الإ -3

الإحتياطي الإلزامي، وذلك بالنظرإلى مصدر إلتزام الشركة بإنشائه وإجبارية تكوينه الذي يكون في الغالب بموجب نص 
 . قانوني

- Claude Penhoat, Droit des societes, etudes de cas et corrigés, épreuve 1 du DECF, 2002, 
p39. 

 . 137ص، المرجع السابق، شباكبشار فلاح ناصر ال -4
لتكوين إحتياطي  رباحمن القانون التجاري الجزائري إقتطاع نسبة معينة من الأ 217وجب المشرع في نص المادة أ -5

نه للإقتطاع لتكوينه، لأ(دون تحديد والأغلب أنها الأرباح الصافية كمصدر رباح)الأ يقانوني، وإستعمل المال الأولأ
طرح منها الخسائر  ن تالمشرع أن اقتطاع الإحتياطي القانوني يحتسب من الأرباح الصافية بعد أ  وحسب ذات النص اعتبر

 .  35ص ، المرجع السابق، كثر حول هذا انظر: قاسي عبد الله هند. لمعلومات أقتضاءالسابقة عند الإ
 .609ص، المرجع السابق، محسن شفيق -6
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أو إن  ،حتياطي في الواقع بمثابة امتداد لرأس مال الشركةللتوزيع، ويعتبر هذا النوع من الا

 1رأسمال الشركة في مواجهة الكثير من الإحتمالات. شئنا بمثابة خط الدفاع الأول عن

وبعض التشريعات العربية  3على غرار نظيره الفرنسي 2ولقد نص المشرع الجزائري

حتياطي بصفة إلزامية، إذ أوجب على ضرورة تكوين هذا النوع من الا 4الأخرى المقارنة

ركات ذات المسؤولية المشرع الجزائري في هذا الصدد على الشركات المساهمة والش

وبصفة خاصة أجهزتها الإدارية لدى إعدادها للقوائم المالية )الميزانية وحساب  ،5المحدودة

)بعد خصم النفقات العامة  6الأرباح والخسائر( أن تجنب من أرباحها المحققة سنويا

سندات تمثل نصف  7للإستغلال والإستهلاكات وبعد طرح الخسائر السابقة عند الاقتضاء(

قتطاع عاما بعد ويستمر هذا الا ،1لتكوين إحتياطي قانوني 8%( على الأقل5العشر )أي نسبة 

 
 . 698ص، المرجع السابقالشركات التجارية في القانون المصري المقارن، ،بوزيد رضوانأ -1
 .ق.ت.جمن  721لمادة انظر ا -2
 تي:والتي تقضي في مضمونها بالآ c.com.fr-L232 10تقابلها في التشريع الفرنسي نص المادة التي و -3

A peine de nullité de toue délibération contraire,dans les sociétés à responsabilité limitée et 

les sociétés par action, il est fait sur le bénéfice de l’exercice, diminué, le cas échéant, des 

pertes antérieures,un prélèvement d’un vingtiéme au moins affecté à la formation d’un fonds 

de réserve dit- réserve légale-. 

Ce prélèvement cesse d’étre obligatoire, lorsque la réserve atteint le dixiéme du capital social.  
غم من  على الروذلك ، نظمة القانونية العربيةاحتياطي قانوني في العديد من الأ ورد النص على ضرورة تكوين كما قد -4

ل ونذكر على سبيل المثا، طع لتكوينه وتحديد النسب التي يتوقف عندها اقتطاعهستقرباح التي تاختلافها في تحديد نسبة الأ

من قانون التجارة  165فنجد نص المادة  اتحتاطيالإهذا النوع من جبارية تكوين إبعض النصوص القانونية المضمنة 

من قانون الشركات  73والمادة  ،من القانون التجاري الليبي 577والمادة  ،ون التجارة السوريمن قان 246والمادة  ،اللبناني

 ،تحاديماراتي الإمن قانون الشركات الإ 192والمادة ،من نظام الشركات السعودي 125لى المادة إ ضافة بالإ ،العراقي

من   192المادة ومن قانون الشركات المصري  2فقرة  40خير المادة وفي الأ، من قانون الشركات الكويتي 166والمادة 

 لائحته التنفيذية.
على خلاف شركات الأشخاص )شركة  ذات المسؤولية المحدودةالشركات المساهمة والشركات خضع المشرع ألقد  -5

إلى  ذلكترجع الحكمة من و، موال احتياطية قانونيةألواجب تكوين  المحاصة( التضامن، شركة التوصية البسيطة، شركة

ضرورة حماية رأس مال هذا النوع من الشركات )وبالأخص شركة المساهمة( التي تقوم على مشروعات كبرى تساهم في 

ين احتياطي لديها هي محاولة بناء اقتصاديات الدول، أما بالنسبة للشركات ذات المسؤولية المحدودة فإن العلة من فرض تكو

س أرشركة ما يقيها عن عثرتها في حالات الشدة ويعين لن يكفلوا لأرباح دون الأكامل بئها من الإستئثار لشركامنع المشرع 

وجوب بقائها لدى خزينة الشركة  وذلك لا يعني، موالم يعين طريقا خاصا لتوجيه هذه الأولكن المشرع ل، و يعوضهأالمال 

.  ويناط للمدير حسن توجيهها لمصلحة الشركة، ستغلالعمالها وتوظيفها في بعض نواحي الإأنما يمكن الاستفادة منها في إو

 .404لمعلومات أكثر حول هذا: انظر علي حسن يونس، المرجع السابق، ص
خرى أستعمال مبالغ إيضا بأبل  أو أخذا منها رباحقتطاع من الأحتياطي ليس فقط بالإهذا ويجوز تكوين هذا النوع من الإ6

 .س المال مثلاأصدار المقررة عند زيادة ركعلاوة الإ
لا تستقطع النسب المقررة لتكوين الإحتياطي القانوني إلا بعد استبعاد جميع المبالغ المخصومة من صافي الناتج للحصول   -7

الشركة، وكذلك بعد تصفية الخسائر على صافي الأرباح وبصفة خاصة المصاريف العمومية والتكاليف التي تتحملها 

السابقة، فالأرباح الصافية وحدها للسنة المالية المنتهية هي التي تستخدم في احتساب استقطاع الإحتياطي القانوني . انظر 

 . 101محمد عمار تيبار، المرجع السابق، ص
وكذا المشرع التونسي  ،ياطيتحالإهذا النوع من وهي ذات النسبة التي نص المشرع الفرنسي على اقتطاعها لتكوين  -8

% من صافي 10قتطاع ب بعض التشريعات تحدد نسبة هذا الإ نأفي حين نجد  أيضا، المشرع العراقيو ونظيره المصري

ن لا  أعلى والأردني والسعودي،  السوري واللبناني بعض التشريعات كالتشريعه تقرأوذلك ما المحققة سنويا،  رباحالأ

س  أ بمجرد بلوغه نسبة ثلث ر احتياطي جوازيين هذا الإونه يصبح تكأبمعنى ، س المالأنسبة ثلث رهذا الإقتطاع ز يتجاو

 . % وليس نسبة عشر رأس المال كما هو محدد في قوانين الطائفة الأولى30 قلالمال على الأ
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%( وذلك تحت 10آخر إلى أن يصل إلى ما يعادل نسبة عشر رأس المال )أي في حدود 

مراقب طائلة بطلان كل مداولة مخالفة، ويجوز للجمعية العامة بناءا على تقرير من 

حتياطي إذا بلغ ما يساوي النسبة المتقدمة )أي نسبة عشر رأس الحسابات وقف تجنيب هذا الا

حتياطي القانوني غير إلزامي لأنه لا، وهي النسبة التي يصبح معها الإقتطاع لتكوين ا2المال(

في هذه الحالة قد يكون بلغ نسبة يمكن الاطمئنان معها، وذلك لإمكانية مساندته لرأس المال 

 3ي حالة تعرضه للخسارة.ف

غير أن المشرع قد قيد سلطة الجمعية العامة بهذا الخصوص فيما دون ذلك فلا يجوز 

ذا لم يبلغ النسب المذكورة سابقا )أي حتياطي إالاهذا لها مثلا أن تتخذ قرارا بوقف تجنيب 

حتياطي الاالجمعية بتكوين هذا القدر من  نسبة عشر رأس المال(، وكذلك لا يكفي أن تلتزم

ركة بخسارة تم فمثلا ما إذا منيت الش ،بل يجب عليها إكماله في حالة نقصه مهما كان السبب

حتياطي مما ترتب عنه نقص رصيده عن النسب المقررة له قانونا فإنه تعويضها من هذا الا

ينبغي على الجمعية العامة أن تستأنف الإقتطاع لتكوينه من جديد حتى يصل إلى ما يساوي 

حتياطي مل بها والتوقف عندها كلما قل الاشر رأس المال، أي أن هذه النسبة يجب دائما العع

فلها أن  ،حتياطيتم بها تكوين هذا الاوالشركة حرة في إختيار الطريقة التي ي ،4القانوني عنها

 تكونه تدريجيا عن طريق اقتطاع النسبة المعينة قانونا من الأرباح كل عام بشرط ألا تقل عن

أو دفعة  5ولها أن تكونه في مرة واحدة ،% أو جزء من العشرين(5قيمة نصف العشر )

واحدة، فالعبرة هنا ليست بالنظر إلى طريقة المعتمدة أو المتبعة في تكوينه بل بضرورة 

 وجود احتياطي قانوني لدى الشركة وفق ما حدده القانون. 

 

% لأن الزيادة 5نوني بما لا يزيد عن قيمة وحسن ما فعل المشرع الجزائري بتحديده لنسبة الاقتطاع لتكوين الإحتياطي القا

على هذه النسبة كحال التشريعات المتقدمة من شأنها أن تأثر في حقوق المساهمين على الأرباح من تضائل قيمتها، فمع هذه 

النسبة التي أقرها المشرع الجزائري نجد أنها قد تحقق مبدأ الموازنة بين ضرورة تكوين احتياطي في الشركة وحق  

 مساهمين على الأرباح.  ال
 . 277ص، المرجع السابق، حسين الماحي -1
نسبة التسقيف  أيذا لم يبلغ النسبة المذكورة قانونا والتي لا يجوز لها أن تصدر قرارا بوقف تجنيب هذا الإحتياطي إ -2

كماله الإحتياطي بل يجب عليها إلتزم فقط بتكوين هذا القدر من ن ت، ولا يكفي أس المالمن قيمة رأ 1/10المحددة ب

وني مما حتياطي القانالشركة خسائر وتم تعويضها من الإ ذا اصاب، فمثلا ما إوتتميمه في حالة نقصه مهما كان السبب
له  فإنه ينبغي أن يبدأ مجلس الإدارة بعملية الإقتطاع حتى يصل مرة أخرى إلى   عن السنة المقررةترتب عليه نقص قيمته 

 شر رأس المال . ما يساوي ع
 . 478ص، المرجع السابق، المرزوقي البقميصالح بن زاين  -3

فالمشرع قدر أن استمرار الشركة على اقتطاع هذه النسبة سنويا سيؤدي إلى تراكم الإحتياطي مع الزمن وقد يزيد على  
لمقصود من الإحتياطي رأس مال الشركة، وحتى لاتتعطل عن المشاركة في النشاط الإقتصادي مبالغ تتجاوز الغرض ا

وهو تأمين الشركة من الخسارة غير المتوقعة أو تقوية المركز المالي للشركة فأوجب وقف اقتطاعه إذا بلغ النسب المحددة  
 .    348قانونا. انظر عزيز العكيلي، المرجع السابق، ص

 . 100 -99محمد عمار تيبار، المرجع السابق، ص -4

 . 34ص ، ابقالمرجع الس، مالحلوش فاطمة أ -

عشر رأس المال هي النسبة التي يتوقف بالتساوي أو  1/10نسبة  أي تجدر الإشارة إلى أن النسبة المشار إليها أعلاه 

 بالزيادة عنها الإقتطاع لتكوين الإحتياطي ويعاد الخصم لتكوينه من جديد إذا قل عنها. 
 . 352ص، شكالقانوني وتعدد الأالشركات التجارية بين وحدة الاطار ال، المرجع السابق، محمد فريد العريني -5
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ع أرباح على المساهمين قبل أن وكقاعدة عامة لا يجوز بأي حال من الأحوال توزي  

حتياطي القانوني وإلا أعتبر هذا التوزيع بمثابة طع منها النسب المخصصة لتكوين الايستق

توزيع لأرباح صورية يبطل معه قرارالجمعية العامة القاضي بالتوزيع، فضلا عن معاقبة 

، كما لا .جمن ق.ت 811 أعضاء مجلس الإدارة بالعقوبات المنصوص عليها في نص المادة

حتياطي على المساهمين إذا لم تحقق الشركة أرباحا كافية للتوزيع في يجوز توزيع هذا الا

زء الغير موفى من رأس المال ستعماله كذلك لدفع الج لا يجوزا ، بالإضافة إلى أنه1سنة معينة

ن القصد ستثناء حالات الشراء التي يكو با ،2ستهلاك أسهم الشركة أو لشراء هذه الأسهمأو لا

 من ورائها تخفيض رأس المال.

اح محتجزة لدى الشركة غير قابلة فالاحتياطي القانوني بهذا المعنى هو عبارة عن أرب 

حتياطي وبصفة خاصة بمثابة امتداد عتبر هذا النوع من الاإذ ي  ،لتوزيع تأخذ حكم رأس المالل

الشركة بخسائر، ومن ثمة فهو س المال، وبالتالي يأخذ حكمه فهو يكمله إذا ما أصيبت ألر

يحقق مبدأ سلامة رأس المال كما يعتبر ضمانا إضافيا إلى جواره ممنوح لدائني الشركة، 

حتياطي أو المساس به أو توزيعه على ويترتب عن ذلك أنه لا يجوز التصرف في هذا الا

ناء على اقتراح ب 3المساهمين، وللجمعية العامة غير العادية أن تستخدمه في زيادة رأس المال

 ، ويتم توزيع الأسهم الناتجة عن4مجلس الإدارة بشرط إتباع إجراءات تعديل نظام الشركة

إذ لا يمس ذلك  ،5ي القانوني مجانا على المساهمينحتياطهذه الزيادة والممولة بأموال الا

مال من حتياطي إلى بند آخر هو رأس اليكون من شأنه فقط نقل بند هذا الاأصول الشركة بل 

ذات أصولها بشرط الرجوع بعد ذلك إلى الإقتطاع السنوي من الأرباح الصافية لإعادة 

 تكوينه من جديد.

 
 . 698ص، المرجع السابقالشركات التجارية في القانون المصري المقارن،   ،بو زيد رضوانأ -1

وذلك لإعتباره ملحقا برأس المال ويأخذ حكمه، وبالتالي إن كانت القواعد العامة في الشركات المساهمة تقضي بإعتبار 
 كذلك أيضا.الربح المقتطع من رأس المال ربحا صوريا فإن الربح المقتطع من الإحتياطي القانوني يعد 

غير أنه يجوز استعمال ما زاد منه على عشر رأس المال )وهي النسبة التي يصبح معها تكوين الإحتياطي القانوني غير 
إلزامي في القانون الجزائري وفي بعض القوانين كقانون الشركات لدولة الإمارات العربية المتحدة تقدر بنصف قيمة رأس  

اهمين في السنوات التي لا تحقق فيها الشركة ربحا صافيا يكفي لتوزيع النسب المقرر المال( في توزيع أرباح على المس
  .   218توزيعها عليهم في نظام الشركة. انظر: حسين يوسف غنايم، المرجع السابق، ص

 . 734ص،  المرجع السابق، ادوارد عيد -2
الشركة تصبح الأسهم الجديدة مسددة القيمة إذا  : في حالة زيادة رأس مال نهمن ق.ت.ج إلى أ 886يشير نص المادة  -3

ة وإما بضم الإحتياط أو الأرباح أو علاوات  داء من الشركع ديون معينة المقدار ومستحقة الأو بالمقاصة مقدمت نقدا أ
فعلا  ن القانون يجيز الإصدار أو بما يقدم من حصص عينية، وإما بتحويل السندات بإمتيازات أو بدونها. وعليه نستنتج أ

قصى هذا الإحتياطي الحد الأذا تعدى وعلى الأخص إ سمالهافي تمويل عملية زيادة رأ للشركة استخدام مالها من احتياطي
، وذلك بناءا على قرار صادر عن جمعيتها العامة غير العادية يقضي  س المالي نص عليه القانون هو نسبة عشر رأالذ

 . بزيادة رأس مالها
 373اية، المرجع السابق، صحكيم عنحسن عبد ال -4

 . لأن الأمر يتعلق بتعديل بند من بنود الشركة ألا وهو رأس المال. 277حسين الماحي، المرجع السابق، ص -
 . 241ص، المرجع السابق، الياس ناصيف 5
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حتياطي القانوني تدعيم الضمان العام للدائنين ولقد أراد المشرع بفرض تكوين الا

وكذلك إعتبره البعض ضمانا إضافيا لدائني الشركة يأخذ حكم رأس  ،الممثل في رأس المال

وطالما أن ، 1وإعادة تكوينه في حالة الخسارة لمال لأنه مخصص أساسا لتكملة هذا الأخيرا

حتياطي شأنه في ذلك شأن رأس المال لقاعدة ثبات لأمر كذلك فيخضع هذا النوع من الاا

رأس المال وعدم جواز المساس به، وعلى ذلك فلا يجوز للشركة التصرف فيه أو توزيعه 

كما لا يجوز للمساهمين المطالبة  ،2سنوات التي لا تحقق فيها الأرباحعلى المساهمين في ال

على العكس من الدائنين الذين يحق لهم الإعتماد عليه في إستيفاء  3به أثناء حياة الشركة

 حقوقهم، وإذا تم لجوء الشركة إلى زيادة رأس مالها فيتعين عليها استمرار الاقتطاع من

، أما إذا اضطرت الشركة 4حتياطي عشر رأس مالها الجديدلغ الاالأرباح لتكوينه إلى أن يب 

حتياطي في رأس دة رأس المال عن طريق دمج هذا الالإستعماله في جبر الخسارة أو في زيا

المال وترتب عن ذلك المساس بالنسبة المقررة له )أي عشر رأس المال(، فإنه يتعين على 

 ،5% من صافي الأرباح ليعود إلى النسبة المقررة له5لنسبة الشركة إعادة تكوينه بتجنيبها 

 .6ستكماله من جديدبمعنى استئناف الخصم لا

 . Réserve statutaireحتياطي النظاميثانيا: الا

حتياطي القانوني الذي يقرره القانون، يجوز أن ينص نظام الشركة على علاوة على الا

بعض الأغراض تكوين احتياطي يخصص لمواجهة تجنيب نسبة معينة من الأرباح الصافية ل

حتياطي النظامي، نظرا لأن نظام الشركة هو ويسمى في هذه الحالة بالا ،7التي يحددها النظام

إذ  يخول نظام الشركة ، 8اطي القانوني الذي يقره القانونحتي لاف الاالذي يقضي به على خ 

 
انظر كذلك: مصطفى كمال طه، شركات المساهمة وشركات التوصية  .418ص، المرجع السابق، مينأمحمد كامل  -1

وذلك ما . 160، المرجع السابق، ص1954لسنة  36بالأسهم والشركات ذات المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام القانون رقم 

لمحمد صالح  من المرجع السابق،  126ص 08بند  1946ابريل  27ستئناف المختلط الصادر بتاريخ حكم الإ أيضا قضى به

 .بك
غير أن هذا لا يعني وجوب بقاء الأموال الإحتياطية عاطلة في خزانة الشركة، فلها أن توظفها كيفما تشاء شريطة أن  -2

تحصل على أصول توازي قيمتها على الأقل، وأن تكون هذه الأصول قابلة للتحويل إلى نقود بسرعة حتى يستطيع 

 .  609ل هذا: محسن شفيق، المرجع السابق، صالإحتياطي أن يؤدي وظيفته . انظر حو
غير أنه إذا تمت تصفية الشركة وظهر الإحتياطي القانوني ضمن فائض موجودات الشركة فإنه يوزع على المساهمين  -3

 .  595والعاملين فيها حسب قواعد التوزيع. انظر: عاشور عبد الجواد عبد الحميد، المرجع السابق، ص
، حتياطي القانوني تزداد تبعا لذلكمتى تم زيادة رأس مال الشركة فإن النسبة المحتجزة لتكوين الإ والمقصود بذلك أنه -4

% في ظل  5، فنسبة حتياطي القانونيبمعنى أن إرتفاع قيمة رأس المال تؤدي حتما إلى إرتفاع نسبة الإقتطاع لتكوين الإ

 مر منطقي.يد بعد الزيادة وهذا أ% من رأس المال الجد5رأس المال القديم ليست هي نفسها نسبة 
 . 698أبو زيد رضوان، الشركات التجارية في القانون المصري المقارن، المرجع السابق، ص -5
 . 477ص، المرجع السابق، حمد بريريمحمود مختار أ -6

ما يقل عن قيمة عشر رأس   أي بمعنى أنه في الحالات التي يقل فيها حساب الإحتياطي القانوني عن النسب المحددة له ) -
المال( فإنه يجب على مجلس الإدارة أن يعود إلى تجنيب النسب القانونية المطلوبة لتضاف إلى حساب هذا النوع من  

 الإحتياطي قصد إعادة تكوينه من جديد . 
 . 416عبد الحكم محمد عثمان، المرجع السابق، ص -7
 .  681ص، المرجع السابق، 2014لسادسة،  ، الشركات التجارية، الطبعة اسميحة القيلوبي -8
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وين أرباحها السنوية قد تزيد عن تلك المقررة لتكللهيئة العامة فيها أن تقرر اقتطاع نسبة من 

حتياطي نظامي، وتجب الإشارة إلى أنه لم تتضمن أحكام حتياطي القانوني لرصدها كاالا

على العكس من التشريع ، وذلك 1القانون التجاري الجزائري نصا صريحا بشأن تكوينه

أجازت تكوين مثل هذا النوع من التي  ،3وبعض التشريعات العربية المقارنة 2الفرنسي

 حتياطات لمواجهة بعض الأغراض التي يحددها نظام الشركة وليس القانون.الا

تفاقي يتم النص عليه في نظام طي النظامي هو عبارة عن احتياطي احتياوعليه فالا

ينة من الأرباح الصافية في كل عام يحددها ويتم تكوينه عن طريق تجنيب نسبة مع ،4الشركة

كما يعين هذا النظام كذلك الحد الأدنى الذي يجب أن يقف عنده التجنيب، ولا تملك  ،النظام

الجمعية العامة العادية إلا تطبيق النظام وإجراء الاقتطاع قبل إصدار قرارها بتوزيع 

حتياطي نتيجة ا من قيمة هذا الاالتي ينتقص فيه ، وذات الحكم يطبق في الحالات5الأرباح

إذ يجب على الهيئة المتقدمة أن تمتنع كذلك عن توزيع  ،الخسائر التي قد تحل بالشركة

 .  6الأرباح في المستقبل قبل أن تعيده إلى حاله الأول

ثناء حياتها حتياطي في دعم مركز الشركة أالحكمة من إنشاء هذا النوع من الاوتتبين 

 ،ض معينة ينص عليها نظام الشركةحتياطي النظامي لتلبية أغراالا إذ غالبا ما يخصص

أو مواجهة الهلاك المفاجئ الذي  ،7ستخدامه في أعمال الإحلال والتجديد لأصول الشركةكا

أو شراء حصص التأسيس أو الأرباح أو تمويل عمليات محددة في  ،يصيب بعض آلاتها

، أو إنشاء مؤسسات إجتماعية لعاملي الشركة أو 8خطة الشركة أو استهلاك الأسهم والسندات

 
في فقرتها الثانية على أنه يجوز للجمعية العامة أن تقرر توزيع  722غير أن المشرع قد نص صراحة  بموجب المادة  -1

المبالغ المقتطعة من الإحتياطي الموضوع تحت تصرفها، وفي هذه الحالة يبين في القرار صراحة عنوان الإحتياطي الذي  
ى تنوع الإحتياطات في شركة المساهمة بما فيها الإحتياطي النظامي، وقع الإقتطاع فيه، وفي ذلك إشارة من المشرع إل

بالإضافة إلى نصه كذلك في النظام المحاسبي المالي الجديد السابق الإشارة إليه على هذا نوع من الإحتياطات بتسمية 
تشكل الخصوم في الميزانية  مغايرة، بحيث عبر عنه بإسم الاحتياطات التأسيسية واعتبره من قبيل الحسابات المدينة التي 

مضافا إلى حساب رأس المال وحساب الإحتياطي القانوني، وذلك ما يراد به الإحتياطي النظامي أو احتياطي القانون  
 الأساسي بالنظر لمصدر انشائه )القانون الأساسي للشركة( .   

 
لشركات جازة الصريحة ليقضي بالإ 4في فقرتها  40المادة  كقانون الشركات المصري الذي يتضمن نص صريح في-3

من اللائحة التنفيذية  193الصافية لتكوين احتياطي نظامي ونفس الحكم تؤكده المادة  هارباحمن تجنيب نسبة معينة من أ

لمواجهة  ذا النوع من الإحتياطي )والتي تكون في الغالب هداف المرصودة له، وتضيف عليه تحديد الألهذا القانون
 وكذا الجهات المخولة حق التصرف فيه.   (غراض التي يحددها النظامالأ

وذلك إما بالنص عليه في نظام الشركة عند التأسيس، ويسميه البعض بالإحتياطي التأسيسي، أم بعد ذلك بقرار من   -4
الشركة أو نظامها الأساسي، ويشمل  الجمعية العمومية غير العادية يتخذ طبقا للقواعد العامة المتبعة في تعديل بنود عقد

 هذا القرار أيضا تحديد الشروط التي يتم بها تكوين هذا الإحتياطي كتحديد نسبته والأغراض التي خصص لها. 
 . 353محمد فريد العريني، الشركات التجارية بين وحدة الإطار القانوني و تعدد الأشكال، ص -5

 . 319، صحسام الدين سليمان توفيق، المرجع السابق-
 . 737علي حسن يونس، المرجع السابق، ص -6

7 -Deen GIBIRILA, Droit des socétés, 3eme éd, ellipses, p47. 
 . 278حسين الماحي، المرجع السابق، ص-8

وبصفة عامة كل ما تدخره الشركة من أموال تحسبا لما قد تواجهه أصولها وموجوداتها من نقص تدريجي أو هلاك   -
  مفاجئ.
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لتوسيع مشروعها وما نحو ذلك من أغراض، ومتى نص النظام على هذا التخصيص فلا 

الاحتياطي النظامي في غير الأغراض يجوز للجمعية العامة العادية أن تقرر استعمال 

وإلا كان قرارها مشوبا بالبطلان لمخالفته النظام الأساسي لأن الأمر يتعلق  ،المخصص لها

وهذا ما يخرج عن إختصاصها ويدخل ضمن إختصاص  ،1في هذه الحالة بتعديل النظام

غراض معينة حتياطي النظامي مخصص لأذا لم يكن الالجمعية العامة غير العادية، أما إا

منصوص عليها في نظام الشركة جاز للجمعية العامة بناء على اقتراح مجلس الإدارة 

ستخدامه فيما يعود بالنفع على الشركة أو قرير من مراقب الحسابات أن تقرر امشفوعا بت 

 2على المساهمين.

لقانوني حتياطي النظامي أرباحا غير جائزة التوزيع شأنه شأن الاحتياطي اولما كان الا

)لأنه مقرر في نظام الشركة الأساسي الذي تلتزم به إلى جانب القانون(، فلا يجوز للجمعية 

وإن كان  ،3العامة العادية أو غير العادية أن تقرر توزيعه على المساهمين أثناء حياة الشركة

 4ركة.يجوز إلغاء النص الخاص بتكوينه أو تعديله بالطريقة التي تتبع في تعديل نظام الش

إذ يحق  ،حتياطي النظامي واجبا قانونيا مفروضاعلى الشركةومن البديهي ألا يعتبر الا

كما لها تضيفه إما  ،حتياطي القانوني الذي يوجبه القانونها أن تقرره أو لا تقرره بعكس الال

في مرحلة التأسيس الأولية أو بعد ذلك بشرط أن يصدر بشأن إدراجه قرار من الجمعية 

رورة تكوين غير العادية متبوع بتعديل نظام الشركة، )أي بإضافة البند الخاص بض العامة

 الشركة(.نطظمي في عقد حتياطي ا

 .Réserve facultative ختياريثالثا: الإحتياطي الإ

فضلا على الإحتياطات السابقة قد ترى الجمعية العامة في الشركة أنه قد يكون من 

، فتقوم هذه 5تكوين احتياطي إضافي تحسبا لإحتمالات وشيكة الوقوعالحكمة وحسن التبصر 

 
 . 252ص، المرجع السابق الياس ناصيف،  -1

ذلك ما يجعل من الإحتياطي النظامي احتياطي إلزامي شأنه شأن الإحتياطي القانوني )في حكم إجبارية تكوينه( متى  -
تضمن نظام الشركة أو قانونها الأساسي النص عليه صراحة، الأمر الذي يجعل من فرضية إهمال اقتطاع الجزء  

اح قبل توزيعها بمثابة الخطأ الموجب لمسائلة القائمين بالإدارة في الشركة ومراقبي الحسابات عند المخصص له من الأرب
 الإقتضاء، بالإضافة إلى بطلان قرار الجمعية العامة القاضي بتوزيع تلك الأرباح.

 . 448عاطف محمد الفقي، المرجع السابق، ص-2

 . 406عبد الحكم محمد عثمان، المرجع السابق، ص-
الاحتياطات النظامية( إلا اذا ظلت موجودة بعد التصفية كما يحق للدائنين  أيحيث أنه لا يتقرر للمساهمين حق عليها) ب -3

 . 738الإعتماد عليها في استيفاء ديونهم شأنها شأن رأس المال تماما. انظر: علي حسن يونس، المرجع السابق، ص
 . 595ص  المرجع السابقن، عاشور عبد الجواد عبد الحميد  -4

وذلك نظرا إلى مصدر تكوينه الذي يعد نصا أو بندا في نظام الشركة وليس نصا في القانون كما هو الشأن بالنسبة   -
للإحتياطي القانوني، وعليه فقد استقر القضاء الفرنسي على إمكانية إلغائه أو تعديل نسبه بقرار من الجمعية العامة غير  

فه تعديلا لأحد بنود النظام وهو ما يدخل ضمن اختصاصاتها .انظر: محمد فريد  العادية لأن الأمر لا يعدوا عن وص
 .    354العريني، الشركات التجارية بين وحدة الإطار القانوني و تعدد الأشكال، المرجع السابق، ص 

 . 278ص، المرجع السابق، حسين الماحي -5
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الهيئة بناءا على اقتراح من مجلس إدارة الشركة بتكوين احتياطي آخر الهدف منه هو حماية 

حتياطي فقها باسم ى هذا النوع من الامصلحة الشركة أو المساهمين فيها، ويطلق عل

 .Réserve libreحتياطي الحر أو الا  Réserve facultativeحتياطي الإختياريالا

حتياطي الذي يعود أمر تقريره للجمعية العامة العادية في الشركة وليس بنص وهو الا

رة تكوين إذ يكون لهذه الهيئة بناءا على اقتراح مجلس الإدا، 1خاص في القانون أو النظام

حتياطات ا النوع من الاالنظامي، وتكوين هذحتياطي القانوني و احتياطات أخرى بجانب الا

ختياري أو الحر، ، لذلك أطلق عليه باسم الاحتياطي الا2متروك لتقديرهذه الجمعية ومشيئتها

 وبديهي أنها هي التي تحدد النسبة التي تقتطع من الأرباح الصافية لتكوينه، وهي التي تقرر

مطلق الحرية في التصرف فيه ، كما لها 3حتياطي حدا معيناوقف الإقتطاع عندما يبلغ هذا الا

 4وفي توزيعه في صورة أرباح على المساهمين.

نتضام كذا احتياطات هو رغبتها في ضمان اوما يدفع هذه الهيئة المتقدمة إلى تكوين ه

رئة أو المرتقبة، كأن تتخذ سير الشركة أو لمواجهة بعض الأزمات العابرة أو الأحداث الطا

 ،ستخدامه في عملية استهلاك موجودات الشركةا احترازيا لامن الاحتياطي الاختياري مورد

أو لضمان توزيع نصيب مستقر من الأرباح على المساهمين في السنوات التي لا تنتج فيها 

أو  ،الشركة أرباحا أو لمواجهة أزمة عارضة أو لأداء نفقات غير منظورة ولكنها متوقعة

نشائه ، كما قد يكون الدافع من وراء ا5عيةلتجديد الآلات أو لمواجهة المصروفات الإجتما

أيضا مجرد العمل على توسعة وتطوير المشروع الذي تألفت من أجله الشركة، غير أن 

على ذكر الغرض المخصص له هذا النوع من  الجمعية وفي جميع الحالات لا تكون مجبرة

 6حتياطي الحر.ومن هنا جاءت تسميته بالا ،بإنشائهحتياطي في قرارها الصادر الا

وتجدر الإشارة إلى أن المشرع الجزائري وعلى غرار المشرع الفرنسي لم ينص أي 

، 7ختياريلعامة العادية في تكوين المال الاحتياطي الامنهما صراحة على صلاحية الجمعية ا

 
 . 449ص، المرجع السابق، عاطف محمد الفقي -1
يكون قرار الجمعية مشوبا و، حتياطات محكوما بتحقيق مصلحة الشركةيشترط أن لا يكون انشاء مثل هذه الإإلا أنه -2

إتخاذه للإضرار بمصالح المساهمين وأصحاب   ذا ثبتاستعمال السلطة ومحلا للطعن فيه أمام القضاء إساءة في بعيب الإ
 .   478ص، جع السابقالمر، حمد بريريباح. انظر محمود مختار أرحصص التأسيس والأ

 . 354ص، المرجع السابق، الشركات التجارية بين وحدة الإطار القانوني و تعدد الأشكال، محمد فريد العريني -3
مصطفى كمال طه، شركات المساهمة وشركات التوصية بالأسهم والشركات ذا المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام  -4

 . 160بق، ص، المرجع السا1954لسنة   26القانون رقم 

 . 35ص، المرجع السابق، كريمة مفتاح الهادي -
 . 609ص، المرجع السابق، محسن شفيق -5
 . 354ص، المرجع السابق، الشركات التجارية بين وحدة الإطار القانوني و تعدد الأشكال، محمد فريد العريني -6
من   195من قانون الشركات والمادة  40جاز صراحة بموجب المادة بعض التشريعات كالتشريع المصري أ نغير أ -7

ري حتياطي اختيااقتطاع جزء من أرباحها الصافية لتكوين حساب االلائحة التنفيذية لهذا القانون للشركات المساهمة 
حتياطي للجمعية نظورة وخول صلاحية إنشاء هذا الإياتها الغير مو لسد نفقاتها وحاجلمواجهة ظروفها الغير متوقعة أ
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فيكون لها  ،1لعامة العاديةلحق يمنح للجمعية اغير أن الفقه والقضاء مستقران على أن  هذا ا

أمر تقديره عند نظرها في مسألة تخصيص الأرباح لسنة مالية معينة دون أن يرد بشأنه نص 

، كما يكون لها أيضا الحرية التامة في التصرف فيه، فلها أن تخصصه 2في القانون أو النظام

ح عند إنتفاء الحاجة كما لها أن تقرر توزيعه على المساهمين كأربا ،لمواجهة أغراض معينة

نعدام وجود أرباح أو عدم تحققها في سنة من السنين، وذلك دون حاجة منها إلى إليه أو عند ا

ذلك لأنه ليس قرار من الجمعية العامة غير العادية، ودون أن يحق للدائنين الإعتراض على 

 3حتياطي القانوني.رأسمال على خلاف الا

الهيئة في تكوين هذا النوع من الاحتياطي ة هذه وقد ثار خلاف فقهي حول مدى أحقي 

 ختياري أو الحر(، ومتى يثبت لها هذا الحق؟)بمعنى الاحتياطي الا

من هذه  للإجابة على ذلك يمكننا القول أن هناك حالة لا تثير أي صعوبة إذا صدر قرار

مفصول فيه، ختياري بناءا على تخويل من نظام الشركة فهذا أمر الجمعية بإنشاء احتياطي ا

ولكن هل يكون لها بمحض إرادتها الذاتية أن تنهج نفس السبيل متى لم تكن ممنوعة من ذلك 

 في نظام الشركة بموجب نص صريح؟

في هذه الحالة يجب التفرقة بين ما إذا كان المقصود هو تكوين مال احتياطي مؤقت  

ا الشركة متى كان واجب لمواجهة بعض الصعاب المحتملة أو القريبة الوقوع التي تصادفه

كما هو الشأن بالنسبة للديون المشكوك فيها، ففي هذه الحالة  ،التبصر يدعوا إلى الإستعداد لها

يكون للجمعية العامة العادية أن تتخذ قرارا بتكوين مال احتياطي في حدود نسبة معقولة لا 

وإلا كان لهؤلاء  ،4تؤثر على حقوق المساهمين في الحصول على حصة عادلة من الأرباح

حق الإعتراض على القرار والمطالبة بتوزيع الأموال التي إمتنعت الشركة عن توزيعها، أما 

إذا كان المقصود من ذلك هو تكوين احتياطي إختياري دائم لتعزيز مركز الشركة وتأمين 

وي على فإن الأمر يخرج عن سلطة الجمعية العامة العادية وغير العادية لأنه ينط ،مستقبلها

مالم يجز هذا القرار  ،5مساس بحقوق المساهمين الأساسية والمقررة لهم بصفتهم شركاء

 جميع المساهمين.

 

فيها بناءا على اقتراح من مجلس إدارتها، كما أسند للهيئة المتقدمة )الجمعية العامة العادية( صلاحية  العامة العادية
 نها وبما يعود بالنفع على الشركة.   التصرف فيه في الأوجه التي تقرر استقطاعه بشأ

اية المساهم في شركة المساهمة، أطروحة لنيل شهادة الدكتوراه في الحقوق، تخصص قانون  ، حمسماءبن ويراد أ -1

،  2017-2016، الجزائر،  -تلمسان -الأعمال، كلية الحقوق و العلوم السياسية ، قسم القانون الخاص،جامعة أبي بكر بلقايد

 . 58ص
 .  735ص،  المرجع السابق، ادوارد عيد 2
 . 269ص، المرجع السابق،  الشواربيعبد الحميد  -3
 .  738ص، المرجع السابق، علي حسن يونس -4
 . 596ص ، المرجع السابق، عاشور عبد الجواد عبد الحميد  -5
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ختياري لا يلحق برأس المال ولا يدخل في الضمان العام ولما كان الاحتياطي الا

فه مساهمين بوصفإنه يجوز للجمعية العامة للشركة أن تتخذ قرارا بتوزيعه على ال ،للدائنين

، ورغم أنه مقدم على 1ستعماله لزيادة رأس المال أو استهلاك الأسهمأرباحا مدخرة أو با

حتياطات الأخرى في جبر خسائر رأس المال إلا أن الشركة لا تلتزم بإعادته إلى غيره من الا

)وذلك على العكس من  ،حاله الأول بالاقتطاع من الأرباح التي تصيبها في المستقبل

لأنه احتياطي غير دائم  ،حتياطي القانوني والنظامي اللذان تلتزم بإعادة تكوينهما من جديد(الا

 .2بطبعه ولا يتعلق به حق الدائنين

 . Réserve occulteحتياطي المستتررابعا: الا

د طي في شركة المساهمة وجوب قي حتيااعد الخاصة باستخراج المال الاتقتضي القو  

خاص منها، ويطلق على مثل  حتياطي المقتطع لكل سنة مالية في ميزانية الشركة في حقلالا

حتياطي المستتر الذي لا يظهرفي تمييزا له عن الا 3حتياطي الظاهرهذا الاحتياطي تسمية الا

حتياطي نتيجة لجوء مجلس الإدارة في ، وينشأ هذا النوع الأخير من الا4ميزانية الشركة

( من Actif) لإخفاء قسم من أرباحها بوضع قيمة لموجوداتها في جانب الأصولالشركة 

ستهلاك معداتها في جانب الخصوم قيمتها الحقيقية، أو بوضع قيمة لاالميزانية تقل عن 

(Passifتفوق القيمة ) ستهلاك، وبذلك تختفي الأرباح أو تنخفض عن الحقيقية لتغطية الا

حتياطي المستتر إلى اطي مستتر أو خفي، وينقسم هذا الامال احتي لتشكل  5قيمتها الحقيقية

 قسمين متميزين بحسب ما إذا كانت طبيعة الإستتار فيه إرادية أم غير إرادية.

وهو الذي يتعمد Réserve occulte volontaire فالإحتياطي المستتر الإرادي 

محكم الإخفاء وليس من السهل مجلس الإدارة إخفاءه ويكون مستترا استتارا حقيقيا متى كان 

كما لو  ،6استنباطه من فحص الميزانية، فإن أمكن إكتشافه بسهولة كان مستترا استتارا كاذبا

      تم تقويم موجودات الشركة بمبالغ رمزية لا تعبر عن قيمتها الفعلية بأي شكل من الأشكال 

دج(، بحيث لا يترك ذلك أي مجال للشك 10.000كتقويم عقار بثمن زهيد لا تتجاوز قيمته )

حول تحايل مجلس الادارة ورغبته في تكوين احتياطي غير محدد المقدار ومحاولته إخفاء 

وذلك كله لهدف تغليط المساهمين حول  ،وضعية المالية الحقيقية للشركة وماتدره من أرباحال

 
 . 59ص، المرجع السابق، سماءبن ويراد أ-1
 . 739ص، المرجع السابق، علي حسن يونس -2
ميزانية  ليه في جانب خصومالظاهر( يجب الإشارة إالإحتياطي  أيذا النوع من الإحتياطي )ن هوالمقصود بذلك أ -3

، وذلك على العكس من الإحتياطي الخفي أو  حتياطي القانوني والنظاميل بمفهومه الإويشم، س المالالشركة شأنه شأن رأ
 .  بند من بنود الميزانية أي المستتر الذي لا يشار إليه في 

 . 61ص، المرجع السابق، براهيم جاسماروق إف -4
 . 276ص، المرجع السابق ، الياس ناصيف -5
 739ص، المرجع السابق، علي حسن يونس -6
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وحتى مصلحة الضرائب تهربا من واجب الشركة بدفع الضريبة  ،حقيقة موضوع الأرباح

 .1المستحقة على أرباحها

حتياطي الذي يعزى سبب ظهوره إلى المستتر غير الإرادي فهو ذلك الا حتياطيأما الا

تلك الظروف الإقتصادية التي تؤدي إلى ارتفاع القيمة المالية لموجودات الشركةعن قيمة 

حتياطي عند إعادة تقويم موجودات الشركة في احدى السنين، وتظهر قيمة هذا الا ،خصومها

وإنما لإدارة في إنشاء هذا النوع من الاحتياطي المستتر، والجدير بالذكرأنه لا دخل لمجلس ا

ساس حقيقة ظهوره إلى نتائج التقلبات وتدهور أسعار العملات وانخفاضها انخفاظا تعود بالأ

( إعتماد تقويم Continuité du bilan) مستمرا، إذ يقتضي مبدأ استمرار الميزانية

موجودات الشركة بالحالة التي تكون عليها الميزانية السابقة مما يترتب عليه ابتعاد قيمتها 

، وكذلك قد يستتر 2معتمدة نتيجة التقلبات النقدية وانخفاض سعر العملةالحقيقية عن القيمة ال

الإحتياطي استتارا غير إرادي في الحالة التي ترتفع فيها قيمة أراضي الشركة أو عقاراتها 

 .3نتيجة تهيئة الحي الواقعة فيه أو لغير ذلك من الأسباب

حتياطي الذي ية لإخفاء الار إلى تلفيق الميزانومن البديهي أن مجلس الإدارة يضط

يقتطعه كما في الصنف الأول )بمعنى لجوءه لتكوين إحتياطي مستتر إرادي( وقد يكون 

غرضه شريفا كما لو أراد أخذ الحيطة لتغطية خسائر محتملة، أو لمواجهة أزمة حالة 

ختياري متى شعر أن يلة بديلة لتدارك مسألة تكوين الاحتياطي الاستعماله كوس، أو لا4الوقوع

ضه من إخراج هذا في حين قد يكون غر ،المساهمين سيعارضون في زيادة مبالغه كل عام

حتياطي في العديد من الحالات خبيثا، كما لو أراد إخفاء حقيقة حجم الأرباح الضخمة التي الا

 6ب ، أو من أجل التهرب من الضرائ 5حققتها الشركة للحؤول دون توزيعها على المساهمين

كما إذا أراد تضليل مصلحة الضرائب بإخفائه جزء من الأرباح الصافية المشمولة 

أو إذا أراد تجميع الأموال للقيام بمضاربات غير مشروعة تخرج عن نطاق  ،بالضريبة

 موضوع الشركة وأهدافها.

حتياطي مزية إيجابية حيث أنه يدعم المركز غم مما يراه البعض من أن لهذا الاوبالر 

مالي للشركة ويعزز ائتمانها، إلا أن هناك من يراه عمل غير مشروع لما يترتب عليه من ال

أو لإبعاد أقلية المساهمين وإخضاعها لسلطة الأغلبية  ،حرمان المساهمين من بعض أرباحهم
 

خطيرة  ضارباتحتياطي المستتر غير مشروع من وجهة القانون كونه ينطوي على ميعتبر هذا النوع من الإلذلك  -1

ضرار بحقوق المساهمين حقيقة الوضع المالي للشركة، والإ  خفاءومشبوهة يكون الهدف من ورائها في غالب الأحيان إ
 والغير.

 . 277ص، المرجع السابق ، الياس ناصيف -2
 . 740ص ، المرجع السابق، علي حسن يونس -3
 . 610ص ، المرجع السابق، محسن شفيق -4
 . 737ص،  المرجع السابق، ادوارد عيد -5
، مجلة الواحات للبحوث والدراساتالقانوني لحماية المساهمين في الأموال الاحتياطية، النظام ، فاضل عبد القادر  -6

 .  632ص  ، 2020لسنة   01العدد ، 13، المجلد
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بسعر أقل من قيمتها الحقيقية مقارنة بما  1داخل الشركة عن طريق إجبارها على بيع أسهمها

يه الأرباح التي حققتها الشركة بصورتها الكاملة، الأمر الذي يلحق ضررا لو ظهرت عل

 مؤكدا بالمساهم عند بيعه لأسهمه.

التشريعات أمر تكوين مثل هذا  ونظرا لهذه الإعتبارات المتقدمة فقد حظرت غالبية

، ومنها التشريع الجزائري الذي استوجب على الهيئات 2راديةالاحتياطي في صورته الا

دارية في الشركة أن تتحرى الدقة والإنتضام والشفافية في عملية إعدادها للحسابات  الإ

دون أي انتقاص من  ،السنوية لحوصلة نشاط الشركة بشكل يعبر عن حقيقة مركزها المالي

قيمة موجوداتها أو المبالغة في تقدير خصومها، وذلك حفاظا منه ومراعاة لمصلحة الشركة 

حتياطي كان للجمعية العامة ومتى اتضح وجود هذا النوع من الا ،اءوالمساهمين على حد سو

وأخذ المبالغ المكونة له بعين الإعتبار حين  ،المجتمعة للمصادقة على الحسابات إبطاله

وفي حالة إغفالها ذلك فإنه يحق لكل ذي  ،إصدارها قرار توزيع الأرباح على المساهمين

عتبار أن أحكام إعداد هذه الأخيرة ة الميزانية باالطعن في صح  -اهمينخاصة المس -مصلحة 

كلها آمرة، ومن ثم فلا بد من إلغاء الميزانية الأولى وإعادتها من جديد بطرق تتضمن دقتها 

ضافة إلى نشوء حق هؤلاء ، بالا3وصحتها بإعتبارها من أهم الوثائق بالنسبة للشركة

حتياطي عليهم لأنها مقتطعة في ذا الابتوزيع الأموال المشكلة له المساهمين في مطالبتهم

 . 4حقيقة الأمر من الأرباح المخصصة لهم

 سهم.ت المستعملة في عملية استهلاك الأحتياطاالفرع الثاني: الا

تلعب الأموال الإحتياطية دورا أساسيا في السياسة المالية للشركات المساهمة كونها 

أو لإستكمال أو جبر  ،احتمالات الخسائر التي تحدق بهاوسيلة فعالة في مواجهة العديد من 

رأس مالها ومواجهة توسعاتها وإنشاءاتها الجديدة، وذلك عن طريق ما يسمى كما ألفناه سابقا 

، وإنما تتعدى ذلك بسياسة التمويل الذاتي، غير أن وظيفة هذه الأموال لا تتوقف عند هذا الحد

، والتي غراض التي لا تقل أهمية عن الأغراض المتقدمةستعمالها في تغطية العديد من الأبا

رأس المال،  ستعمالها في تمويل نفقات بعض العمليات الواقعة علىنذكر على رأسها إمكانية ا

حتياطي في رأس رأس المال عن طريق إدماج هذا الا ستخدامها في تمويل عملية زيادةكا

يحصل عليها المساهمين، أو بزيادة القيمة المال مقابل أسهم المنح الجديدة المجانية التي 

 
 . 279ص، المرجع السابق، حسين الماحي -1
في   ل للطعنالة لا محح نهفي هذه الوعلى العكس من ذلك يكون الإحتياطي المستتر مشروعا إذا كان غير إرادي لأ -2

، الياس ناصيف: انظر .استمرارية الميزانية رة اعتمد تحريرها على احترام مبدأداصدق الميزانية طالما أن مجلس الإ
 .  279ص، المرجع السابق

 . 59، المرجع السابق، صسماءبن ويراد أ -3
  225-16جازيت . 1926مايو  22بتاريخ  عنها صادرفي حكم وذلك ما قضت به محكمة مصر التجارية المختلطة  -4

حكام  ت ذات المسؤولية المحدودة وفقا لأسهم والشركاكات المساهمة وشركات التوصية بالأشر، مصطفى كمال طه : انظر
 . 161هامش الصفحة ، المرجع السابق، 1954لسنة   26القانون رقم 
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أو بإستعمالها أيضا في عملية تخفيض رأس المال عن طريق  ،الإسمية لأسهمهم القديمة

شراء الشركة لعدد من أسهمها بقيمة الجزء المراد تخفيضه من رأس المال وإلغاء الأسهم 

ستهلاك الأسهم من خلال المشتراة، أو بإستعمالها كذلك فيما يهمنا كأداة لتمويل عملية ا

توظيفها في عملية إطفاء القيمة الإسمية للأسهم المستهلكة وإرجاع جزء منها أو كلها 

للمساهمين خلال فترة حياة الشركة وقبل انقضائها وتصفيتها، وعليه فالتساؤل الذي يثار هنا 

سهم؟ وهل استهلاك الأحتياطية في تحقيق أغراض عملية ال الاهو ما مدى تدخل هذه الأمو 

حتياطات؟ أو بصيغة مغايرة هل المستعمل بمفهومه جميع أنواع الا حتياطييشمل هذا الا

 حتياطية لتغطية عملية استهلاك الأسهم؟ن استخدام جميع أنواع الأموال الايمك

للإجابة على هذا التساؤل يستلزم بنا الأمر أولا ضرورة البحث في الأحكام القانونية 

حتياطية كم يفيد بتحديد طبيعة الأموال الاهلاك الأسهم بغية استخراج ح المنظمة لعملية است 

من القانون التجاري نجد أن المشرع  709المشمولة بالإستهلاك، وباستقراء نص المادة 

الجزائري قد نص صراحة في مقطع الفقرة الأولى منها على أنه: يتم استهلاك رأس المال 

بواسطة مبالغ قرار من الجمعية العامة غير العادية و بموجب حكم في القانون الأساسي أو ب 

 2، وذلك دون تحديد منه لطبيعة هذه المبالغ، والتي يقصد بها عند غالبية الفقه 1قابلة للتوزيع

بلة للتصرف حتياطات القا، أو بمعنى آخر الأرباح والاحتياطات القابلة للتوزيعالأرباح والا

 حتياطات؟فيها. فما هي هذه الا

مر أولا البحث في ما حتياطات يستلزم بنا الأتحديد أكثر دقة لهذا النوع من الال

حتياطيات التي يجوز وزيع، ثم التعرض لتحديد أنواع الاحتياطات القابلة للت المقصود بالا

 للشركة استخدامها في تحقيق عملية استهلاك الأسهم.

 .حتياطات القابلة للتوزيعأولا: المقصود بالا

سلطة في توزيع ما لها من أموال  كقاعدة عامة لا تملك الشركة ولا هيئاتها الإدارية أي 

ستعمالها في رد القيمة واء بتوزيعها في صورة أرباح أو باس ،حتياطية على مساهميهاا

الإسمية للأسهم المستهلكة، بمعنى اعتمادها كمصدر تمويلي لعملية استهلاك الأسهم عن 

سمية المبكر لحق المساهم في القيمة الاعض منها أو كلها في الوفاء طريق استعمال الب 

 
 من قانون الشركات المصري.  35من اللائحة التنفيذية شرحا وتدعيما لنص المادة   114وذات الحكم تؤكده المادة  -1
من  سهم المستهلكةالإسمية لل قيمةالسهم على وجوب دفع تأكد غالبية الدراسات الفقهية حول موضوع استهلاك الأ -2

أن يحصل الإستهلاك اقتطاعا من رأس المال إعمالا لمبدأ  نه لا يجوزأ ها القابلة للتوزيع بحيثاحتياطاتالشركة و رباحأ
، فإذا حدث وأن عمدت الشركة إلى اقتطاع جزء من رأس المال لإستهلاك الأسهم م جواز المساس بهدس المال وعثبات رأ

ذا لم تحقق الشركة في عام ربحا  الإستهلاك إاف عملية قكما يجب كذلك إي ما اقتطعقمية سترداد جاز للدائنين المطالبة بإ
روع الشركات التجارية المش، كثر حول هذا انظر: محمد فريد العرينيلديها احتياطي قابلا للتوزيع. لإطلاع أ ولم يكن

بهنساوي،  كذلك: صفوت، 211.212ص، المرجع السابق، شكالالتجاري الجماعي بين وحدة الإطار القانوني وتعدد الأ

.وفي ذات السياق انظر: حمد 569ص، المرجع السابق، يضا:عاشور عبد الجواد عبد الحميد، أ345السابق، صالمرجع 

 .     412ص، المرجع السابق، الله محمد حمد الله
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ة، وذلك نظرا لخصوصية بعض هذه لأسهمه المشكلة لرأس المال أثناء حياة الشرك

حتياطات التي تعتبر في حقيقة أمرها عنصرا مكملا لرأس المال تقتصر مهمتها على الا

مستقبل، وعلى تأمين الحقوق المكتسبة تأمينه من المخاطر التي تتعرض لها الشركة في ال

 لدائني الشركة، وبالتالي فهي أموال غير قابلة للتوزيع بطبيعتها على المساهمين.

ستثنائية أو على النقيض من ذلك بخصوص بعض الاحتياطات الا ولكن الحكم

قول فهي عبارة عن أرباح مدخرة تقرر الجمعية العمومية إنشائها كما قدمنا بال ،الإختيارية

بلغ درجة قيمة ولكنها لا ت ،لمواجهة أمور عارضة أو وشيكة أو قريبة الوقوع في المستقبل

حتياطات أعلاه، وأن أهمية ومقدار هذه الا حتياطية الغير قابلة للتوزيعوحصانة الأموال الا

متروكين لتقدير الجمعية العمومية، وتبعا لذلك لا تثريب على الجمعية متى عادت وقررت 

 1حتياطات.لك حق التصرف في هذا النوع من الافهي تم ،ف فيهاالتصر

حتياطات يجب أن معية العامة في التصرف في هذه الاومما يجدر ذكره هو أن حق الج 

حتياطي الذي وقع الإقتطاع عليه في قرارها على تبرير منها صراحة لعنوان الا يكون مبني

في فقرتها الثانية من القانون التجاري  722المادة القاضي بالتوزيع، ذلك ما نصت عليه 

 59انون رقم من اللائحة التنفيذية للق 2ف 194الجزائري، وذات الحكم أكدته أيضا المادة 

خر على أنه لا يجوز ي أشارت بدورها أيضا في موضع آالمصري، الت  1981لسنة 

 2قة الجمعية العامة.حتياطات في غير الأبواب المخصصة لها إلا بموافالتصرف في الا

حتياطات بالنظر لقابليتهما يانه نستنتج أن هناك نوعين من الاستنادا لما تقدم بوعليه فا

للتوزيع من عدم قابليتها، وذلك بصرف النظر عن التقسيم المتقدم المبني على مدى التزام 

توزيع أو حتياطات تبعا لقابليتها للاحتياطي من عدمه، وعليه تقسم الا الشركة بتكوين

للتصرف فيها )وبالتالي قابلية استخدامها في تمويل عملية استهلاك الأسهم من عدم ذلك( إلى 

 ،احتياطات قابلة للتوزيع أوقابلة للتصرف فيها من طرف الجمعية العامة في الشركة

 واحتياطات غير قابلة لا للتوزيع ولا للتصرف فيها.

 سهم.حقيق عملية استهلاك الأت في جائز استخدمهاحتياطات الثانيا: الا

حتياطات في تحقيق أغراض استهلاك الأسهم من عدم ذلك لإستنباط حكم قابلية الا

حتياطات داخل شركة المساهمة التعرض لكل نوع من أنواع هذه الا يقتضي بنا الأمر بداية

مكننا يق عملية استهلاك الأسهم، ومن ثم يبلية استعمالها كمصدر تمويلي لتحقوبيان حكم قا

 ،حتياطي المستخدم في تمويلهااستهلاك الأسهم تتوقف على نوع الاالقول بأن صحة عملية 

 وذلك على النحو التالي:

 
 . 110ص، المرجع السابق، محمد عمار تيبار -1
 . 42ص، المرجع السابق، كريمة مفتاح الهادي -2
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 حتياطي القانوني.الااستعمال بسهم استهلاك الأ-1

عند حديثنا على هذا الصنف من الاحتياطات أن المقصود به هو ذلك  قدمنا سابقا

حتياطي الذي يفرضه القانون، فيشترط خصم نسبة معينة من الأرباح سنويا لتكوينه على الا

. فهل 1حتياطي إلى نسبة معينة من رأس المالقف استمرار الخصم إذا وصل هذا الاأن ي 

 حتياطي في استهلاك أسهمها؟للشركة استخدام هذا النوع من الا يجوز

تدعيم  ياطي القانوني هو حتالغاية التشريعة من فرض تكوين الابأن  2يقر بعض الفقه

لأنه مخصص أساسا لتكملة هذا الأخير وجبره  ،الضمان العام للدائنين الممثل في رأس المال

كونة الذي يمثله، فالأموال المإذا أصيب بسبب الخسائر، وذلك بزيادة حجم الضمان 

حتياطي القانوني غرضها الأساسي هو المحافظة على ثبات رأس المال وإعادة تكوينه إذا للا

لأمر كذلك فيخضع هذا النوع من ، وطالما أن ا3ما لحقه أي نقص في إحدى السنوات

، وعدم جواز المساس به، وعلى 4حتياطي شأنه شأن رأس المال لقاعدة ثبات رأس المالالا

شركة التصرف فيه أو توزيعه على المساهمين في السنوات التي لا تحقق ذلك فلا يجوز لل

ستهلاك زء غير الموفى من رأس المال أو لاكما لا يجوز استعماله لدفع الج  ،فيها الأرباح

 5الأسهم أو لشرائها.

حتياطي للتوزيع على نادا على فكرة عدم قابلية هذا الاونحن نؤيد هذ الرأي است 

مان إضافي لدائني الشركة إلى جانب رأس المال ويأخذ حكمه، لذلك فإنه المساهمين كونه ض

حتياطي القانوني ستهلاك الأسهم، ومن ثم يستثنى الالا يجوز للشركة استخدامه في عملية ا

كما لا يجوز لها أيضا استخدامه في عملية شراءها لأسهمها إلا إذا ، 6من تحقيق هذه العملية

 7رأسمالها.كان ذلك بقصد تخفيض 

سمية للأسهم يجوز كقاعدة عامة دفع القيمة الا وكنتيجة لما تقدم عرضه فإنه لا

حتياطي القانوني الذي يمثل في نظر الدائنين جزءا ضافة إلى رأس المال من الاة بالاالمستهلك
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ستخدام ما ال تماما، وإنما تستهلك الأسهم باشأنه شأن رأس المالعام في الشركة من ضمانهم 

حتياطي القانوني، ففرضا ابلة للتصرف فيها مستثنى منها الالشركة من أرباح وإحتياطات قل

ن لديها احتياطي حر وكانت تسعى ما إذا لم تدرالشركة أرباحا في إحدى السنوات أو لم يك

وإلا كان لدائني الشركة رفع  هنا، ستهلاك يجب أن توقففإن عملية الا ستهلاك أسهمهالا

ستهلاك الغير مشروع لبة بقيمة ما وزع عليهم مقابل الابل المساهمين للمطادعاوى مباشرة ق

 . 1للأسهم

 حتياطي النظامي.الا سهم باستخداماستهلاك الأ -2

حتياطي الإتفاقي الذي مي كما جرى بيانه آنفا هو ذلك الاحتياطي النظاإن المقصود بالا

في نظامها شروط تكوينه ونسبه يتم النص على تكوينه في نظام الشركة، وتحدد كل شركة 

، ومثال هذه الأغراض مواجهة بعض المخاطر أو 2غراض التي يجب تخصيصه لأجلهوالأ

تلبية بعض الحاجات كاستخدامه لتغطية عملية استهلاك الأسهم أوالسندات أو للإسراع في 

ليات ، أو لغرض تجديد المعدات والآلات أو لتمويل بعض عم3عمليات الإستهلاك الصناعي

 الشركات.

ولا يجوز كقاعدة عامة التصرف فيه أو الإنتقاص منه إلا بتعديل النظام نفسه، كذلك 

فمتى حدد النظام أوجه تخصيصه فلا يجوز للجمعية العامة العادية تقرير استعماله في غير 

لأن  ،وإلا كان قرارها مشوبا بالبطلان لمخالفته للنظام الأساسي ،الأغراض المخصص لها

مر يتعلق في هذه الحالة بتعديل النظام وهو ما يخرج عن اختصاصها ويكون من شأن الأ

 4الجمعية العامة غير العادية وحدها.

حتياطي النظامي في عملية استهلاك الأسهم متى ذلك فإنه يجوز استخدام الا وبناءا على

لة لا يجوز السماح باستخدامه في كان مخصصا أساسا لتلبية هذا الغرض، وفي غير هذه الحا

تحقيق هذه العملية دون تعديل نظام الشركة من جانب السلطة المختصة بذلك )الجمعية العامة 

ضعها لبند يسمح غير العادية(، وذلك عن طريق إلغاء ما كان مخصصا له في السابق وو 

 
 .  489ص، المرجع السابق، سميحة القيلوبي -1

 . 413أبو زيد رضوان، المرجع السابق، ص -

 . 524محسن شفيق، المرجع السابق، ص -

 السابق الإشارة إليه.   1924أبريل 09وذلك ما قضى به الإستئناف المختلط للقضاء المصري  في الحكم الصادر بتاريخ  -
،  مرجع السابقنظام القالنوني لدور الجمعيات العمومية في إدارة شركات المساهمة، الال، رحاب محمود الداخلي -2

 . 294ص
 . 319ص ، بقالمرجع السا، حسام الدين سليمان توفيق -3
روع التجاري الجماعي بين وحدة الإطار القانوني وتعدد المش، الشركات التجارية، المرجع السابق، محمد فريد العريني -4

 . 353ص، المرجع السابق، شكالالأ



 تحديد الأموال التي تقع عليها عملية استهلاك الأسهم                                    الفصل الثاني:

 

 139 الأسهم الباب الأول: التأصيل المفاهيمي والنظري لعملية استهلاك 

حتياطات الاجب شرط في العقد التأسيسي )أي حتياطات المكونة بمو ضمنه باستعمال الا

 .1ستهلاكالنظامية( في عملية الا

حتياطي النظامي مخصصا لأغراض معينة نص عليها في نظام أما إذا لم يكن الا

فهنا يجوز للجمعية العامة العادية بناءا على اقتراح مجلس الإدارة مشفوعا بتقرير  ،الشركة

، ومن 2مراقب الحسابات أن تقرر استخدامه فيما يعود بالنفع على الشركة أو على المساهمين

ستخدامه في تمويل عملية استهلاك الأسهم كونها من العمليات التي تحقق منافع ثم إمكانية ا

 ركة وللمساهمين على حد سواء.معتبرة للش

 ختياري.الاحتياطي استهلاك الأسهم باستعمال الا-3

حتياطي كما هو واضح من تسميته احتياطي حر بمعنى أن الجمعية العامة هذا الا 

العادية للشركة وبناءا على اقتراح مجلس الإدارة أن تقرر في سنة مالية معينة تكوينه دون أن 

، كما يجوز لها إلغائه في أي وقت 3قانون أو نص في نظام الشركةيلزمها في ذلك نص في ال

حتياطي لمواجهة بعض الظروف ية العامة العادية بتكوين هذا الاشاءت، وعادة ما تقوم الجمع

 الغير متوقعة أو لتغطية نفقات غير منظورة أو نظيراستهلاك موجودات الشركة.

جوز ه التي تقررها الجمعية العامة، ويختياري عموما في الوجو ويستعمل الاحتياطي الا

حتياطي في صورة أرباح على المساهمين دون حاجة إلى قرار لهذه الأخيرة أن توزع هذا الا

ذلك لأنه ليس من الجمعية العامة غير العادية، ودون أن يحق للدائنين الإعتراض على 

محددة، ومن ثم أوالنظامي المخصص لأغراض  4حتياطي القانونيرأسمال على خلاف الا

حتياطي في استهلاك أسهمها طالما العادية أن تقرر استخدام هذا الا فإنه يجوز للجمعية العامة

 أن ذلك لا يشكل أي مساس أو تعدي على مبدأ ثبات رأس المال.

 و الخفي.حتياطي المستتر أالاستهلاك باستعمال الا-4

حتياطي المستتر أو تقدم الإشارة له بالايعود سبب تسمية هذا النوع من الاحتياطات كما 

الشركة، ومن ثم تمييزا له عن الاحتياطي الظاهر  الخفي نظرا لكونه غير ظاهر في ميزانية

حتياطي الذي من أشكاله الاحتياطي القانوني والنظامي والاختياري أو الحر، وينشأ هذا الا

ر إراديا أي نابع عن سلطة وإرادة كما تقدم بنا القول إلى العديد من الأسباب منها ما يعتب

مجلس الإدارة في تكوينه، وذلك عن طريق تقويم بعض أصول الشركة بأقل من قيمتها 

الحقيقية أو المبالغة في تقدير المبالغ المخصصة للإندثار بهدف إخفاء الأرباح الضخمة التي 
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رباحها الظاهرة، تحققها الشركة عن المساهمين أو من أجل التهرب من دفع الضرائب على أ

حتياطات في ذا النوع من الاحتياطي لأن الذي يقرر إنشاء الاولا شك في عدم مشروعية ه

حتياطي ، إضافة إلى أن وجود مثل هذا الا1الشركة هي الجمعية العامة وليس مجلس الإدارة

بهم ستيفاء نصيزها المالي وحرمان المساهمين من افي الشركة قد يؤدي إلى إخفاء حقيقة مرك

كما يؤدي أيضا إلى انخفاض سعر الأسهم عن سعرها  ،من الأرباح الحقيقية التي حققتها

الحقيقي فيما لو ظهرت الأرباح على حقيقتها مما يلحق ضررا محققا بالمساهم عند بيعه 

 2لأسهمه.

حتياطي المستترما تعد بطبيعتها غير إرادية بمعنى أنه ومن الأسباب المنشئة أيضا للا 

وإنما تنشأ بصورة غير مقصودة نتيجة بعض  ،ل لإرادة مجلس الإدارة في تكوينهالا دخ

العوامل الاقتصادية التي أدت مثلا إلى ارتفاع قيمة موجودات الشركة أو بسبب انخفاض 

سعر النقد الذي يرتفع بنتيجته ثمن هذه الموجودات بينما تظل قيمة الديون بالوحدات النقدية 

مرت الشركة على قيد موجوداتها في الميزانية بقيمتها السابقة المنخفضة على حالها، فإذا است 

وبالتالي  ،عن قيمتها الحقيقية فيؤدي ذلك إلى إخفاء الأرباح عن طريق ميزانية غير صحيحة

 إلى تكوين احتياطي مستتر غير مشروع تترتب عليه ذات الآثار السابقة.

ترا استيتارا حقيقيا فلا شك في عدم حتياطي إراديا وكان مست وعليه فمتى كان الا 

مشروعيته لأنه يتضمن خرقا لمبدأ صحة وصدق الميزانية، ولذلك يكون لكل ذي مصلحة أن 

يثبت وجوده وأن يطلب توزيعه لأنه عبارة عن أرباح محبوسة عن مستحقيها، أما إذا كان 

ن مال احتياطي غير الإستتار كاذبا فلا يسوغ القول بعدم صدق الميزانية لأنها تتضمن تكوي 

حتياطي المستتر صحيحا في الحدود التي يكون فيها حالة يكون الاوفي هذه ال ،معين المقدار

، وذات 3للجمعية العمومية العادية وهي التي تصادق على الميزانية إنشاء احتياطات اختيارية

جال للطعن في حتياطي المستتر الغير إرادي لأنه في هذه الحالة لا مالحال ينطبق على الا

صحة الميزانية طالما أن مجلس الإدارة اعتمد في تحريرها على احترام مبدأ استمرارية 

، وتبعا لذلك فإنه متى حصل وأن 4الميزانية واحترام المبدأ الخاص بإفتراض ثبات قيمة النقد

تم ظهور احتياطي مستتر فإنه يكون واجب التوزيع على المساهمين ومن ثم تحقق فرضية 

ختياري أو تصرف فيها شأنه شأن الاحتياطي الامكانية توزيعه بإعتباره من الأموال القابلة للإ

ومن ثم  ،الحر الذي تملك الجمعية العامة في الشركة صلاحية توزيعه متى ارتئت ذلك

 امكانية استخدامه كمصدر تمويلي لعملية استهلاك الأسهم.
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تعد عملية استهلاك الأسهم من أهم العمليات التي قد تطرأ على أسهم رأسمال شركة 

المساهمة في أثناء فترة حياتها وقيامها، وذلك بالإضافة إلى بعض العمليات التي تدور في 

نفس المسار كعملية شراء الشركة لأسهمها، سواء بغرض تخفيض رأس مالها، أو لغرض 

ومة بعض العناصر الخارجية المعادية لها وحسن اختيار المساهمين فيها، إضافة إلى مقا

 عمليتي تعديل رأس المال سواء بزيادة مقداره أو خفضه.

وتظهر الفائدة العملية من اللجوء لهذا العملية )أي عملية استهلاك الأسهم( في إمكانية 

ها في أسمالها إلى مساهميشركة المشكلة لرالرد من خلالها أو عبرها القيمة الاسمية لأسهم ال

أثناء حياتها وقبل حلها وانقضائها، لكون تعلق غرضها بمورد من الموارد القابلة للفناء، أو 

قيام مشروعها على امتياز ممنوح لها من الحكومة أو إحدى الهيئات العامة التابعة لها لأجل 

تقدم ألا تبقى لها أموال كافية عند انتهاء محدد، فتخشى هذه الفئة من الشركات نتيجة لما 

مشروعها تمكنها من دفع القيمة الاسمية لأسهم رأسمالها إلى المساهمين، فتعمد في أثناء 

، ومنح المساهمين 1حياتها إلى استهلاك أسهمها باستعمال جزء من أرباحها لسد هذا الغرض

أو الأسهم الإنتفاعية في بعض الذين استهلكت أسهمهم أسهما جديدة تسمى بأسهم التمتع 

القوانين، تخول لهؤلاء المساهمين جميع الحقوق المرتبطة بالسهم باستثناء حق استرداد 

القيمة الاسمية للسهم التي سبق وأن استردت قبل تصفية الشركة، الأمر الذي يخولهم حق 

ون لهم الحق في الاحتفاظ بصفة المساهم في الشركة وبالحقوق الملازمة لهذه الصفة، إذ يك

الاستيلاء على نصيب من أرباح الشركة المحققة سنويا، وذلك بعد تسديد قيمة الأرباح 

الخاصة بأسهم رأس المال، كما يكون لهم الحق في حضور الجمعيات العامة في الشركة 

في أسهم زيادة  بالأفضلية أو الأولويةراتها وأعمالها، وحق الاكتتاب والتصويت على قرا

وحق الحصول على نصيب من فائض التصفية عند تصفية الشركة، وذلك بعد  ،مالرأس ال

تسديد جميع الديون التي عليها، كما يتقرر لهم الحق أيضا في إمكانية تداول هذه الأسهم 

الجديدة نظرا لقابليتها هي الأخرى للتداول من جديد، وإمكانية تحويلها إلى أسهم رأس المال 

 القيم الاسمية التي سبق وأن قبضوها مقدما.في حالة إعادة مبالغ 

استنادا إلى ذلك يمكننا القول بأن لعملية استهلاك الأسهم فائدة أو مزية مزدوجة في 

حق كل من الشركة والمساهمين أو المساهم فيها، فهي تقي الشركة من حالات عجزها عن 

يجة نضوب مواردها المالية رد القيمة الاسمية لأسهم رأسمالها إلى مالكيها أو مساهميها نت 

عند انتهاء المشروع، وذلك من خلال تمكينها من خاصية الدفع لهذه القيم الاسمية أثناء 

حياتها وفي الأوقات أو المناسبات التي يكون فيها لدى الشركة من الأرباح أو الاحتياطات 

ساهم في  القابلة للتوزيع ما يسد هذه الحاجة، كما أنها تحمي من جهة أخرى حق الم
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الحصول على القيم الاسمية لأسهمه في رأس المال، واحتفاظه بصفته كمساهم مع الشركة 

وما تشمله هذه الصفة من حقوق سواء مالية أو معنوية، وذلك نتيجة لامتلاكه لأسهم التمتع 

 التي تحفظ له هذه الصلة مع الشركة بدل أسهمه في رأس التي جرى استهلاكها.

المزايا المعتبرة التي تمكننا منها هذه العملية بالنسبة للشركة أو وعليه فنظرا لهذه 

بالنسبة للمساهمين فيها على حد سواء، فإن غالبية التشريعات قد أقرت هذه العملية وكفلتها 

بضوابط قانونية تضمن نتائجها الايجابية دون السلبية منها، ومن هذه التشريعات نجد 

أقر هو الآخر عملية استهلاك الأسهم ونظمها بموجب  الجزائري الذي التجاري التشريع

من ق.ت.ج ضمن الكتاب الخامس منه المعنون  711إلى  709المواد القانونية من 

في القسم السادس  ،في الفصل الثالث الموقع بعنوان شركات المساهمة ،بالشركات التجارية

نوان أو مسمى استهلاك ضمن الفقرة الثانية تحت ع ،منه الخاص بتعديل رأسمال الشركة

إلى محاولة ضبط وتحديد الجزائري و في إطار هذا التنظيم  المشرعس المال، كما سعى رأ

واستبعاد وحظر بعض الآثار التي إرتئى أن من شأنها الإضرار  ،آثارها القانونية المرغوبة

ها، وهذا ما بمصلحة الشركة ومصالح الغير التابع لها كالمساهمين والدائنين والمتعاملين مع

 يمكن وصفه بالجانب التنظيمي لعملية استهلاك الأسهم في شركة المساهمة.

ولتحديد هذا الجانب تحديدا دقيقا كان لابد علينا أولا الشروع في محاولة البحث عن 

أهم المتطلبات التي يقتضيها الإعمال الصحيح والصائب لهذه العملية، وذلك من خلال 

لإجراءات القانونية الواجب توافرها لتفعيل هذا النوع من استظهار جميع الشروط وا

العمليات، ثم التعرض بعد ذلك إلى أهم الآثار القانونية التي ترتبها العملية في حالة تطبيقها 

السليم الموافق للقانون سواء بالنسبة للشركة بحد ذاتها أو بالنسبة لمساهميها والدائنين لها، 

 نه تبعا للتقسيم الآتي: وهذا ما سنحاول الإجابة ع

الفصل الأول ونتعرض فيه أهم المبادئ والإجراءات القانونية التي تحكم عملية 

الاستهلاك، ثم الفصل الثاني ونتطرق فيه لمجمل الآثار القانونية المترتبة عن عملية 

 استهلاك الأسهم.
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 الإجراءات القانونية التي تحكم عملية الاستهلاك.والمبادئ : الفصل الأول

يمكن أن تطال أو تمس برأس المال )وعلى رأسها عمليتي خفض ككل العمليات التي 

وزيادة رأس المال اللتان خصهما المشرع بتنظيم قانوني متميز يحدد نطاقهما الشرعي(، 

سعى المشرع أيضا فيما يخص عملية استهلاك الأسهم إلى تنظيمها هي الأخرى بموجب 

انتقاصها من حجم الضمان العام   نصوص قانونية آمرة تضمن كذلك عدم إمكانية مساسها أو 

الممثل في رأس المال، الذي يعتبر في نظر الدائنين والشركة الحد الأدنى المقرر لضمان 

من  709ديون هذه الفئة في مواجهتها، وذلك ما يظهر على حد تعبيره في نص المادة 

، بمعنى لولا يترتب عنه تخفيض في رأس الماق.ت.ج في آخر مقطع من فقرتها الثانية... 

أنه لا يجب أن تتجاوز آثار عملية استهلاك الأسهم حدودها القانونية التي رسمها لها 

المشرع لتتحول إلى عملية تخفيض غير مشروع لرأس المال، وذلك ما ينفي أن يقع 

الاستهلاك على رأسمال الشركة، بالإضافة إلى اشتراطه أن يتم النص المسبق على إجراء 

ام الشركة أو باتخاذ قرار من جمعيتها العامة غير العادية يقر ذلك هذه العملية في نظ

لغرض الإعلام المسبق لكل من له مصلحة معها بهذا الإجراء المستقبلي، كما اشترط أيضا 

ألا يتعدى هذا الاستهلاك على مبدأ المساواة بين المساهمين في إستحصالهم لمبالغ القيم 

لصنف، كل هذه الشروط اعتبرها المشرع بمثابة مبادئ الاسمية لأسهمهم المنتمية لذات ا

قانونية تحكم عملية الاستهلاك في جميع مراحلها، تفاديا منه لبعض التجاوزات والمخالفات 

التي يرتكبها القائمين على الإدارة في الشركة تفضيلا لمصالحهم الشخصية على المصلحة 

 العامة للشركة ومساهميها والدائنين لها.

لك سندرس فيما هو آت أهم الشروط التي وضعها المشرع لتحقيق عملية وعلى ذ

استهلاك الأسهم ونفاذها )المبحث الأول(، وكيفيات تطبيق هذه العملية والجزاءات المترتبة 

 عن مخالفة أحكامها )المبحث الثاني(.
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 الأسهم.فرها لصحة ونفاذ عملية استهلاك : الشروط الواجب توالمبحث الأول

لقد أجمع كل من الفقه والقضاء والتشريع على أن تطبيق عملية استهلاك الأسهم على 

النحو الصحيح يستلزم توافر جملة من الشروط، شكلية كانت أم موضوعية، فمن الناحية 

الشكلية يجب أن يكون إجراء هذا الاستهلاك منصوصا عليه في نظام الشركة، أي وجوب 

ام الشركة ومنذ تأسيسها يقضي بإجازة إجراء الاستهلاك، والذي من إدراج بند خاص في نظ

خلاله يكون للشركة استهلاك أسهمها أثناء فترة حياتها وقبل انقضائها، أو بموجب صدور 

قرار من الجمعية العامة غير العادية فيها يمكنها من استهلاك أسهمها في حالة تخلف النص 

 من ق.ت.ج. 709وذلك ما تضمنته المادة  ،اسيعلى إجازة إجراءه في قانونها الأس

أما من الناحية الموضوعية فيجب ألا يؤدي هذا الاستهلاك إلى المساس بمبدأ ثبات 

رأس المال، باعتبار أن هذا الأخير يمثل الحد الأدنى للضمان العام المقرر لمصلحة دائني 

فيها القيمة الاسمية للسهم  الشركة، بحيث أنه لا تصح عملية استهلاك الأسهم إلا إذا دفعت

المستهلكة من أرباح الشركة أو احتياطاتها القابلة للتوزيع والمخصصة قبل ذلك لتحقيق هذا 

الغرض، كما يشترط أيضا ضرورة تطبيق هذه العملية على وجه تحقق معه المساواة 

دة من والعدالة بين المساهمين الذين سوف تستهلك أسهمهم، والذين ينتمون لطائفة واح 

المساهمين. وعلى هذا النحو قررنا تقسيم مضمون هذا المبحث إلى مطلبين أساسيين 

نستعرض في المطلب الأول منه الشروط الشكلية الواجب مراعاتها في عملية استهلاك 

 الأسهم، في حين نتطرق في المطلب الثاني للشروط الموضوعية.

 استهلاك الأسهم.الشروط الشكلية التي تحكم عملية : المطلب الأول

لقد أخضعت الأحكام القانونية عملية استهلاك الأسهم لمجموعة من الشروط 

والضوابط القانونية، والتي تختلف تبعا لاختلاف وتعدد الأنظمة القانونية المقارنة، إلا أن 

التشابه والتماثل، عدى بعض الفوارق  ينفي تقاربها إلى حد بعيد من درجاتذلك لا 

 البسيطة.

ل من أهم هذه الشروط على الإطلاق ما يتعلق بالجانب الشكلي للعملية، إذ ولع

اشترطت غالبية التشريعات لصحة ونفاذ عملية استهلاك الأسهم أن يكون منصوصا عليها 

مسبقا في القانون أو النظام الأساسي للشركة، وذلك حتى يكون المساهم والدائن، وعموما 

يّنة من أمره منذ البداية بهذا الإجراء المستقبلي، أو أن كل ذي مصلحة اتجاه الشركة على ب 

يتخذ بشأنه قرار من الجمعية العامة للمساهمين في دورتها غير العادية يقضي بإجازة 

ضرورة تطبيقه )الاستهلاك( في حالة تخلف الشرط النظامي الأولي أو المبدئي، ذلك ما 

 سنتعرض له تفصيلا فيما يلي. 
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 ود نص في القانون الأساسي للشركة يسمح لها باستهلاك أسهمها.وج: الفرع الأول

حكم في القانون ق.ت.ج على أنه: يتم استهلاك رأس المال بموجب  709تنص المادة 

أو قرار من الجمعية العامة غير العادية وبواسطة مبالغ قابلة للتوزيع، وذات ، الأساسي

 .ف.من ق.ت 225L-198الحكم أكدته أيضا المادة 

من  35/1نفس الحكم أيده أيضا المشرع المصري، من خلال نصه بموجب المادة و 

على أنه لا يجوز إصدار أسهم التمتع إلا بالنسبة للشركات التي  1981لسنة  159ق.ش.م 

قبل انقضائها، بسبب تعلق نشاطها بالالتزام باستغلال  ينص نظامها على استهلاك أسهمها

، أو مرفق من المرافق العامة ممنوح لها لمدة محدودة، أو مورد من موارد الثروة الطبيعية

 .1بوجه من أوجه الاستغلال مما يستهلك بالاستعمال أو يزول بعد مدة معينة

من اللائحة التنفيذية لهذا القانون على أنه يتم استهلاك الأسهم  114كما تنص المادة 

وتدفع قيمة الأسهم المستهلكة من الأرباح أو ، بموجب نص خاص في نظام الشركة

 الاحتياطات القابلة للتوزيع.

من خلال هذه الأحكام القانونية المتقدمة الوارد النص عليها في القانون الجزائري 

وبعض القوانين المقارنة، يتبين لنا وبوضوح أنه لا يجوز للشركة استهلاك أسهمها وإصدار 

أسهم تمتع بدلها إلا إذا كان نظامها الأساسي متضمن لنص صريح يسمح لها بذلك كأصل 

عام، مع الملاحظة على أن المشرع المصري أضاف شرطا موضوعيا آخر لتحقيق عملية 

إصدار أسهم التمتع على حالات معينة، وبالتالي إمكانية تطبيق  الاستهلاك بقصره لإمكانية

نظام الاستهلاك على بعض الشركات التي ينص نظامها الأساسي على استهلاك أسهمها قبل 

أو مرفق ، بسبب تعلق نشاطها باستغلال مورد من موارد الثروة الطبيعيةانقضاء أجلها، 

أو بوجه من أوجه الاستغلال مما يستهلك أو ، من المرافق العامة ممنوح لها لمدة معينة

 .3على أن تتحول الأسهم التي يتم استهلاكها إلى أسهم تمتع، 2يزول بعد مدة معينة

، 4فاستهلاك الأسهم تبعا للتشريع المصري وعلى خلاف التشريع الجزائري والفرنسي

ة مما يلحقه التلف يكون مقصورا طبقا للقانون على الحالات التي تكون فيها أموال الشرك

 
 . 136ص، المرجع السابقمحمود توفيق السعودي،  -1
 . 412ص، المرجع السابق، حمد الله محمد حمد الله -2
 . 711ص، المرجع السابق، سميحة القيلوبي -3
بحيث أنه لم يتضمن هذين التشريعين لأي إشارة عند تنظيمهما لأحكام استهلاك الأسهم تفيد بتحديد طبيعة الشركات التي  -4

يجوز لها استهلاك أسهمها، وبالتالي إصدار أسهم تمتع بدل الأسهم المشكلة لرأس مالها من الشركات التي لا يجوز لها،  
في القانون الجزائري والفرنسي غير معلق على شرط، إذ يعتبر سكوت ذلك الأمر الذي يجعل من استهلاك الأسهم 

المشرعين عن تنظيم ذلك بمثابة الإجازة الضمنية منهما لجميع الشركات المساهمة مهما كان غرضها أن تستهلك أسهمها 
والتي تمنح لطائفة  أثناء فترة حياتها وقبل انقضائها وحلها، وذلك من خلال إصدارها لأسهم تمتع بدل أسهم رأس مالها

المساهمين الذين استهلكت أسهمهم، وذلك بمراعاة الأحكام المنظمة لعملية الاستهلاك لاسيما يتعلق منها بالشروط الشكلية  
 والموضوعية الواجب توافرها لصحة ونفاذ الاستهلاك والإجراءات والطرق المتبعة بصدده.  
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كشركات المناجم والمحاجر، إذ أن هذه المناجم أو المحاجر كما أشرنا  ،1على توالي الزمن

إليه سلفا قد تفنى وتخلوا من موجوداتها بمضي مدة معينة من الزمن، أو إذا كانت الشركة 

)مثل محطة حاصلة على امتياز أو التزام مرفق عام لمدة معينة تلتزم بعده برد هذا المرفق 

كهرباء أو محطة مياه أو مطار( إلى الدولة عند نهاية الامتياز أو الالتزام بدون مقابل أو 

، ففي مثل هذه الأحوال تقوم الشركة باستهلاك أسهمها أثناء حياتها ورد 2بمقابل رمزي

 قيمتها إلى المساهم من تحت حساب أرباحها أو احتياطاتها القابلة للتوزيع، على أن يمنح

المساهم الذي استهلكت أسهمه أسهم تمتع بدلا من أسهم رأس المال الساقطة أو التي جرى 

 استهلاكها.

وعموما تبقى ضرورة إدراج الشرط المتضمن الإجازة بالاستهلاك في نظام الشركات  

الراغبة فيه أو المقدمة عليه أثناء فترة حياتها وقبل انقضائها مسألة جوهرية ومشتركة لدى 

لتشريعات المقارنة، إذ تقتضي الحكمة من إدراج هذا الشرط في نظام الشركة حتى معظم ا

قبل حدوثه، فإذا حرم نظام الشركة هذا  3يكون المساهمين ومنذ التأسيس على بينة من الأمر

النوع من العمليات أو الإجراءات صراحة أو لم يتعرض لها لا بالإجازة ولا بالتحريم، لا 

ة عامة أن تقرر استهلاك أسهمها لا بقرار من الجمعية العامة ولا حتى يجوز للشركة كقاعد

من الجمعية العامة الغير عادية التي لها حق تعديل قانون الشركة، إذ ليس لهذه الجمعية أن 

تعدل قانون الشركة فتضع فيه نصا يبيح استهلاكها بقرار منها أو من الجمعية العادية لأن 

ليه الإخلال بمبدأ المساواة بين المساهمين، ويؤدي لا محال إلى مثل هذا التعديل يترتب ع

إرغام المساهمين الذين استهلكت أسهمهم عن التخلي عنها، كما يؤثر في طريقة توزيع 

الأرباح، وكل هذه الالتزامات لا تملك الجمعية العامة غير العادية أن تعدل قانون الشركة 

 .4عا كل طائفة على حدىلمساهمين جميبشأنها بدون رضا طوائف ا

وتختلف كيفية وموعد إدراج هذا الشرط المتعلق بالاستهلاك في نظام الشركة 

باختلاف الطريقة المتبعة في تأسيسها، والتي تقتصر على طريقة التأسيس المباشر المغلق 

دون اللجوء العلني للإدخار، وطريقة اللجوء العلني للإدخار بطرح أسهم الشركة  أو 

 ب العام أمام جمهور المساهمين. كتتاللإ

وعليه فمتى لجأت الشركة التي تنوي استهلاك أسهمها مستقبلا للتأسيس المباشر كان  

لزاما عليها ومنذ تأسيسها )أي من الوهلة الأولى( أن تشير صراحة في نظامها الأساسي 
 

نص المادة   عند تنظيمه لأحكام عملية استهلاك الأسهم الظاهر موقفه جليا في  يضا المشرع العراقيوهو ما أخذ به أ -1

ركات الامتياز فقط بحيث تنص على أنه: لا يجوز سهم التمتع في شأالتي حصرت ومن قانونه المتعلق بالشركات  103

عام فعلى الشركة في هذه   و انهيار مرفقكان غرض الشركة استثمار امتياز أ ذاإصدار أسهم بدل أسهم رأس المال إلا إ
. انظر يوسف يعقوب .ن يتم الشراء بالقرعة في كل سنةالحالة أن تمنح أصحاب الأسهم المشتراة أسهم تمتع، وعلى أ

 . 127ص ، المرجع السابق، صرخوة
 . 205ص، المرجع السابق، هاني صلاح سري الدين -2
 . 98معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان، المرجع السابق، ص -3
 . 330علي الزيني، المرجع السابق، ص -4
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وذلك بإدراج  المعد طبقا لإرادة أعضائها المؤسسون على إمكانية استهلاك أسهمها مستقبلا،

بند نظامي في عقدها الأساسي في مرحلة التأسيس يخولها الحق في مباشرة الاقتطاعات 

اللازمة من الأرباح والاحتياطات الاختيارية القابلة للتوزيع لتحقيق عملية الاستهلاك، 

ويؤول  ،-العقد شريعة المتعاقدين  -فتصبح هذه العملية إجبارية تطبيقا للقاعدة العامة 

ختصاص في هذه الحالة إلى الجمعية العامة العادية السنوية المختصة بالمصادقة على الا

 الحسابات المالية للشركة، والقيام بالتوزيعات الضرورية للرباح والاحتياطات. 

وتأسيسا على ذلك، لا تحتاج الشركة القيام بتعديل قانونها الأساسي وهو ما يتبعه عدم 

الشهر القانوني التي اشترطها المشرع في عمليتي زيادة وتخفيض رأس القيام بإجراءات 

بحكم أن إجراء الاستهلاك في هذه الحالة يعد تطبيقا لشرط نظامي في الشركة لا  ،1المال

 يخضع لإجراءات الشهر القانوني.

دخار فإن الوضع يختلف تأسيسها طريقة اللجوء العلني للإ أما إذا إتبعت الشركة في

عما تقدم ذكره فيما يخص طريقة التأسيس المباشر، بحكم أن الأعضاء المؤسسون في تماما 

هذه الحالة لا يمثلون جميع المساهمين؛ بحيث أنه في هذا النوع من الشركات )أي الشركات 

التي تلجأ لطريقة التأسيس المتتابع أو التي تطرح أسهمها للاكتتاب العام أمام جمهور 

ا تعدد وتنوع طوائف المساهمين، والذين تمثلهم في مرحلة التأسيس المساهمين( يفترض فيه

الجمعية العامة التأسيسية، وذلك على خلاف طريقة التأسيس المغلق أو المباشر التي تقتصر 

آثارها على الأعضاء المؤسسون دون غيرهم، وبالتالي تخضع لقاعدة العقد شريعة 

نا إليه آنفا دون تجاوز الأحكام النظامية التي المتعاقدين أو مبدأ سلطان الإرادة كما أشر

 تطغى على هذا النوع من الشركات )شركة المساهمة(.

دخار وكانت س المتتابع أو باللجوء العلني للإوعليه فمتى اتبعت الشركة طريقة التأسي

لأغراض ارتئاها أعضائها تلبية تنوي في مقابل ذلك ومنذ بدايتها استهلاك أسهمها 

أن تدرج الشرط الخاص بتطبيق هذا الإجراء المستقبلي )استهلاك الأسهم( المؤسسون، 

ضمن بنود قانونها أو نظامها الأساسي المعد بطبيعة الحال من طرف عضو أو مجموع 

أعضاءها المؤسسون، والذي يكون بخلاف الحالة المتقدمة مجرد مشروع للعقد أو القانون 

منزلة أو مرتبة عقد أو نظام الشركة إلا في حالة  الأساسي للشركة، بمعنى أنه لا يرقى إلى

الموافقة عليه من طرف كافة المكتتبين في أسهم الشركة المجتمعين في جلسة الجمعية 

، باعتبار أنها الهيئة السيدة المخولة قانونا البت في إقرار نظام الشركة أو 2العامة التأسيسية

 
 . 230حميدة نادية، المرجع السابق، ص  -1
شنعة أمينة، صلاحيات الجمعية العامة التأسيسية في شركة المساهمة، مذكرة من أجل نيل شهادة الماجستير في  -2

-2011، السنة الجامعية الحقوق، تخصص قانون الأعمال المقارن، جامعة وهران القطب الجامعي بلقايد، كلية الحقوق

 .  52، ص2012
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بوطة أقرها كل من المشرع الجزائري رفضه بحسب الحالة، وذلك وفق شروط محددة ومض

 والفرنسي أهمها ما يلي: 

إجبارية توافر النصاب القانوني والأغلبية المقررة للتداول في أعمال وقرارات الجمعية -1

بالنصاب  21ف 600العامة التأسيسية، والتي ربطها المشرع الجزائري حسب نص المادة 

مة غير العادية، بحيث أنه لا تصح قرارات ولا والأغلبية المقرران لانعقاد الجمعية العا

مداولات الجمعية العامة التأسيسية إلا إذا كان عدد المكتتبين الحاضرين أو الممثلين لهم 

( على الأقل في الدعوة الأولى، وعلى ربع عدد 2/1يملكون على الأقل نصف عدد الأسهم )

، وفي حالة عدم اكتمال النصاب ( ذات الحق في التصويت في الدعوة الثانية4/1الأسهم )

الأخير بمعنى الربع يجوز تأجيل انعقاد هذه الجمعية إلى شهرين على الأكثر، وذلك من يوم 

استدعائها للاجتماع مع الاحتفاظ بالنصاب القانوني الأخير أي الحد الأدنى المقدر بالربع 

(4/1.)2 

مرحلة التصويت على القرار  مناقشة مشروع القانون الأساسي، والتي تسبق بالضرورة-2

إما بإقراره أو رفضه، والتي لا تتم تبعا للصول العامة إلا بعد التأكد من توافر النصاب 

لتزامين كافة المكتتبين، واللذان يقعان كإالقانوني المحدد لانعقاد الجمعية، وثبوت استدعاء 

ل أو بث في أعمال أساسيين على عاتق رئيس الجلسة التحقق من توافرهما قبل أي تداو 

بمعنى رئيس الجلسة( فتح الجلسة إلا بعد ) الجمعية العامة التأسيسية، والذي لا يكون له

التحقق الفعلي من توافر هذه الشروط لبدأ البث في مناقشة بنود مشروع القانون الأساسي 

عضاء يضعها الأ 1، أو اختيارية3للشركة بما يشمله من بيانات إلزامية يفرضها القانون

 المؤسسون.

 
 
 والتي تقابلها في التشريع الفرنسي:   -1

- Art. L 225-9 al.2 C. com. fr ‘’ L’assemblée constitutive délibère à la condition de quorum et 
de majorité prévues pour les assemblées extraordinaires’’ 

 من ق.ت.ج. 2ف 674طبقا لنص المادة  -2
المتقدمة   674التي تقابلها في التشريع الجزائري المادة  225-96غير أن الملاحظ في التشريع الفرنسي وطبقا لنص المادة 

ي أعلاه أن الجمعية التأسيسية لا تتداول بنفس النصاب القانوني المقرر في التشريع الجزائري حيث أن الجمعية التأسيسية ف
التشريع الفرنسي لا تنعقد جلستها إلا إذا كان عدد المكتتبين الحاضرين أو الممثلين لهم يملكون على الأقل الربع في الدعوة  
الأولى وفي الدعوة الثانية الخمس، وفي حالة عدم اكتمال النصاب القانوني يمكن تأجيل الدعوة الثانية لانعقاد الجمعية 

 .  76كثر مع الإبقاء أو الاحتفاظ بنصاب الخمس.  انظر شنعة أمينة، المرجع السابق، صالتأسيسية إلى شهرين على الأ
والتي نذكر منها على وجه الخصوص والإيجاز ضرورة تحديد شكل الشركة، اسمها، مقرها، موضوعها، مدتها، مبلغ  -3

ورة تحديد القيمة الاسمية للسهم رأسمالها، بالإضافة لبعض البيانات التي تختص بها شركة المساهمة دون غيرها، كضر
وصدورها في شكل معين )أسهم اسمية( على أن تدفع قيمتها بالكامل في بعض الحالات، كذلك تقييد حرية تداول الأسهم 
في بعض الحالات سواء بقيود قانونية ) كمنع تداول أسهم الضمان(، أو نظامية خاضعة لإرادة المؤسسين )كشرط الموافقة 

(، بالإضافة إلى ضرورة تحديد نظام التسيير في ظل وجود نظامين لتسيير هذا النوع من الشركات النظام  أو الاعتماد
الإدارة( أو النظام المستحدث )نظام مجلس المديرين( كل هذه البيانات تعد من البيانات  مجلس الكلاسيكي )أي نظام 

 يعد بمثابة القانون الإتفاقي للشركة.  الإجبارية التي يجب تضمينها في العقد التأسيسي للشركة الذي 
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البث في مشروع القانون الأساسي للشركة بالتصويت عليه بالأغلبية المقررة قانونا -3

)أغلبية ثلثي الأصوات المعبر عنها مع مراعاة النصاب القانوني المحدد لانعقاد الجمعية 

السابق الحديث عنه(، وذلك إما بإقرار مشروع القانون الأساسي للشركة أو رفضه عن 

تصويت المكتتبين علنيا عليه مع عدم الأخذ أو احتساب الأوراق البيضاء بعين طريق 

 . 2الاعتبار إذا ما أجريت العملية عن طريق الاقتراع

رضيتين، إما بإقرار فوكنتيجة لذلك تختتم مداولات الجمعية التأسيسية بتحقق إحدى ال

المعتمدة في التصويت على مشروع القانون الأساسي للشركة بالتصويت عليه وفق الأغلبية 

مثل هذه القرارات، ومن ثمة يكون المساهمون قد قبلوا قبولا باتا مشروع القانون الأساسي 

    للشركة، وبالتالي ضرورة اعتماده كنظام أساسي لها بكل ما يحتويه من بيانات وشروط 

 ،م إحداها(التي قد يكون الشرط القاضي بضرورة تطبيق الإجراء الخاص باستهلاك الأسه)

من  3أما في حالة رفضه أي عدم المصادقة أو التأكيد عليه فيجوز تعديله بما يضمن إجازته

، وإلا بقي هذا المشروع 4طرف المكتتبين بشرط موافقة جميع المكتتبين على هذا التعديل

 للتطبيق.)مشروع القانون الأساسي( محتفظا بصفته كمشروع غير قابل لا للإعتماد ولا 

وخلاصة القول حول هذا الشرط أو الإجراء الشكلي المتعلق بضرورة إدراج نص أو 

بند خاص في نظام الشركة يجيز لها استهلاك أسهمها قبل انقضائها وحلها كشرط شكلي 

جوهري لازم لتحقيق هذا النوع من العمليات الاستثنائية، يمكننا القول بأنه لا تهم الطريقة 

أي بدون مراعاة بداية الشركة في نظامها الأساسي )راج هذا الشرط ومنذ المتبعة في إد

الطريقة المتبعة في التأسيس( بقدر ما تهم ضرورة النص عليه وجوبيا في نظام الشركة، 

كي تصح عملية استهلاك الأسهم وترتب جميع آثارها المرغوب فيها بصفة شرعية وسليمة 

مساهمين وكل ذي مصلحة على بينة من الأمر ومنذ من ناحية القانون، وذلك حتى يكون ال

 تأسيس الشركة بإمكانية تطبيق هذه العملية مستقبلا.

استنادا إلى ذلك يمكننا القول أنه طالما أن الاستهلاك عملية استثنائية وجائزة من ناحية 

، 5القانون فيشترط لكي تقع صحيحة أن يكون مصرحا بها في القانون النظامي للشركة

 
والواردة على سبيل المثال لا الحصر بشرط عدم إخلالها أو تجاوزها للقواعد الآمرة في هذا النوع من الشركات، ولعل   -1

من أبرز هذه البيانات أو البنود جوازية تضمين مشروع نظام الشركة لحكم يفيد بإجازة إعادة انتخاب أعضاء مجلس  
الإدارة بالشركة وإمكانية فرض تشديد الأغلبية المقررة لإنعقاد واتخاذ القرارات داخل هيئات الشركة في مشروع  هيئات

القانون الأساسي بالإضافة إلى جوازية إضافة بنود تقضي بتحديد سلطات الهيئات الإدارية بصورة ضمنية وغيرها من 
دمة، كإدراج الشرط أو البند المتضمن إمكانية الاستهلاك لاعتباره من الشروط والبنود التي لا تقل أهمية عن الشروط المتق

المسائل الجوازية للشركة )بمعنى الغير محظورة قانونا( طالما إرتئت الهيئة المؤسسة أن في تطبيقه تحقيقا لمصلحة  
 الشركة أو المساهمين على حد سواء شريطة عدم تعديه كما قلنا سابقا حاجز القواعد الآمرة. 

 من ق.ت.ج.   3ف 674تطبيقا لنص المادة  -2
 أي بحذف أو إلغاء عن بعض الشروط أو الزيادة فيها بما يضمن إرضاء وموافقة جميع المكتتبين. -3
 من ق.ت.ج. 2ف 600انظر المادة  -4
 . 132محمد صالح بك، المرجع السابق، ص -5
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نى أنه يجب أن يشتمل النظام الأساسي للشركة على الشرط الخاص باستهلاك للسهم بمع

 بغض النظر عن الطريقة المتبعة في تأسيسها. 1وقت إنشاء الشركة

لكن هل يعني هذا الحصر الإطلاق في دلالته أم أنه بإمكان الجمعية العامة غير 

في حالة انعدام وجود نص  2همالعادية أن تعدل نظام الشركة وتنص على استهلاك الأس

 نظامي يجيز الاستهلاك منذ نشأة الشركة؟.

 حالة انعدام وجود نص في نظام الشركة يجيز لها استهلاك أسهمها.: الفرع الثاني

ذلك ما يطرح التساؤل الآتي هل يجوز للجمعية العامة غير العادية أن تتخذ قرارا من 

الهيئة القانونية المخولة صلاحية تعديل بنود النظام بصفتها ) شأنه تعديل نظام الشركة

وذلك بتضمينه لبند خاص يفيد بإجازة الاستهلاك في حالة إذا لم يكن  ،الأساسي للشركة(

 ؟أو المبدئي منصوصا عليه في نظام الشركة الأصلي

بداية يمكننا القول أن الفقه التجاري قد اختلف حول هذه المسألة فمنهم من أقر بعدم 

إذا لم ينص نظام جازة هذا النوع من التعديلات على نظام الشركة أثناء حياتها، بقولهم أنه إ

المبدئي أو الأولي( على استهلاك الأسهم فلا يحق للجمعية العامة العادية الشركة الأصلي )

أو غير العادية حتى أن تقرر الاستهلاك عن طريق تعديل النظام لما في ذلك من مساس 

، والإخلال بمبدأ المساواة بينهم، إذ يؤدي هذا الإجراء في 3ساسية للمساهمينبالحقوق الأ

غالب الأحيان إلى إرغام المساهمين الذين استهلكت أسهمهم عن التخلي عنها كما يؤثر حتما 

وكل هذه المسائل لا تملك الجمعية العمومية غير العادية أن تعدل  ،في طريقة توزيع الأرباح

كونها ملزمة طبقا للقانون بعدم اتخاذ أي إجراء من شأنه زيادة  ،4شأنهاقانون الشركة ب 

، ويقع باطلا كل قرار يصدر منها يكون سببا مباشرا في المساس 5التزامات المساهمين

 .1بحقوق المساهم الأساسية التي يستمدها بصفته شريكا في الشركة

 
 . 178التشريعات العربية، د.ط، دار الفكر والقانون، مصر، ص محمد مصطفى عبد الصادق، الشركات التجارية في  -1
 . 73بوسحابة حليمة، المرجع السابق، ص -2
،  -دراسة مقارنة بين النظامين المصري والسعودي -عبد القادر أحمد محمد الصباغ، قيد الأوراق المالية في البورصة  -3

   263، ص2018/ 1439لعربية السعودية، الطبعة الأولى، المركز العربي للنشر والتوزيع، المملكة ا

، الطبعة -دراسة مقارنة -ه1437محمد بن مبارك الفوزان، الأحكام العامة للشركات طبقا للتعديلات الصادرة عام  -

 . 225، ص 1439/2018الثانية، مكتبة القانون والاقتصاد، المملكة العربية السعودية،  

هذا ولا يجوز استهلاك الأسهم إلا إذا ورد في نظام الشركة   – 524ص  وفي ذات الشأن محسن شفيق، المرجع السابق، -

نص يجيزه، فإذا لم يرد هذا النص فلا يجوز للجمعية العمومية العادية أو غير العادية أن تقرر الاستهلاك لما في ذلك من  
 .  600سابق، صمساس بالحقوق الأساسية للمساهمين. ونفس المنطق لدى الأستاذ علي حسن يونس، المرجع ال

 . 330علي الزيني، المرجع السابق، ص -4
من المستقر عليه فقها وقضاءا أن زيادة التزامات المساهمين دون رضاهم يؤدي حتما إلى هدم أو الإخلال بمبدأ  -5

و  استقرار العقود، بحيث أنه يفرض عليهم شروط إضافية غير تلك الشروط التي اتفقوا عليها عند انضمامهم للشركة، أ
التي قبلوا الانضمام على أساسها للشركة )بمعنى أنها كانت الدافع المباشر والأساسي من وراء انضمامهم للشركة وهو  
مالا يجوز، لأن ذلك يعتبر مساس بالشروط والإلتزامات التي تمت الموافقة عليها ومن قبيل المسائل التي يترتب عليها 
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الشركة على جواز في حين يرى جانب آخر من الفقه أنه متى لم ينص نظام 

استهلاكها لأسهمها أثناء فترة قيامها )أي حالة انعدام وجود نص في نظام الشركة يجيز لها 

ذلك( وأرادت في مقابل هذا الأمر استهلاك أسهمها، أو كانت تسعى له فيما بعد، فإنه يجوز 

لاك اجتماع الهيئة العامة غير العادية في الشركة وتعديل نظام الشركة ليسمح باسته

، ومن ثمة تقرير تخصيص جزء من الأرباح أو الاحتياطات الجائز التصرف فيها 2الأسهم

أو الموضوعة تحت تصرف الجمعية العامة العادية لتحقيق هذا الغرض )أي استهلاك 

الأسهم( في مثل هذه الحالة، باعتبار أن الاستهلاك لم يكن منصوصا عليه من ذي قبل في 

 امها الأصلي منذ البداية(.)أي في نظ نظام الشركة

ونتفق مع هذا الرأي بأن تقوم الهيئة العامة غير العادية بتعديل نظام الشركة بما يسمح 

باستهلاك أسهمها مادام لا يوجد نص يحظر عليها ذلك ) باعتبار أن عملية استهلاك الأسهم 

والمنظمة وفق نصوص قانونية خاصة بما يفيد بشرعيتها من  ،من العمليات الجائزة قانونا

ناحية القانون(، ومن الطبيعي أن لا يؤدي تعديل الهيئة العامة غير العادية للنظام إلى 

المساس بالحقوق الأساسية للمساهمين، وإلا فإن أي تعديل لنظام الشركة أو عقدها سيكون 

 

لجمعية العامة غير العادية أن تعدلها إلا بشرط موافقة جميع المساهمين، مثلا زيادة في التزامات المساهمين، ولا يجوز ل
تغيير شروط الوفاء بقيمة الأسهم كما لو كان النظام الأساسي يكتفي بربع قيمة السهم وتقسيط الباقي على خمس سنوات 

كتقسيطه على مدة سنتين أو ثلاث فقط، وتقرر الجمعية العامة غير العادية تقسيط الباقي على مدة تقل عن المدة السابقة، 
كذلك رفع سعر الفائدة على الأقساط المتأخرة على المساهم أو حظر الوفاء بالمقاصة رغم أنها جائزة وفقا لنظام الشركة 

 قبل التعديل، ويعتبر مجرد زيادة إلتزام المساهمين معادلا لعبارة تشديد التزاماتهم.
وق الأساسية للمساهم والتي لا يجوز للجمعية العامة غير العادية المساس بها هي والرأي يعتبر مستقرا على أن الحق

الحقوق التي يستمدها المساهم بصفته شريكا، مثل حقه في الربح مع احترام نصوص القانون ونظام الشركة في تكوين 
، بالإضافة إلى مسؤوليته المحدودة احتياطي، كذلك حقه في إدارة الشركة في الحدود التي يستلزمها القانون ونظام الشركة

عن ديون الشركة والتزاماتها، وحقه في التصويت داخل جمعياتها العامة وحضورها وطلب بطلان الشركة، وحق بقائه  
معها وتداول أسهمه كقاعدة عامة، ورفع دعوى المسؤولية على أعضاء أجهزتها التسييرية، ورعاية من المشرع لهذه 

إمكانية المساس بها أو التشديد فيها أقر صراحة بطلان كل قرار من الجمعية العامة يكون من شأنه  الحقوق وضمانا لعدم 
المساس بهذه الحقوق، ومن ثم جواز طعن كل مساهم أصابه ضرر عن قرارات الجمعية العامة وترتب عليها مساس 

قيلوبي، الشركات التجارية، الطبعة السادسة،  بحقوقه الأساسية بطلب إبطال هذه القرارات. للمزيد حول هذا انظر سميحة ال
 .  601، ص 2014

 . 303نادية محمد معوض، المرجع السابق، ص -1
 . 53خالد عبد العزيز البغدادي، المرجع السابق، ص -2

 . 345صفوت بهنساوي، المرجع السابق، ص -

استهلاك الأسهم( في نظام الشركة أو أن  . يشترط القانون أن يكون منصوصا عليه ) 601حسين عطا حسين سالم، ص  -

تتخذ الهيئة العامة غير العادية قرارا به لأنه يعد بمثابة تعديل نظام الشركة الذي لم يتضمن أصلا جواز استهلاك الأسهم 
 وهذا لا يسري على الغير إلا من تاريخ إشهاره.

 .  279أحمد شكري السباعي، المرجع السابق، ص -

 . 497مرجع السابق، صمصطفى كمال طه، ال -

محمد فريد العريني، القانون التجاري اللبناني، مقدمات، نظرية العمل التجاري، نظرية الحرفة التجارية، النظرية العامة   -
. فإن لم ينص عليه نظام  484، ص2000للشركات، شركات الأشخاص، شركات الأموال، د.ط، الدار الجامعية، لبنان، 

 غير العادية أن تقرر الاستهلاك عن طريق تعديل النظام الأساسي للشركة.الشركة فللجمعية العامة 
لعور عثمان، الاكتتاب في أسهم الشركات المساهمة في التشريعين الجزائري والفرنسي، مذكرة لنيل شهادة الماجستير،  -

ينص على استهلاك الأسهم . يجب أن 78، السنة الجامعية، ص-الجزائر-كلية الحقوق بابن عكنون، جامعة يوسف بن خدة 

في القانون الأساسي للشركة وقت تأسيسها أو أثناء حياتها بقرار من الجمعية العامة غير العادية صاحبة القرار دون سواها  
 للقيام بهذا التعديل إذ لا يمكن تقرير استهلاك الأسهم في حالة سكوت القانون الأساسي بالشركة عن إمكانية إجرائه.  
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 ،ئة العامة غير العادية أن تعدل نظام الشركة، كما أن القاعدة أن من حق الهي 1غير جائز

والاستثناء هو عدم جواز تعديل النظام في الحالات التي ينص عليها المشرع، وحيث أن ما 

فيكون من حق الهيئة العامة غير العادية أن  ،جاء على خلاف القياس فغيره لا يقاس عليه

، ولا يثار مثل هذا 2خاصتعدل نظام الشركة في جميع الحالات إلا ما استثني بنص 

إذ يشترط هاذين التشريعين أن ينص على  ،الخلاف في التشريع الجزائري والفرنسي

استهلاك الأسهم في النظام الأساسي للشركة أو يتخذ بقرار من الهيئة العامة غير العادية في 

س المال من ق.ت.ج بقولها يتم استهلاك رأ 709أثناء حياة الشركة، ذلك ما أقرته المادة 

وذات ، أو بقرار من الجمعية العامة غير العاديةبموجب شرط في النظام الأساسي للشركة 

 -L225الموقف نجده أيضا لدى المشرع الفرنسي الذي نص عليه هو الآخر بموجب المادة

.ف التي يفهم من مضمونها أنه يجوز استهلاك الأسهم بشرط أن يرد النص من ق.ت198

أو أن يتخذ  ،شركة الأساسي )في شكل بند نظامي ضمن باقي بنوده(على ذلك في نظام ال

 بشأنه قرار من الجمعية العامة غير العادية في الشركة.

وعليه فالمشرع الجزائري على غرار المشرع الفرنسي نجد أنهما يتفقان من حيث 

ر العادية المبدأ مع الرأي الفقهي الثاني، وهو الراجح، وذلك بإعطائهم للجمعية العامة غي

الحق في تقرير الاستهلاك عن طريق تعديل القانون الأساسي للشركة، حيث جاء في أحكام 

النصوص القانونية المتقدمة أنه يتم استهلاك رأس المال بموجب حكم في القانون الأساسي 

 وبواسطة مبالغ قابلة للتوزيع. ،أو قرار من الجمعية العامة غير العادية

أن التشريعات السابقة قد اشترطت لتحقيق الاستهلاك أن يتم  ومن ثمة يمكن القول

نه م يوجد حكم في القانون الأساسي فإالنص عليه بموجب حكم في القانون الأساسي، فان ل

نه متى قررت الجمعية العمومية ذلك فإيحق للجمعية العامة غير العادية أن تقرره، و 

سي للشركة وفقا للشروط المطلوبة في هذا سيترتب على ذلك بالضرورة تعديل القانون الأسا

ادة توحي بتعديل الشأن، وما يلاحظ هنا أن المشرع الجزائري لم يورد عبارة في هذه الم

، عندما يتقرر الاستهلاك عن طريق قرار من الجمعية العامة غير العادية القانون الأساسي

ى أنها ستقوم بالضرورة بتعديل نه وما دام أن هذه الهيئة قد قررت الاستهلاك فإننا نرإلا أ

 674، ذلك وفقا لما أكدته المادة 3القانون الأساسي للشركة والذي يدخل ضمن اختصاصاتها

بقولها تختص الجمعية العامة غير العادية وحدها بصلاحيات تعديل  1من ق.ت.ج ف

ك لا القانون الأساسي في كل أحكامه، ويعتبر كل شرط مخالف لذلك كأن لم يكن، ومع ذل

 
ق.ت.ج إذ يقضي في مضمونه بعدم الإجازة للجمعية العامة   674تطبيقا لشطر الأخير من الفقرة الأولى لنص المادة  -1

 غير العادية أن ترفع أو تزيد من إلتزامات المساهمين.
 . 99معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان، المرجع السابق، ص -2
 . 74بوسحابة حليمة، المرجع السابق، ص -3
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يجوز لهذه الأخيرة أن ترفع من التزامات المساهمين ما عدا العمليات الناتجة عن تجمع 

 الأسهم التي تمت بصفة منتظمة.

وعليه يمكننا القول أنه في حالة انعدام الشرط التأسيسي الذي يسمح للشركة باستهلاك 

حية تقرير ذلك أسهمها بداءة، يمكن للشركة أن تشرع في ذلك أثناء حياتها، وتعود صلا

للجمعية العامة في دورتها غير العادية، فتجتمع وفق النصاب والأغلبية المشترطة قانونا، 

وتقتضي هذه العملية أيضا تعديل القانون الأساسي والقيام بالتعديلات اللازمة على مستوى 

ذا لم  ، وبعبارة أخرى إ1المركز الوطني للسجل التجاري وإتباع إجراءات الشهر الضرورية

يوجد نص نظامي في القانون الأساسي للشركة يقضي بإجازة الاستهلاك منذ البداية تصبح 

هذه العملية اختيارية غير إلزامية للشركة، لأن هذه الأخيرة غير ملزمة في حقيقة الأمر برد 

القيمة الاسمية للسهم المشكلة لرأس مالها إلى مساهميها إلا عند حلها وتصفية موجوداتها 

توفر لديها من الأموال ما يسد هذه الحاجة، أما عن قيامها باستهلاك أسهمها أثناء فترة و 

، كما لا تلتزم 2حياتها فهذا أكيد من الأمور الجوازية لها التي لا يحظرها القانون أو يمنعها

استهلاك ) بها الشركة في جميع الحالات، وبالتالي فالشركة غير ملزمة بهذا الإجراء

إلا إذا تضمنه قانونها الأساسي الأصلي، أو إذا أقرته جمعيتها العامة في دورتها الأسهم( 

وضبط بها  ،غير العادية فيما بعد وفق الشروط والنصاب القانونية التي حددها المشرع لذلك

صحة مداولات وقرارات الجمعيات العامة غير العادية في الشركات المساهمة، وتعد هذه 

نات التي تحمي المساهم وتضمن له الحق في حضور جلسات الجمعية الشروط بمثابة الضما

العامة ومناقشة أعمالها والتصويت على قراراتها، والتي بدونها لا يمكن اتخاذ أي قرار 
 

 . 231دة نادية، المرجع السابق، صحمي -1

تجدر الإشارة في هذا المقام أن الشهر المقصود به في هذه الحالة هو الشهر المتعلق بتعديل القانون الأساسي وما طرء  -
عليه من تعديلات، وليس الشهر الخاص باستهلاك الأسهم لوحده لأنه ليس من الضروري إشهار استهلاك الأسهم بحكم أنه 

يم الأثر في مواجهة الغير، بمعنى أنه تقتصر آثاره كما سنأتي على بيانه بين الشركة والمساهم فقط، وعليه  إجراء عد
فيكفي في هذه الحالة ) أي حالة تعديل القانون الأساسي للشركة بما يضيف النص على الاستهلاك(، أو الحالة السابقة )أي  

ر فقط ملخص عن العقد التأسيسي أو التعديل الطارئ عليه فقط  حالة النص على استهلاك منذ تأسيس الشركة( أن يشه
 المتضمن لمواضيع التعديل.  

إن المشرع الجزائري على غرار نظيره الفرنسي خول للمساهمين حرية إدراج بعض البيانات في القانون الأساسي  -2
ك الأسهم مثلا، أو لم يرد بشأنها نص للشركة، والتي تعد في أصلها بيانات اختيارية مقررة إما بحكم القانون كاستهلا

خاص، وذلك حتى يسمح للمساهمين الاختيار بين عدة حلول أو لإتمام النظام القانوني لكن مع مراعاة الأحكام القانونية 
ئة  الآمرة المقررة، ومن أمثلة البيانات التي تسمح للمساهمين بالاختيار بين عدة حلول نجد البيانات المتعلقة بسلطات الهي

الإدارية في علاقاتها مع المساهمين بمعنى العلاقات الداخلية، فالقانون الأساسي هو الذي يحدد سلطات التسيير والتمثيل 
على المستوى الداخلي للشركة، أما فيما يخص البيانات التي تقوم بإتمام النظام القانوني فهي متعددة، كإدراج بند اتفاقي  

مساهمة بين المساهمين، أو بين الأصول والفروع بمعنى ضبط عملية التداول والتشديد فيها  يقيد إحالة الأسهم في شركة ال
دون التعدي على المزايا القانونية لهذه الخاصية، أو بإدراج البند الخاص باستهلاك الأسهم في حالة عدم تضمينه في النظام 

ار أيضا باعتماد أحد أنظمة التسيير إما نظام مجلس  الأساسي للشركة الأصلي كما اشرنا إليه سابقا، كما يتعلق الاختي
الإدارة أو نظام مجلس المراقبة ومجلس المديرين، ويمكن عموما استنباط البيانات الاختيارية بصورة عامة من عبارة  

من  709ويجوز التي تستعمل في متن الأحكام القانونية أو بالتخيير كما هو عليه الحال في الاستهلاك، إذ تنص المادة 

 قرار من الجمعية العامة غير العادية.  وأق.ت.ج على أنه يتم استهلاك رأس المال بموجب حكم في القانون الأساسي
، أطروحة  -دراسة مقارنة -انظر حول ما تقدم: شنعة أمينة، صلاحيات الجمعية العامة غير العادية في شركات الأموال 

 -قوق، تخصص قانون الأعمال المقارن، كلية الحقوق والعلوم السياسيةللحصول على شهادة دكتوراه في العلوم في الح
 .  68-67-66، ص 2019-2018، السنة الجامعية -2جامعة وهران 
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داخل هذه الهيئة وكل مخالفة لهذه الشروط )خاصة ما يتعلق بإلزامية توافر النصاب 

الهيئة المتقدمة في حكم كأن لم تكن، ويمكن القانوني للانعقاد( تجعل من أعمال وقرارات 

 تي: صر هذه الشروط في الآح 

، 1إلزامية مسك الجمعية العامة في الشركة لورقة الحضور وفق ما نص عليه القانون-1

، وتعود العلة التشريعية 2وذلك تحت طائلة العقوبات الجزائية المقررة في حالة مخالفة ذلك 

القيود على الجمعيات العامة في الشركة إلى مراقبة تركيبة جلساتها من فرض هذا النوع من 

وضمان احترام النصاب القانوني المقرر لهذا الغرض، وتحديد الأغلبية المتاحة للمصادقة 

على المشاريع المقترحة، وبالتالي فورقة الحضور هذه تعد وثيقة مهمة لتقدير مدى تنظيم 

حضور المشاركين فيها، وعدد الأصوات الحائزين  الجمعية من خلال التحقق من شرعية

 3لها بصفتهم الشخصية أو ممثليهم.

توافر النصاب القانوني لانعقاد الجمعية العامة غير العادية، والتي لا يمكنها أن تتداول -2

إلا إذا كان عدد المساهمين الحضور أو من يمثلهم  4ق.ت.ج 2ف 674حسب نص المادة 

حائزين على الأقل نصف عدد الأسهم الإجمالي في الدعوة الأولى، وعلى الربع في الدعوة 

الثانية، وفي حالة عدم اكتمال هذا النصاب الأخير أي الربع يمكن تأجيل انعقاد هذه الجمعية 

 قانوني الأخير أي الربع.إلى شهرين على الأكثر مع الاحتفاظ بالنصاب ال

مناقشة المساهمين لمشاريع الجمعية العامة غير العادية والتصويت عليها وفق أغلبية -3

معينة من الأصوات المعبر عنها داخل الجمعية العامة غير العادية، والتي حددها المشرع 

ا، عدد الأصوات المعبر عنه 3/2بأغلبية ثلثي  35من ق.ت.ج ف 674حسب نص المادة 

 على أن لا تأخذ الأوراق البيضاء بعين الاعتبار إذا ما أجريت العملية عن طريق الاقتراع.

 
 ق.ت.ج على أنه تمسك في كل جمعية ورقة للحضور تتضمن البيانات الآتية:  681تنص المادة  -1

 كها.اسم كل مساهم حاضر ولقبه وموطنه وعدد الأسهم التي يمل -1

 اسم كل مساهم ممثل ولقبه وموطنه وكذلك اسم موكله ولقبه وموطنه وعدد الأسهم التي يملكها. -2

يلحق مكتب الجمعية بورقة الحضور الوكالة التي تتضمن اسم كل موكل ولقبه وموطنه وكذلك الأصوات التابعة لهذه  
 الأسهم.

لمتعلقة بالمساهمين الممثلين في ورقة الحضور وإنما يعين عدد  وفي هذه الحالة لا يلزم مكتب الجمعية بتسجيل البيانات ا
الوكالات الملحقة بهذه الورقة ضمن هذه الأخيرة ويجب أن تبلغ هذه الوكالات حسب نفس الشروط المتعلقة بورقة  

 الحضور وفي نفس الوقت.
 رين والوكلاء.ويصدق مكتب الجمعية على صحة ورقة الحضور الموقعة قانونا من حاملي الأسهم الحاض

 والتي تقابلها في التشريع الفرنسي:   
Art. L225 -114 C. com. fr.  

 ق.ت.ج.  820انظر المادة -2
 . 266شنعة أمينة، المرجع السابق، ص -3
السالف الإشارة لها، مع اختلاف بسيط في النصاب المقرر L 225-96والتي تقابلها في التشريع الفرنسي: المادة  -4

 للانعقاد.
 



 المبادئ والإجراءات القانونية التي تحكم عملية الاستهلاك                                  الفصل الأول:

 

 155 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

م عملية التصويت على هذه المشاريع حسب القانون الجزائري وعلى تت ترتيبا لذلك و 

بإتباع إحدى الطريقتين، إما طريقة التعبير بالأوراق وإما طريقة  1خلاف القانون الفرنسي

ريح، فالطريقة الأولى مضمونها منح ورقة للمساهم الحاضر لإبداء موقفه فيها التعبير الص

حول مشروع تعديل القانون الأساسي للشركة )أي طريقة التصويت الكتابي(، والتي يبرز 

بمعنى إبداء موقفه حول مشروع ه أو رفضه لهذا التعديل كتابيا )من خلالها موقفه إما بإقرار

وذلك إما برفضه لهذا   ،بما يضاف له من الشرط المتعلق بالاستهلاكتعديل القانون الأساسي 

التعديل أو الموافقة عليه بما يتلائم مع مصلحته ومصلحة الشركة(، أما فيما يتعلق بالطريقة 

الثانية )أي طريقة التعبير الصريح( فتكون بإبداء الموقف شفاهة أو بطريقة رفع الأيدي، أو 

كل مساهم على حدى لإبداء رأيه حول مشروع التعديل سواء بموجب المناداة الاسمية ل

 بالقبول أو الرفض.

وخلافا أيضا لأحكام القانون التجاري الجزائري في هذا الشأن فإن المشرع الفرنسي 

سمح أثناء تحقيق عملية الاستهلاك بعقد اجتماعات للمساهمين في جمعيات خاصة تضم 

ر الجمعية العامة غير العادية المتعلق بتعديل حيث لا يكون قرا ،صنف معين من الأسهم

الحقوق المتصلة بالسهم نهائيا ونافذا إلا بعد الاجتماع الخاص بكل فئة من الأسهم، )على 

اعتبار أن عملية استهلاك الأسهم عملية ترتب مجموعة من الآثار على القيم المالية التي 

حابها، وذلك ما يميز بين طائفتين من تمثلها الأسهم والحقوق التي تمنحها أو تخولها لأص

أسهم رأس المال تتمتع أو تحتفظ بجميع المزايا والحقوق التي تقرها الأسهم  ،الأسهم

لمالكيها، وأسهم تمتع تفقد بمجرد استهلاكها قيمتها الاسمية التي ترد للمساهم أثناء حياة 

ى الربح الأولي كالحق في الحصول عل ،الشركة مما يؤثر بالضرورة على بعض حقوقه

وفي تعويض أو استرجاع القيمة الاسمية عند تصفية الشركة التي سبق وأن تم قبضه لها(، 

ومن ثم يتوقف قرار الجمعية العامة غير العادية المتعلق بالاستهلاك على إجازة جمعيتين، 

جمعية خاصة بحائزي أسهم رأس المال تنظر في مسألة التأخير في إعادة المقدمات 

 2وجمعية خاصة بحائزي أسهم التمتع تنظر في مسألة عدم دفع الربح الأولي. ،دائيةالابت 

وتخضع أيضا مداولات هذا النوع من الجمعيات من حيث النصاب القانوني الواجب 

توافره لانعقادها لنفس النصاب المقرر لانعقاد الجمعية العامة غير العادية في القانون 

مداولات وقرارات هذه الجمعيات إلا إذا توافر النصاب   ، بمعنى أنه لا تصح3الفرنسي

 
الذي نظم عملية التصويت في الجمعيات العامة للشركات المساهمة وكفلها بضوابط قانونية معينة، بالإضافة إلى   -1

استحداثه لطرق جديدة للتصويت تتماشى والواقع الرقمي الذي يشهده العالم، والتي تخفف على المساهمين عبء حضورهم 
ض، إذ مكن المشرع الفرنسي المساهم بالتصويت على  الشخصي للتصويت أو توكيل غيرهم ممن يمثلهم لذات الغر

قرارات الجمعيات العامة داخل شركات المساهمة وفق طرق حديثة في هذا المجال، كطريقة التصويت بالمراسلة أو 
التصويت عن بعد، والتصويت من خلال الوسائط الالكترونية، كالتصويت بتقنية الوسائل السمعية البصرية الحديثة التي  

 ح للمساهم بمشاهدة مجريات اجتماع الجمعية والتصويت على قراراتها عن بعد.  تسم
 . 231حميدة نادية، المرجع السابق، ص -2

3-V. Art L225-96 C.com.fr. 
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أو من  القانوني للانعقاد، والذي حدده المشرع الفرنسي بإجبارية حضور مجموع المساهمين

الذين يملكون ثلث الأسهم ذات الحق في التصويت على الأقل في الدعوة الأولى يمثلهم 

ا النصاب الأخير جاز تأجيل الجمعية وعلى الخمس في الدعوة الثانية، فإذا لم يكتمل هذ

الثانية إلى شهرين على الأكثر، وذلك من يوم استدعائها للاجتماع مع الإبقاء على النصاب 

إما بإقرار هذه الجمعيات الخاصة في قرارها )الأخير المتمثل في الخمس على أن تبت 

عنها، وذلك على نحو عدد الأصوات المعبر  3/2 الاستهلاك أو رفضه( بأغلبية ثلثي

 الأغلبية المقررة للتصويت في الجمعيات العامة غير العادية.

وترتيبا للإجراءات أو المراحل المتقدمة )المتعلقة بإمكانية إدراج بند نظامي في 

القانون الأساسي للشركة عن طريق جمعيتها العامة غير العادية يقضي بضرورة استهلاك 

نا القول بأنه عامة ما تختتم مداولات الجمعية العامة غير العادية يمكن ،أسهمها أثناء حياتها(

بإتخاذ قرار نهائي في مثل هذه الحالات يقضي إما بتعديل النظام الأساسي للشركة )بما يفيد 

الإضافة له البند المتعلق بالاستهلاك وفق الشروط والضوابط القانونية المتقدمة خاصة ما 

لمقرران للانعقاد والتصويت(، وإما بعدم توافر هذه الشروط يتعلق بالنصاب والأغلبية ا

وبالتالي عدم شرعية الموافقة أو الإقرار للتعديل المتضمن إدراج البند الخاص بالاستهلاك، 

وبالتالي فإنه يعد كل قرار متعلق بتعديل النظام الأساسي بما يضاف إليه من بنود )كإضافة 

المتعلقة بانعقاد ) مستوفي للشروط الشكلية المتقدمةير الشرط المتعلق بالاستهلاك مثلا( غ

ومن ثم اعتباره في حكم  ،الجمعية العامة غير العادية والتصويت فيها( فإنه يعد قرارا لاغيا

ما لم يكن، وذلك تجسيدا للحكام القانونية المتعلقة بصحة ونفاذ قرارات الجمعية العامة غير 

 من ق.ت.ج. 674مادة العادية خاصة ما تضمنته أحكام ال

وفي الأخير يمكننا القول إيجازا حول ما تقدم بيانه فيما يتعلق بالشروط الشكلية 

أن المشرع الجزائري وعلى غرار  ،الواجب توافرها لصحة ونفاذ عملية استهلاك الأسهم

المشرع الفرنسي ونظيرهما المصري قد أصابوا فعلا عندما اشترطوا لصحة إعمال أو 

ء استهلاك الأسهم في شركة المساهمة على النحو الصحيح أن يكون منصوصا تحقيق إجرا

أو أن يتخذ بشأنه قرار من الجمعية العامة غير العادية فيها في حالة  ،عليه في نظام الشركة

عدم النص عليه بدائة في نظامها الأساسي منذ تأسيسها، وذلك ما يضمن الإشارة المسبقة 

اء المستقبلي وحتى يكون المساهم وعموما كل ذي مصلحة على لإمكانية تطبيق هذا الإجر

 علم وبينة من أمره قبل حدوثه.

ومع ذلك فإن هذه الشروط الشكلية وحدها لا تكفي لتحقيق عملية استهلاك الأسهم على 

النحو الذي رصده لها القانون ما لم تتوافر إلى جانبها بعض الشروط الموضوعية الأخرى 

 والتي نستعرضها بالتفصيل فيما يلي. ،ة عن سابقتهاالتي لا تقل أهمي 
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 .سهمب توافرها لصحة عملية استهلاك الأالشروط الموضوعية الواج: لب الثانيالمط

إضافة للشروط الشكلية التي تعرضنا لها سابقا لابد من مراعاة بعض الشروط 

فق ما أقرته الموضوعية لتحقيق عملية استهلاك الأسهم على النحو الصائب والصحيح و 

النصوص القانونية في هذا الشأن واستقر عليه الفقه والقضاء، والتي يمكن حصرها عموما 

في ضرورة امتلاك الشركة للسباب والدوافع الفعلية المبررة لحقيقة لجوءها لاستهلاك 

أسهمها، مع ضرورة دفعها للقيمة الاسمية للسهم المستهلكة أو الجاري استهلاكها من 

وفي كل  ،وبقيمتها الاسمية وقت الإصدار ،أو احتياطات القابلة بطبيعتها للتوزيع أرباحها

الحالات على أن تتوقف هذه العملية ككل في حالة عدم تحقيق الشركة في سنة من سنواتها 

المالية لأرباح أو لم يكن لديها من الاحتياطي القابلة للتوزيع ما يكفي لسد حاجة الاستهلاك، 

ضرورة أن تتم العملية وفي جميع مراحلها على وجه تتحقق معه المساواة  بالإضافة إلى

 والعدالة بين المساهمين الذين ينتمون لطائفة واحدة من الأسهم.

الأول: ضرورة امتلاك الشركة للأسباب والدوافع المبررة لحقيقة لجوءها الفرع 

 للاستهلاك.

يكون  ية استهلاك الأسهم أنه يستلزم كشرط موضوعي عام لتحقيق عملن ذلك أومبنى 

لأن  ،للشركة من الأسباب والدوافع ما يكفي لتبرير حقيقة لجوءها لاستهلاك أسهمها

الأصول أو القواعد العامة في الشركات المساهمة تقضي بضرورة إبقائها لأسهمها على 

حقيق حالتها وطبيعتها التي صدرت بها واحتفاظها بقيمتها طالما أنها باقية ومستمرة في ت

أغراضها، لأن هذه الأسهم تمثل حصة المساهم في الشركة، وبالتالي فليس لهذا المساهم  

كما أنه وبالمقابل ليس من حق الشركة  ،الحق في استرداد حصته مادامت هذه الشركة قائمة

أيضا أن ترد للمساهم القيمة الاسمية لأسهمه قبل حلها لأن في ذلك حرمان له من أهم حقوقه 

ألا وهو الحق في البقاء معها لغاية انقضائها  ،ة المقررة لمصلحته في مواجهتهاالأساسي 

وحلها، غير أنه ومع ذلك فقد تلجأ الشركة كحالة استثنائية لاستهلاك أسهمها لأسباب 

ضرورية ومهمة تستوجبها مصالح معينة يمكن ردها إلى مجموعة من الظروف تتعلق في 

 لتي يمكن حصرها في الآتي: وا ،غالبها بنشاط الشركة وغرضها

كون موجودات الشركة مما يهلك بالاستعمال أي مهددة بالزوال عند انتهاء الشركة أو  -

كما لو كان موضوعها استغلال منجم أو محجر مثلا ينتهي بعد مدة معينة وتخشى  ،قبل ذلك

 .1ألا تبقى لها أموال كافية عند انتهاء المشروع لدفع قيمة رأس المال الاسمية للمساهمين
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كون موضوع الشركة قائم على استغلال امتياز حكومي ممنوح لها من قبل إحدى  -

ول بانتهائه منشآت الشركة وموجوداتها للهيئة المانحة الهيئات الحكومية لأجل محدود تؤ

 للامتياز بمقابل بسيط أو بدونه. 

في مثل هذه الحالات قد لا تجد الشركة مفرا من رد قيمة الأسهم قبل هلاك أصولها أو 

حيث أن الانتظار لما بعد ذلك يعني عدم وجود أصول  ،انتهاء مدة الامتياز الممنوح لها

وكنتيجة طبيعية لهذه الحالات الاستثنائية تقوم الشركة  ،يمكن تصفيتها لرد قيمة الأسهم

باستهلاك أسهمها عن طريق دفع القيمة الاسمية للسهم أثناء حياة الشركة أي بشكل مبتسر 

 1انخفاض رأس مالها. قبل انتهاء أعمال تصفيتها دون أن يتسبب ذلك في

ولقد نصت بعض التشريعات المقارنة على هذه الأسباب المتقدمة كشروط موضوعية 

إذ قيدت  ،واجب توافر على الأقل إحداها لدى الشركة لصحة ونفاذ عملية استهلاك الأسهم

الشركات المقدمة على استهلاك أسهمها بتوافر لديها على الأقل سبب واحد من الأسباب 

مة يحملها على استهلاك أسهمها، ومن أمثلة هذه التشريعات نجد التشريع المصري المتقد

المتضمن قانون الشركات المصري  1981لسنة  159من القانون  35إذ تقضي المادة  ،مثلا

بعدم جوازية إصدار أسهم تمتع، وبالتالي استهلاك الأسهم، إلا بالنسبة للشركات التي ينص 

جلها وبسبب تعلق نشاطها بالتزام باستغلال مها قبل انقضاء أعلى استهلاك أسه نظامها

مورد من موارد الثروة الطبيعية أو مرفق من المرافق العامة ممنوح لها لمدة محدودة أو 

 بوجه من أوجه الاستغلال مما يستهلك بالاستعمال أو يزول بعد مدة معينة. 

نفيذية لهذا القانون عند تنظيمها من اللائحة الت  117لتعود وتأكد على ذلك أيضا المادة 

لحالات تحول الأسهم إلى أسهم تمتع على أن هذا الحق )إمكانية تحويل أسهم رأس المال 

على استهلاك أسهمها قبل انقضاء  لأسهم تمتع( مخول حصريا للشركات التي ينص نظامها

ة أو مرفق من جلها بسبب تعلق نشاطها بالتزام باستغلال مورد من موارد الثروة الطبيعي أ

المرفق العامة ممنوح لها لمدة محدودة أو بوجه من أوجه الاستغلال مما يستهلك بالاستعمال 

نه كها كليا إلى أسهم تمتع، وعليه فإلتتحول الأسهم التي يتم استهلا ،أو يزول بعد مدة معينة

لتمتع يبدوا من خلال هذين النصين المتقدمين أن المشرع المصري قد قصر إصدار أسهم ا

ومنه إجراء استهلاك الأسهم على حالات محددة تقتضي وجوبا تعلق نشاط الشركة 

باستغلال مورد من موارد الثروة الطبيعية أو مرفق من المرافق العامة ممنوح لمدة محدودة 

 أو بوجه من أوجه الاستغلال مما يستهلك بالإستعمال أو يزول بعد مدة معينة.
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اللذان حصرا هما الآخرين  2والسعودي 1رع الإماراتيونفس النهج سلكه أيضا المش

إمكانية استهلاك الأسهم في حالات استثنائية محددة يقتصر نطاقها على الشركات التي تقوم 

أو تلك القائمة على استغلال حقوق مؤقتة  ،على مشروعات مما تهلك تدريجيا مع الزمن

ا الشرط لا دلجزائري لم يتعرض لهممنوحة لها بموجب امتياز حكومي، غير أن المشرع ا

بحيث أن المتمعن في نصوص المواد المنظمة لعملية استهلاك  ،بالتنظيم ولا بالتضمين

لا يجد أي حكم يفيد  711إلى  709وبالضبط المواد من  ،الأسهم في التشريع الجزائري

ط أو يلزم بتحديد طبيعة الشركات التي لها الحق في استهلاك أسهمها أو ورود أي قيد يضب 

 الشركات المقدمة على الاستهلاك بتوافر لديها من الأسباب والمبررات ما يحملها على ذلك.

وعليه فإن سكوت المشرع عن تنظيم ذلك لا يطرح أي إشكال بالنسبة لشركات 

كون أن ا يبرر لجوئها لاستهلاك أسهمها )المساهمة التي لها من الأسباب والدوافع م

ريجيا أو قائم على حقوق مؤقتة(، لكن من جهة أخرى قد يطرح مشروعها مما يهلك تد

بعض التساؤلات حول ما مدى إمكانية الشركات المساهمة التي لا تحملها أي أسباب أو 

دوافع من استهلاك أسهمها في التشريع الجزائري؟ وهو السؤال الذي تكون الإجابة عليه 

ع أو يقيد ذلك، وبالتالي يعتبر سكوت بالإجازة طالما لا يوجد أي نص في هذا الشأن يمن 

المشرع عن تنظيم هذه المسألة على عكس التشريعات المتقدمة بمثابة الإجازة الضمنية منه 

 ما لم يتعارض ذلك مع نص قانوني آخر.

و الاحتياطات اح أربالفرع الثاني: وجوب دفع القيمة الاسمية للأسهم المستهلكة من الأ

 القابلة للتوزيع.

ما تضمنته غالبية الأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم في مختلف ذلك 

التشريعات المقارنة، وعلى وجه الخصوص ما ورد النص عليه في كل من القانون 

، إذ اشترطت هذه القوانين المتقدمة وجوبا ضرورة 1وكذا المصري 4والفرنسي 3الجزائري

 
سهم ام الشركة على استهلاك الأنص نظين أ على جوازية  الاتحادي ماراتيمن قانون الشركات الإ 171تنص المادة  -1

 ...  و كان قائما على حقوق مؤقتةأذا كان مشروعها مما يهلك تدريجيا إثناء قيامها أفي 
ن  أ يضا أنه يجوز أه على 23/03/1385من نظام الشركات السعودي الصادر بتاريخ  104لمادة ا يضاأنص كما ت -2
يقوم على حقوق  وأا كان مشروعها مما يهلك تدريجيا ذإثناء قيامها أسهم في ص في نظام الشركة على استهلاك الأين

 ... مؤقتة
من ق.ت.ج على ضرورة خصم المبالغ المبذولة في سبيل استهلاك  45مكرر  715و 709الذي نص بموجب المادتين  -3

الأسهم أو المبالغ التي تدفع بدل القيمة الاسمية للسهم المستهلكة من أرباح الشركة أو احتياطاتها القابلة للتوزيع، وذلك  
فة الذكر: أنه يتم استهلاك رأس المال بموجب حكم في القانون الأساسي  السال 709على حد تعبيره بالقول في نص المادة 

وكذلك ما ورد النص عليه في مضمون نص   ،وبواسطة مبالغ قابلة للتوزيعأو قرار من الجمعية العامة غير العادية 
سمي إلى المساهم عن  عند حديثه عن أسهم التمتع على أنها تلك الأسهم التي يتم تعويض مبلغها الا 45مكرر  715المادة 

 و الاحتياطات.إما من الفوائد أطريق الاستهلاك المخصوم 
المعدلة بموجب الأمر رقم  L225-198ونفس الحكم نجده لدى المشرع الفرنسي الذي أقر هو الآخر بموجب المادة  -4

 .ما يلي:  2004جوان  24الصادر بتاريخ  2004لسنة  604
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 160 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

)أي من أرباح  ،2ن الأرباح أو الاحتياطات القابلة للتوزيعدفع قيمة الأسهم المستهلكة م

لأنها تمثل بطبيعتها هي  ،الشركة الصافية القابلة للتوزيع أو من احتياطاتها الاختيارية

الأخرى أرباحا مجمدة مؤجل توزيعها على المساهمين لمواعيد مستقبلية(، وعليه فإنه يقع 

يطال من مبالغ الشركة أو أموالها القابلة كشرط موضوعي عام أن يتم الاستهلاك أو 

للتوزيع دون غيرها أو سواها من المبالغ أو الأموال الأخرى المملوكة لها، فتخصص 

الشركة تحقيقا لهذا الغرض كل عام جزءا من أرباحها أو من أموالها الاحتياطية القابلة 

، ولا يمثل ذلك 3لاستهلاكبطبيعتها للتوزيع لرد قيمة الأسهم التي يقع عليها أو يشملها ا

توزيعا استثنائيا للرباح كما قلنا سابقا بل هو مجرد وفاء مبكر لحصة المساهم في رأسمال 

الشركة قبل تصفيتها وحلها، وذلك دون أن يترتب عن هذه العملية تخفيضا لرأس المال 

ال هنا يمثل ، لأن رأس الم4يتطلب صدور قرار من الجمعية العامة غير العادية في الشركة

كما أن الاستهلاك في هذه  ،ومن ثم فإنه يجب أن يبقى على حاله ،الضمان العام للدائنين

الحالة لا يمكن وصفه إلا باعتباره دفعا مسبقا للمساهم عن حصته في تصفية الشركة 

، وتأسيسا على ذلك فإنه يقع كشرط إجباري لصحة استهلاك الأسهم كما تقدم ذكره 5مستقبلا

دفع القيمة الإسمية للسهم المستهلكة من أرباح الشركة أو من احتياطي رأس مالها  ضرورة

القابل للتوزيع، ويترتب عن ذلك أنه لا يجوز أن يحصل الاستهلاك من رأس المال 

 

L’amortissement du capital est effectué en vertu d’une stipulation statutaire ou d’une 
décision de l’assemblée générale extraordinaire et au moyen des sommes distribuables au 
sens de l’article L232-11……… 
Art L232-11C.com.fr. Modifié par loi n 2003-7 du 3 janvier-50 v JORAF 4 janvier 2003 
Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de l’exercice diminué des pertes 
antérieures ainsi que des sommes à perte en réserve en application la loi ou des statuts et 
augmenté du report bénéficiaire. 

من اللائحة التنفيذية لقانون  114الذي أقر هو الأخر بموجب المادة الشأن كذلك بالنسبة للمشرع المصريوذات  -1

ع قيمة  وتدف على أنه يتم استهلاك الأسهم بموجب نص خاص في نظام الشركة  1981لسنة  159الشركات المصري 

 ولا يترتب على استهلاك الأسهم تخفيض لرأس المال. الأسهم المستهلكة من الأرباح أو من الاحتياطات القابلة للتوزيع 
من نظامه المتعلق بالشركات على ذات   2ف  104وفي ذات الشأن نجد أيضا المشرع السعودي قد نص بموجب المادة 

 الحكم.  
 . 484ري اللبناني، المرجع السابق، صمحمد فريد العريني، القانون التجا -2

 . 327طارق عبد الرؤوف صالح رزق، المرجع السابق، ص -

 .190انظر أيضا، حسن عبد الحليم عناية، المرجع السابق، ص -

بأنه قد تم الاستهلاك من الأرباح والاحتياطات حتى لا تمس حقوق الدائنين  هنا على حد رأي الفقه السليم القول  لا يكفيو -
وذلك بترحيلها من الأرباح  ،بل يجب أن يكون هناك تجميد فعلي لما يعادل القيمة الاسمية لرأس المال المستهلك، فقط

ومن ثم ، لى ما يسمى بحساب رأس المال المستهلك، أو إوالاحتياطات إلى حساب احتياطي رأس مال غير قابل للتوزيع
  ، المخصصة لأغراض استهلاك الأسهم غير قابلة للتوزيع مرة أخرى تصبح هذه الأرباح أو الاحتياطات المجمدة أو 

لمعلومات أكثر حول هذا  وبدون هذا القيد تصبح هذه الأرباح والاحتياطات قابلة للتوزيع مرة أخرى على المساهمين.
 . 192انظر: محمد محمد السيد الجزار، المرجع السابق، ص 

 . 524محسن شفيق، المرجع السابق، ص -3
4-Escara et Rault, Traité théorique et pratique de droit commerciale , paris ,1955.Tom3, 
p123. 

 . 78لعور عثمان، المرجع السابق، ص -5
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 161 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

 1La règle de la fixitéالأساسي إعمالا لمبدأ ثبات رأس المال وعدم جواز المساس به

du capitalب أن يظل هذا الأخير ثابتا ضامنا لحقوق الدائنين فلا يجوز نه يج ، إذ الأصل أ

 2بالمقابل إنقاصه بإرادة الشركاء عبر توزيعه على المساهمين إضرارا بحقوق الدائنين.

وعلى ذلك فإنه إذا لم تسفر أعمال الشركة في إحدى السنين عن أرباح أو لم تتخذ 

طاع نسبة معينة من الأرباح الصافية لتكوين الجمعية العامة العادية السنوية لها قرارا باقت 

الاحتياطات الحرة فلا يسوغ لها الاستمرار في عملية استهلاك الأسهم، كما لا يتسنى لها 

، 3استعمال الاحتياطي القانوني لأنه يأخذ نفس حكم رأس المال في عدم جواز التصرف فيه

 .4من الاحتياطات الإلزامية ويسقط نفس الحكم كذلك على الاحتياطي التأسيسي باعتباره

وعليه فان الشركة تجد نفسها ملزمة تبعا للقانون في مثل هكذا حالات إلى السعي نحو 

وهذا الشرط الجوهري هو الذي يفرق بين استهلاك الأسهم  ،5إيقاف عملية الاستهلاك

 حيث أن الاستهلاك لا يترتب عليه تخفيض ،وشراء الشركة لأسهمها لتخفيض رأسمالها

 6لرأس المال.

 ،كما أن هذا الشرط يخدم إلى حد بعيد مبدأ ثبات رأس المال وعدم جواز المساس به

واللذان لا يجب أن يتأثرا كأصل عام بعملية استهلاك الشركة لرأس مالها، وعليه فمتى 

 
 . 261حسام الدين سليمان توفيق، المرجع السابق، ص -1

 . 303نادية محمد معوض، المرجع السابق، ص -
يمة الاسمية لمجموع الأسهم المصدرة يجب أن يظل ثابتا لا يجوز فالمبدأ أن رأس المال الشركة المصدر وهو الق -

المساس به أو الانتقاص منه أو توزيعه على المساهمين، لأنه يمثل في نظر الدائنين الحد الأدنى من الضمان العام المقرر  
ة برد ما انتقص منه، وهو لمصلحتهم، وهذا المبدأ هو الذي يبرر الدعوى المباشرة لدائن الشركة على المساهمين للمطالب

الذي يفرض على الشركة المبادرة بجبر ما يعتريه من نقص في حالة الخسارة، وذلك قبل توزيع أي ربح على المساهمين، 
وهو الذي يحول دون توزيع لأي أرباح صورية على المساهمين، ولذلك فمن غير الممكن المساس به. للمزيد حول هذا  

 .  54.55لمرجع السابق، صانظر: حلوش فاطمة أمال، ا

 .  172وفي ذات السياق، حسام عيسى، المرجع السابق، ص -
2-J.Hémand F.Terré et P.Mabilat, Op.cité, 1974, p550. 

 09وهو نفس الموقف الذي استقر عليه أيضا القضاء المصري في القرار الصادر عن محكمة الاستئناف المختلط بتاريخ  -

الذي جاء فيه: أنه إذا لم يكن استهلاك الأسهم جائزا إلا من الربح حتى لا يؤدي ذلك إلى خفض  327. 37م  1925ابريل 

عتبر أن الأسهم المستهلكة قد ردت قيمتها إلى أصحابها ما دام لم يعد  رأس المال وإضرار الدائنين، فإنه يصعب ألا ي
   39لأصحابها حق في الربح انظر: مصطفى كمال وصفي، المرجع السابق، ص

والذي يفهم منه أن استهلاك الأسهم لا يكون مشروعا إلا إذا كان من أرباح الشركة، وهذه نتيجة منطقية لضمان تحقيق  -
ل الذي لا يجوز بأي حال من الأحوال توزيع مبالغه بإرادة الشركة على مساهميها إضرارا بحقوق مبدأ ثبات رأس الما

 الدائنين.  
 إذ يعتبر هو الآخر في نظر الدائنين جزء من ضمانهم الشخصي شأنه شأن رأس المال تماما.   -3
 . 233حميدة نادية، المرجع السابق، ص -4
 . 363رجع السابق، صصالح بن زاين المرزوقي البقمي، الم -5

وعلى ذلك فانه متى شرعت الشركة في استهلاك أسهمها ومنيت بعد ذلك بخسائر ونضب احتياطها الاختياري تعين عليها 
بالضرورة وقف عملية استهلاك الأسهم، وإلا اعتبرت المبالغ المدفوعة اقتطاعا غير مشروع لجزء من رأس المال يتعلق 

مطالبة المساهمين برد هذه المبالغ. انظر حول هذا: أبو زيد رضوان،   به حقوق دائني الشركة الذين يكون بمقدورهم حينئذ
 .  122الشركات التجارية  التجارية في القانون الكويتي المقارن، المرجع السابق، ص

 . 570  -569عاشور عبد الجواد عبد الحميد، المرجع السابق، ص  -6
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 162 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

انعدمت الأرباح والاحتياطات القابلة للتوزيع كان لزاما على الشركة أن توقف عملية 

، لأن في استمرارها بمواصلة الاستهلاك رغم نضوب مواردها التمويلية 1الاستهلاك

قابلة للتوزيع( يشكل تعديا صارخا على مبدأ ثبات رأس المال، )الأرباح والاحتياطات ال

ومن ثم تحول العملية ككل إلى عملية تخفيض مستتر لمقدار رأس المال غير مبرر ولا 

مشروع، ودون احترام أو مراعاة للقواعد الآمرة المنظمة لعملية التخفيض في شكلها 

لعادية للاجتماع بشأن إتخاذ قرار لاسيما يتعلق بدعوة الجمعية العامة غير ا ،العادي

، 2وتبليغ مشروع التخفيض لمندوب الحسابات ونشر قرار التخفيض إعلاما للغير ،التخفيض

 من ق.ت.ج.  811وذلك كله تحت طائلة العقوبات الجزائية المنصوص عليها بموجب المادة 

لة  المتعلق بضرورة وقف عملية الاستهلاك في حاويمكن استخلاص هذا الشرط )

 ،عجز الشركة عن تحقيقها للرباح في سنة من السنوات الجاري فيها استهلاك أسهمها

 715وإنعدام وجود احتياطات لديها قابلة للتوزيع( بإعمال مفهوم المخالفة لنص المادة 

المشار إليها سابقا، والتي تقضي بضرورة رد القيمة الاسمية للسهم المستهلكة  45مكرر

أو من احتياطاتها الحرة دون  ،معنى )أرباحها الصافية القابلة للتوزيع(من فوائد الشركة ب 

الاحتياطي القانوني والنظامي المخصص لغير هذا الغرض، مما ينفي إحتمالية وقوع عملية 

استهلاك الأسهم على رأس مال الشركة أو في جزء منه، الأمر الذي يستلزم بالضرورة 

راء استهلاكها لأسهمها عند حد مبلغ أو قيمة رأس وقف هذه العملية متى وصلت الشركة ج 

 المال.

وترتيبا لذلك فإنه متى حدث وأن وقع الاستهلاك دون مراعاة لهذا الشرط )بمعنى 

لأن في ذلك انتقاص مباشر لرأس  ،حصول الإيفاء من رأس المال( وقع الاستهلاك باطلا

ن وفي تخفيضه إضعاف للضمان الدائني  بديون وفاءلالمال، ومعلوم أن هذا الأخير يخصص ل

الذي لهم على أموال الشركة، وكل استهلاك للسهم في حالة الخسارة يعتبر استردادا 

، مما ينشأ 3مستترا للحصص يتعارض مع الضمان الذي لدائن الشركة على رأس مالها

لدائني الشركة والغير والذين يكونون ذوي حق نتيجة لذلك في رفع دعاوى مباشرة قبل 

إعمالا لمبدأ ثبات  ، وذلك4مساهمين للمطالبة بقيمة ما وزع عليهم مقابل استهلاك الأسهمال

وعدم جواز تغييره، ومن ثم إجبار من استهلكت أسهمهم  ،رأس المال السابق الإشارة له

على رد قيمتها ليستولوا على ديونهم منها إذا تبين فعلا أن موجودات الشركة لا تكفي للوفاء 

أما إذا لم يستعمل في الاستهلاك غير المبالغ المقتطعة من الأرباح فلا يمكن بديونهم، 

 
 .  75بوسحابة حليمة، المرجع السابق، ص -1
 من ق.ت.ج.  713و 712المادتين تطبيقا لأحكام  -2
 . 136محمد صالح بك، المرجع السابق، ص -3
،الشركات التجارية، شركات التضامن، شركات التوصية البسيطة، شركات المحاصة، الشركات دات  سميحة القيلوبي -4

وال لإستثمارها وفقا المسؤولية المحدودة، شركات التوصية بالأسهم، الشركات المساهمة، الشركات العاملة في تلقي الأم
 . 208ص، المرجع السابقولائحته التنفيدية،  1988لسنة   146لقانون 
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للدائنين في حالة تصفية الشركة أو إفلاسها أن يجبروا المساهمين الذين استهلكت أسهمهم 

لأنها لو وزعت على المساهمين بصفة أرباح ما  ،على رد قيمتها ليحصلوا على ديونهم منها

، كما لا يجوز أيضا للمساهمين الذين لم تستهلك أسهمهم بعد 1بردها جاز للدائنين مطالبتهم

أن يطالبوا المساهمين الذين استهلكت أسهمهم برد المبالغ التي قبضوها بمناسبة الاستهلاك 

لاقتسامها فيما بينهم في حالة عدم كفاية أموال الشركة في مرحلة التصفية وبعد سداد ديونها 

 أسهمهم غير المستهلكة بعد. الخارجية للإيفاء بقيمة

نه يشترط أيضا أن لا يتم استهلاك الأسهم بأعلى من قيمتها عن ذلك فإوفضلا 

 ،الاسمية، وذلك بإعطاء المساهم الذي استهلكت أسهمه مبلغا يزيد عن قيمة أسهمه الاسمية

، 2ةلأنه لو حصل ذلك لاعتبرت الأسهم في الواقع كأنها صدرت بما يزيد عن قيمتها الاسمي 

يستوجب وعليه فإن هذه الزيادة تخضع تبعا للقواعد العامة في الاستهلاك للبطلان كما 

أي تلك القيمة المدفوعة الزائدة عن القيمة الاسمية للسهم المستهلكة المحددة وقت إضافتها )

لأن الشركة في استهلاكها لأسهمها لا تلتزم  ،الإصدار( إلى الاحتياطي في مثل هذه الحالة

 برد القيمة الاسمية للسهم إلى مساهميها وليس بقيمتها السوقية وقت إجراء الاستهلاك، إلا

شرنا له في مواضع الشركة لأسهمها وشراءها لها كما أوهذا ما يفرق بين عملية استهلاك 

متقدمة عند حديثنا عن الفرق بين عملية أو نظام الاستهلاك والشراء للسهم، إذ أن ما تدفعه 

بمناسبة الشراء هو مجرد وفاء بثمن الأسهم المشترات وبسعرها السوقي الذي قد الشركة 

يفوق بأضعاف أو يقل )حسب حالة ووضعية أسهم الشركة في السوق المالية( عن قيمتها 

 الاسمية المقدرة وقت الإصدار.

 وجوب مراعاة مبدأ المساواة بين المساهمين عند الاستهلاك.: الفرع الثالث

وقبل التعرض لمضمون هذا الشرط المتعلق بوجوب مراعاة مبدأ المساواة بين بداية 

المساهمين في جميع مراحل عملية الاستهلاك )بمعنى ضرورة التأكد من عدم تعارض 

عملية استهلاك الأسهم مع مبدأ المساواة بين المساهمين( كشرط موضوعي أساسي لصحة 

أولا ضرورة الوقوف على ماهية هذا المبدأ )أي  ونفاذ عملية الاستهلاك، فإنه يتحتم علينا

مبدأ المساواة بين المساهمين كمبدأ عام(، وذلك من خلال ضبط مفهومه وتحديد نطاقه بغية 

شكل من أشكال التعدي  التعرف على ما يجب مراعاته في هذا الشأن من أصول لتفادي أي

 أو الإخلال به في أثناء تطبيق عملية الاستهلاك.  ،عليه

 
 . 330علي الزيني، المرجع السابق، ص -1

فإذا حصل استهلاك بعض الأسهم من رأس المال جاز للدائنين الذين لم   –. 746علي حسن يونس، المرجع السابق، ص -

قهم إجبار من استهلكت أسهمهم على رد قيمتها ليأخذوا ديونهم منها، وهذا تكف موجودات الشركة لإستحصالهم على حقو
بخلاف ما لو حصل الاستهلاك من الأرباح فلا يكون للدائنين استرداد شيء لأنها لو لم تستخدم في الاستهلاك لوزعت  

 على المساهمين واستقرت لهم.
 . 101 -100السابق، صمعن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان، المرجع  -2
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إن المقصود بهذا المبدأ حسب رأي غالب الفقه وفي جميع استعمالات اللفظ ومعانيه 

المساواة بين حملة الأسهم داخل كل فئة من فئات المساهمين في الحقوق والواجبات، وذلك 

استنادا إلى خاصية أساسية ومهمة في الأسهم ألا وهي اعتبار أن الأسهم أقسام متساوية في 

والتساوي في القيمة الاسمية للسهم يؤدي حتما إلى إقرار المساواة في   ،1رأس مال الشركة

توزيع الحقوق والالتزامات على المساهمين مادامت من نوع واحد وذلك بقدر حصتهم أو 

مهما كان عدد هذه الأسهم أو قيمتها(، إذ ) ي الأسهم أي في تكوين رأس المالنصيبهم ف

الأساس فهم يستفيدون من توزيع الأرباح وتوزيع  يحرر المساهمون قيمة أسهمهم على هذا

موجودات الشركة وفائض التصفية بعد انحلالها، وفي المقابل يتحملون الخسائر بنسبة قيمة 

 2أسهمهم.

وعليه فالأصل إذن في شركة المساهمة هو صدور أسهمها متجانسة ومتماثلة من 

ى بالأسهم العادية وهو النوع الشائع حيث المغانم والمغارم، ومثل هذا النوع من الأسهم يسم

في الإصدارات الأولية ) المبدئية أو التأسيسية(، إلا أن بعض الشركات قد تصدر مع هذه 

، 4تثبت لمالكها أو مالكيها مزية تفضل بها على الأسهم العادية 3الأسهم العادية أسهما ممتازة 

 
والهدف من هذا التساوي هو تسهيل عمل الشركة، وتسهيل عملية توزيع الأرباح، وتسهيل تقدير الأغلبية في الجمعيات  -1

 العامة للشركة، وتنظيم سعر الأسهم في البورصة، وعلى ذلك فإنه لا يصح إصدار أسهم بدون قيمة محددة.  
مراقبة عمليات البورصة في حماية المساهم في شركة المساهمة، رسالة مقدمة لنيل  بن عزوز فتيحة، دور لجنة تنظيم و -2

شهادة الدكتوراه في العلوم، تخصص قانون خاص، كلية الحقوق و العلوم السياسية، جامعة أبو بكر بلقايد، تلمسان، 
 .  98الجزائر، ص 

قوقهم العادية الناتجة عن تملكهم لعدد من الأسهم في  الأسهم الممتازة وهي الأسهم التي تخول لأصحابها بالإضافة إلى ح -3
الشركة حقوقا ومزايا خاصة، فمن خلال التمعن في أصل تسميتها بالأسهم الممتازة أو أسهم الأولوية أو الأفضلية في  

هو مقرر  بعض التشريعات والمراجع يتبين بأن المقصود بها هو ذلك النوع من الأسهم التي تقرر لحاملها حقوقا أكثر مما
لحملة الأسهم العادية، كالحق في تلقي نصيب من الأرباح وفائض التصفية والأولوية في التصويت يفوق ما يمنحه السهم 

 العادي لمالكه.  
كان الرأي الغالب من الفقه ومنذ البداية يقر بإعتبار أن إصدار مثل هذه الأسهم ) أي الأسهم الممتازة( يشكل خرقا   -4

مساواة بين المساهمين والذي يعد من أهم المبادئ الأساسية في شركة المساهمة، والذي يقضي كما تقدم بنا صريحا لمبدأ ال
الحديث إلى عدم التمييز بين مساهم وآخر في الحقوق والواجبات باعتبار أن منح هذا النوع من الأسهم يخول لبعض  

بارات العملية ) والتي تتجلى في الفوائد والمزايا الآتية: المساهمين حقوقا مضاعفة مقارنة بالبعض الآخر، غير أن الاعت
اعتماد الأسهم الممتازة كأداة مالية تحفيزية من أهم الأدوات الاستثمارية المتاحة في سوق رأس المال باعتبارها مصدر  

السيولة المالية اللازمة  تمويلي استراتيجي هام للشركات، والتي من خلاله يمكن لها أن تنوع من استثماراتها وتوفر لنفسها 
والاستفادة قدر الاستطاعة من مزايا الأسهم الممتازة المتعددة سواء بالنسبة للمستثمرين والجهات المصدرة أو للسوق( قد  
دفعت بغالبية التشريعات إلى تخطي هذا الوضع وإباحة إصدار أسهم ممتازة باعتبار أن مبدأ المساواة بين المساهمين ليس 

العام، ومن ثم إمكانية الخروج عنه بنص نظامي في عقد الشركة، غير أن إصدار هذا النوع من الأسهم في هذه من النظام 
الحالة يجب ان يتوقف عند حد طبيعة شركة المساهمة بمعنى أن يراعي خصوصية وطبيعة الشركة فلا يجوز مثلا إصدار  

امات مسؤولية غير محدودة عن ديون الشركة في حين  مجموعة من الأسهم الممتازة تفرض على أصحابها في شق الالتز
أن الأصل في هذا النوع من الشركات أنها تقوم على اعتبار المسؤولية المحدودة للمساهمين عن ديون الشركة في حدود  

 .  43نسبة مساهمتهم. انظر في هذا الشأن بن بعيبش وداد، التصرف في الأسهم في شركة المساهمة، المرجع السابق، ص

كما تجدر الإشارة إلى أن هذا النوع من الأسهم غير جائز شرعا لأن الأصل في الأسهم تساوي القيمة التي تمثلها في 
تكوين رأس المال، وليس لأصحاب الأسهم الممتازة مال أو عمل زائد عن المساهمين الآخرين، وزيادة ربح أحد الشركاء 

فقهاء، وعليه فإن حكم هذا النوع من الأسهم غير جائز شرعا لأن  بدون مقابل من عمل أو مال لا يجوز عند عامة ال
الأسهم متساوية القيمة، وهذا يقتضي حتما تساوي الحقوق بين المساهمين. انظر حول هذا الحكم: سعد بن تركي الخثلان،  

( المنعقد بكلية الأسهم الجائزة والمحظورة، بحث مقدم في مؤتمر) أسواق الأوراق المالية والبورصات آفاق وتحديات
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أو ترجيح  ،ولوية عند توزيع الربحأو إيثاره بالأ ،مثل ضمان أصل السهم في حالة الخسارة

، بالإضافة إلى  1أو أنها تعطيه الأولوية عند التصفية ،صوته في اجتماعات الجمعية العامة

بمعنى أن يكون لكل  ،تخويله عدد من الأصوات أكثر أو يفوق ما هو مقرر للسهم العادية

ئل بالمساواة بين ، ومن ثم نستنتج أن المبدأ القا2سهم من هذا النوع أكثر من صوت

المساهمين في ذات الحقوق والالتزامات داخل الشركة ليس بالمطلق، وبالتالي فهو ليس من 

متى لم يتضمن هذا النظام منعا  3إذ يجوز النص في نظام الشركة على مخالفته ،النظام العام

وجبها صريحا، وذلك بإصدار أسهم امتياز بقرار من الهيئة العامة غير العادية تمنح بم

والتي تفوقها امتيازا سواء في  ،4حقوقا أكثر من الحقوق التي تمنحها الأسهم العادية

الحصول على نصيب من الأرباح أو في الأولوية عند اقتسام نواتج التصفية وحتى في 

التصويت على قرارات الهيئات العامة في الشركة، ومع ذلك لا يعتبر هذا مساسا أو إخلالا 

لأن المقصود الحقيقي بمبدأ المساواة في شركة المساهمة هو  ،ة بين المساهمينبمبدأ المساوا

أن تتساوى جميع الأسهم المنتمية لفئة واحدة في الحقوق التي تمنحها والالتزامات التي 

تفرضها، إذ من الجائز أن تكون هناك أسهما عادية وأخرى ممتازة في شركة واحدة، وإنما 

تتساوى جميع الأسهم التي تنتمي إلى طائفة واحدة في نفس  المشروط من كل ذلك هو أن

 .5الحقوق التي تمنحها لأربابها وفي الواجبات التي تفرضها عليهم

وما يهمنا من هذا الطرح المتقدم هو اشتراط التشريعات في مجال الشركات وكذا الفقه 

احلها على وجه لضرورة أن تتم عملية استهلاك الأسهم وفي جميع مر 6في ذات المجال

تتحقق معه المساواة والعدالة بين جميع المساهمين الذين سوف تستهلك أسهمهم، والذين 

ينتمون إلى طائفة واحدة من الأسهم، بمعنى ضرورة عدم الإخلال بمبدأ المساواة بين 

المساهمين والمحافظة عليه في ظل تطبيق عملية استهلاك الأسهم، وضمانا لذلك فرضت 

 

م،  2007مارس  7-6ه الموافق ل 1428صفر  17-16الشريعة والقانون بجامعة الإمارات العربية المتحدة، بتاريخ 

 .   66ص
عبد الجبار حمد السبهاني، الأسهم والتسهيم الأهداف والمآلات، المجلة الأردنية في الدراسات الإسلامية، المجلد   -1

 . 96م، ص2009-ه1430أ،  02الخامس، العدد  
، مدكرة لنيل شهادة -دراسة تحليلية-علا وجيه محمد علي، التنظيم القانوني لتداول الاسهم في بورصة فلسطين،  -2

 . 26، ص2012الماجستير في الحقوق، كلية الحقوق و الإدارة العامة، جامعة بئر زيت، فلسطين، كانون الأول 
 . 23مزوار فتحي، المرجع السابق، ص -3
، مجلة  -تأصيل نظري –علي حسن، الأوراق المالية وأسواقها مع الإشارة إلى سوق العراق للوراق المالية  ميسون -4

 .  69، ص2013، سنة 01، العدد 21جامعة بابل، العلوم الإنسانية، المجلد 
 . 98بن عزوز فتيحة، المرجع السابق، ص -5
.....وفي جميع الأحوال يجب أن يتم 180السابق، صانظر حول هذا الشرط: حمد الله محمد حمد الله، المرجع  -6

 الاستهلاك والأداء على وجه المساواة بالنسبة لكل نوع من أنواع الأسهم.
......يشترط عند الاستهلاك أن يراعى 178وفي ذات الشأن أنظر: محمد مصطفى عبد الصادق، المرجع السابق، ص -

بالحقوق المفروضة لهم وبتحمل الالتزامات الواجبة عليهم وهذا كله متى ما تطبيق المساواة بين جميع المساهمين سواء 
 كان نوع الأسهم واحد بين الشركاء.

.... كما يشترط أن تتم عملية الاستهلاك على وجه المساواة  345وأنظر أيضا صفوت بهنساوي، المرجع السابق، ص -

 بالنسبة لكل نوع من أنواع الأسهم.  
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شريعات ومنها التشريع الجزائري على وجه الخصوص وجوب تحقيق هذه العملية غالبية الت 

أي المساواة في  ،على نحو تراعى معه المساواة، والتي يجب أن تسود بين جميع المساهمين

وهو ما ، 1لمساهمين في نوع واحد من الأسهمالحقوق وتحمل الالتزامات بين مجموعة من ا

يتم استهلاك رأس المال  :ق.ت.ج والتي جاء فيها ما يليمن  709نصت عليه المادة 

وبواسطة مبالغ  ،بموجب حكم في القانون الأساسي أو قرار من الجمعية العامة غير العادية

ولا يمكن تحقيق هذا الاستهلاك إلا عن طريق التسديد المتساوي عن كل قابلة للتوزيع، 

المال، وذات الحكم أكده أيضا  ولا يترتب عنه تخفيض في رأس  سهم من نفس الصنف

من قانونه المتعلق بالشركات  1ف 209المشرع الفرنسي صراحة من خلال نص المادة 

، كما تقرر نفس الحكم 2في شكلها الحالي L225-198 ونص المادة 1966الصادر في سنة 

 والتي تقضي ،من اللائحة التنفيذية لقانون الشركات المصري المعدل 115في نص المادة 

بأنه وفي جميع الأحوال يجب أن يتم الاستهلاك والأداء على وجه المساواة بالنسبة لكل نوع 

 3من أنواع الأسهم.

وعليه فإنه لا يمكن في ظل هذه التشريعات المتقدمة تحقيق عملية استهلاك الأسهم إلا 
ذين سوف بإعمال ومراعاة مبدأ المساواة والمعاملة العادلة المنصفة لجميع المساهمين ال

تستهلك أسهمهم، فلا مجال لتفضيل طائفة من نفس الصنف عن طائفة أخرى، وكذلك عن 
طريق الدفع العادل أو التسديد المتساوي لكل سهم من الأسهم المنتمية لنفس الصنف على أن 

اع أو لا يترتب عن ذلك وفي كل الأحوال تخفيض لرأس المال، ولما كان مبدأ الاقتر
كطريقة معتمدة للاستهلاك( في القانون الفرنسي قد بات ق القرعة )الاستهلاك عن طري

وذلك بالنظر  ،منذ صدور القانون السالف الذكر، وحتى في التشريع الجزائري محظورا
لإمكانية مساس هذا الإجراء بمبدأ المساواة بين المساهمين كونه يقتضي إعادة القيمة 

ويا حتى نهاية مدة الشركة، ولما لهذه الأخيرة الاسمية للسهم التي يتم سحبها بالقرعة سن
من إضرار مباشر بمصلحة المساهمين، ففرضا لو لحقت الشركة خسائر جسيمة بعد 
استهلاك أسهمها بالقرعة سيكون حملة الأسهم المستهلكة في مركز أفضل مقارنة مع 

ا يفقد المساهمون المساهمين الآخرين الذين لم تستهلك أسهمهم لأنهم حصلوا على قيمتها بينم
الذين لم تستهلك أسهمهم نصيبهم في رأس المال، وهو ما يتعارض مع مبدأ المساواة بين 

، ومن ثم فإن تحقيق المساواة بين جميع المساهمين 4المساهمين في اقتسام الأرباح والخسائر
قه في أصبح يقتضي أن تتم عملية استهلاك كافة الأسهم في وقت واحد وهو ما لا يمكن تحقي 

معظم الأحوال، وذلك لأن هذه العملية تتطلب أن يكون هناك مبالغ هائلة من الأرباح 

 
 . 134، المرجع السابق، صيوسف يعقوب صرخوة -1

2-Art L225-198 C.com.fr. Modifié par ordonnance n 2004 - 604 du 24 juin 2004 – art.51 JORF 
26 juin 2004. 
-…….Cet amortissement ne peut être réalisé que par voie de remboursement égal sur 
chaque action d’une même catégorie et n’entraine pas de réduction du capital. 

 .  102معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان، المرجع السابق، ص -3
 . 229حميدة نادية، المرجع السابق، ص -4
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يشكل عامل إرهاق  ذلك ما من شأنه أن ،والاحتياطات لدى الشركة تنفيذا لهذا الغرض
 بالنسبة لها.

وتفاديا لذلك فقد انتهجت جميع التشريعات المتقدمة طريقة الوفاء المتساوي عن كل  
نفس الصنف، وذلك عبر رد جزء متساوي لكل المساهمين من القيمة الاسمية سهم من 

% عن كل سهم منفرد وفي كل عام أو مخصومة من 5أو  10للسهم )كأن تكون نسبة 

القيمة الاسمية لكافة الأسهم التي يملكها المساهم مجتمعة(، وذلك أيضا في كل سنة حتى يتم 
لزمني المقدر لذلك، والذي يحدد عادة في القانون استهلاك جميع الأسهم في حدود المدى ا

على أن تتحول الأسهم المستهلكة بصفة نهائية في كلا الحالتين  ،الأساسي للشركة منذ البداية
 )بمعنى سواء كانت أسهما عادية أو ممتازة(. إلى أسهم تمتع مهما كان نوعها

ى ن الاستهلاك وعلوعلى أية حال فإنه متى وأن وجدت أسهم من أنواع مختلفة فا
طريقة الدفع الجزئي أو الكلي عن كل سهم أو عن كافة اختلاف الطريقة المنتهجة فيه )

يجب أن يتم على نحو تراعى معه بالإضافة لمبدأ المساواة الأولويات  ،الأسهم مجتمعة(
 الموجودة أو الامتيازات المرتبطة بكل طائفة من الأسهم، اللهم إلا إذا وجد نص مخالف في

من القانون  709، وهو ما يبدو واضحا من خلال نص المادة 1النظام الأساسي للشركة

وحتى  3من التشريع الفرنسي L225-198والمادة  2التجاري الجزائري السابق الإشارة لها

المتضمن قانون الشركات  1981لسنة  159من اللائحة التنفيذية لقانون  115المادة 

 . 4المصري

 .حكامهعن مخالفة أ استهلاك الأسهم والجزاءات المترتبة : كيفياتالثانيالمبحث 

إن كيفيات أو طرائق استهلاك أسهم شركة المساهمة في القوانين المقارنة تكاد تكون 

محددة بحالات معينة تضمنتها هذه القوانين كلها أو بعضها، ويتم النص عليها في الأنظمة 

ستهلاك أسهمها مستقبلا، وذلك سواء عند تأسيسها أو بعد الأساسية للشركات المقدمة على ا

ذلك بتعديل نظامها، غير أن الفارق في هذا الصدد يكمن في أن بعض هذه التشريعات قد 

أعطت الحق للشركة باستهلاك رأسمالها بأكثر من طريقة )أي فتحت مجال الحرية أمام هذه 

ها بما يحقق مصالحها ومصالح الشركات في اختيار الطريقة المثلى لاستهلاك أسهم

مساهميها لاسيما ما يتعلق بتحقيق مبدأ المساواة بين المساهمين عن طريق الأداء المتساوي 

بالنسبة لكل نوع من أنواع الأسهم المنتمية لذات الفئة(، في حين أن بعض التشريعات 

 يأتيالأخرى قصرت طرق الاستهلاك على طريقة واحدة كما سنأتي على بيانه فيما 

)خاصة فيما يتعلق بموقف المشرع الجزائري(، هذا وقد نتساءل أيضا حول مدى التزام هذه 

 
 . 135يوسف يعقوب صرخوة، المرجع السابق، ص -1

 . 79لعور عثمان، المرجع السابق، ص -
 ... من نفس الصنفديد المتساوي عن كل سهم  ولا يمكن تحقيق هذا الاستهلاك الا عن طريق التس.... -2

3-…….Cet amortissement ne peut être réalisé que par voie de remboursement égal sur 
chaque action d’une même catégorie…. 

 .  أنواع الأسهمبالنسبة إلى كل نوع من وفي جميع الأحوال يجب أن يتم الاستهلاك والأداء على وجه المساواة .... -4
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الشركات ممثلة في أجهزتها الإدارية بإحترام وتنفيذ أحكام هذه الطرق ومراعاتها أثناء 

 تطبيقها لنظام الاستهلاك.

يات أو وعليه سنحاول أن نخصص لهذا المبحث مطلبين نعالج في المطلب الأول كيف

طرائق استهلاك شركة المساهمة لأسهمها، بينما نتعرض في المطلب الثاني للجزاءات 

)سواء تعلق الأمر بمخالفة شروط  ،القانونية المترتبة في حالة مخالفة أحكام هذا الاستهلاك

 عملية الاستهلاك أو الطرق المرصودة لها قانونا(.

 لأسهمها.كيفية استهلاك شركة المساهمة : المطلب الأول

بداية يمكن القول أنه قد توصل كل من القانون والفقه إلى مجموعة من الطرق التي لا 

والتي يشترط أن تتحدد من خلال نظامها  ،يمكن للشركة من دونها استهلاك أسهمها

، والممكن حصرها عموما في طريقة السحب عن 1الأساسي )الأصلي أو بعد التعديل(

القيمة الاسمية للسهم التي يتم اختيارها سنويا بطريق القرعة  ، وذلك برد2طريق القرعة

، أو عن طريق الاستهلاك أو الاهتلاك التدريجي للسهم بأن ترد 3حتى نهاية مدة الشركة

بحيث يتم الاستهلاك  ،الشركة كل سنة إلى المساهمين جزءا موحدا من القيمة الاسمية للسهم

ه نظام الشركة، وأخيرا الاستهلاك بطريق الشراء من الكلي على المدى الزمني الذي يحدد

البورصة، إذ تقوم الشركة في هذه الحالة بشراء أسهمها من السوق المالية للبورصة على أن 

لا تشترى هذه الأسهم إلا إذا تساوت أسعارها في السوق المالي مع قيمتها الاسمية أو قل 

)تطبيقا لخاصية أساسية في الاستهلاك المتمثلة في وجوب رد  4سعرها على هذه القيمة

أي بقيمتها الاسمية وقت  القيمة الاسمية للسهم المستهلكة دون مراعاة لسعرها السوقي

 
وذلك ما يشير إلى ضرورة تضمين الشركة المقدمة على استهلاك أسهمها لبند في نظامها الأساسي يفيد بتحديد الطريقة  -1

المعتمدة أو المتبعة في الاستهلاك، ومقدار الأسهم التي تسحب بهذه الكيفية في كل عام )وذلك ما يجب ان يتضمنه القانون 
لتأسيس، أو بما يدخل عليه من تعديلات في بنود أحكامه بما يفيد بإجراء عملية الاستهلاك(، والتي الأساسي للشركة منذ ا

يفترض فيها أن تكون ملائمة للنصوص القانونية المنظمة لأحكام الاستهلاك، لأن هناك البعض من الطرق ما تعد  
ال العملية ككل مع ترتيب المسؤولية محظورة في بعض التشريعات بنص قانوني يرتب جزاءات قانونية ردعية كإبط

الجزائية على أعضاء أجهزة التسيير )رئيس مجلس الإدارة، مديروها العامون( في الشركات المخالفة لأحكام القانون في  
 هذا الشأن.  

صص  حمليل نوارة، النظام القانوني للسوق المالية الجزائرية، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم تخ-2
 . 272القانون، كلية الحقوق والعلوم السياسية، جامعة مولود معمري تيزي وزوا، الجزائر، دون سنة مناقشة، ص

، أطروحة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم تخصص -دراسة مقارنة-تواتي نصيرة، ضبط سوق القيم المنقولة الجزائري،  -
،  2014-2013ود معمري تيزي وزوا،الجزائر، السنة الجامعية القانون، كلية الحقوق والعلوم السياسية جامعة مول

 .  107ص
دراسة فقهية مقارنة، مجلة الشريعة والقانون، العدد الرابع   -محمد حلمي السيد عيسى، التكييف الفقهي للسهم-3

 .  314والعشرون، )الجزء الثاني(، ص 
 . 30حسين عطا حسين سالم، أنواع الأسهم، المرجع السابق، ص-4

 .  179حمد مصطفى عبد الصادق، المرجع السابق، صم -
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(، على أن تبادر في جميع الحالات إلى إطفاء الأسهم التي حصلت عليها وذلك الاصدار

 .1فيما هو آت بإعدامها. ونتعرض بالتفصيل لكل طريقة على حدى

 .طريق القرعةعن استهلاك الأسهم : الفرع الأول

ومضمون هذه الطريقة هو قيام الشركة باستهلاك جزء من أسهمها كل عام عن طريق 

، أو ما يسميه البعض بالسحب بطريق tirage au sort القرعة أو عن طريق الاقتراع

تقوم هذه الأخيرة من خلال اعتمادها لهذه ، إذ 2القرعة بين جميع الأسهم التي تملكها الشركة

الطريقة برد القيمة الاسمية للسهم إلى المساهمين الذين وقع الخيار بالقرعة على أسهمهم 

أو بحسب تقدير هيئاتها الإدارية  ،سنويا إلى غاية نهاية مدتها المقدرة في نظامها الأساسي

بسبب تغير بعض الظروف(، ويتم )في حالة ما إذا كان نشاطها أو غرضها معرض للزوال 

 %15كنسبة  3ذلك في أن تستهلك الشركة في كل عام جزءا من أسهمها بين جميع الأسهم

ويكون استهلاك الأسهم المسحوبة بالقرعة  ،من مجموع الأسهم التي يتناولها السحب

رة سحب ويستتبعه مباشرة وبالضرو  ،استهلاكا تاما بعد انتهاء المدة المعدة أو المخصصة له

 .4سهم تمتعالأسهم من التداول واستبدالها بأ هذه

وهي إلى حد ما تعتبر عادلة بحسب  ،وهذه الطريقة في الاستهلاك هي الأكثر شيوعا

رأي بعض الفقه، وتعود العلة من وراء اعتماد هذه الطريقة كآلية من آليات تحقيق 

، أو بمعنى 5يع الأسهم في آن واحدالاستهلاك لتعذر على الشركة الوفاء بالقيمة الاسمية لجم

آخر لعدم توافر السيولة المالية الكافية للشركة لرد جميع القيم الاسمية لجزء كبير أو كل 

أسهمها دفعة واحدة، إذ يقتضي الاستهلاك بمفهومه العام ضرورة الإيفاء بمجموع القيم 

هلاك الشركة لأسهمها مما يعني ضرورة است  ،الاسمية لكل الأسهم التي شملها الاستهلاك

، بمعنى توافر للشركة 6دفعة واحدة إذا تساوى الربح المخصص للاستهلاك مع رأس المال

 
فهنا تجدر الإشارة إلى أن للاستهلاك عدة طرق وجب إتباعها من أجل تحقيقه، وعلى كل تشريع من التشريعات في هذا   -1

المجال أن تتبع الطريقة المناسبة له بما يخدم مصالح الدولة عموما، والشركة ومساهميها خاصة فمن التشريعات من 
عتمدت طريقة واحد للاستهلاك، ومنها من اعتمدت طريقتين فأكثر، وفيما يلي استعراض لبعض التشريعات المقارنة ا

 واستظهار لموقفها حول هذه المسألة.  
بمعنى لجوء الشركة إلى غاية حلها لطريقة السحب بالقرعة كأسلوب من أساليب استهلاك أسهمها من خلال إرجاع قيمة  -2

عن طريق إجراء قرعة بين المساهمين. انظر طيبي كريم،الطبيعة القانونية للقيم المنقولة الصادرة عن  السهم للمساهم 
، مدكرة لنيل شهادة ماجستير في القانون الخاص، كلية الحقوق و العلوم السياسية، جامعة  -دراسة مقارنة -شركة المساهمة

 . 59أبي بكر بلقايد، تلمسان، الجزائر، ص
 . 104التوجيه الثاني للجنة الاقتصادية للاتحاد الأوروبي.أنظر حسين فتحي، المرجع السابق، صوهو ما أيده  -3
 . 262ادوارد عيد، المرجع السابق، ص -4

 . 30حسين عطا حسين سالم، المرجع السابق، ص -
 . 197حسين يوسف غنايم، المرجع السابق، ص -5

إذ تعود الحكمة من ذلك في انعدام قدرة الشركة على استهلاك كل أسهمها أو حتى معظمها دفعة واحدة لعدم توافر لديها  -
 الأموال الكافية لسد هذا الغرض. 

 . 137محمد صالح بك، المرجع السابق، ص-6
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المقدمة على استهلاك أسهمها ما يساوي على الأقل قيمة رأسمالها منذ البداية مخصوم من 

 أرباحها الصافية أو من احتياطاتها الحرة المخصصة للاستهلاك، وهذا أمر غير منطقي

الأمر الذي استدعى استحداث  ،ومرهق بالنسبة للشركة، وقلما يحدث في الواقع التطبيقي

هذه الطريقة )أي آلية الاستهلاك بطريق السحب بالقرعة( للتوفير على الشركة عناء 

تخصيص وجمع هذه الأموال الطائلة عوض استثمارها لتحقيق منافع أكثر وأهداف أفضل 

كأن  ،استهلاك كل سنة لجزء بسيط من الأسهم بحسب استطاعتهاوالاكتفاء ب  ،من الاستهلاك

من مجموع أسهمها الواقع عليها الخيار بالاستهلاك، ورد قيمتها  %15أو  %10يكون مثلا 

الاسمية لمالكيها حتى إذا ما انتهت مدة الشركة أو غرضها تكون قد استهلكت جميع 

 .1أسهمها

ل بمبدأ المساواة بين لاك من شأنها الإخلاومما لا شك فيه أن هذه الطريقة للاسته

كما قد تؤدي إلى إلحاق الضرر بأصحاب الأسهم  ،حد عناصر نية المشاركةالمساهمين أ

التي لم تستهلك بعد خاصة في الحالة التي تمنى فيها الشركة بخسائر تمنعها من الاستمرار 

رأس مال الشركة في حين في عملية الاستهلاك، إذ في هذه الحالة يفقد هؤلاء حصصهم في 

أن أولئك الذين استهلكت أسهمهم لا يتحملون شيئا من هذه الخسارة لكونهم قد حصلوا مقدما 

على قيمة أسهمهم، بل أكثر من ذلك، ويمكن الادعاء ببطلان هذه الطريقة في حالة إصابة 

حد مقدمة على شرط الأسد الذي يهدم أ الشركة بالخسارة باعتبارها منطوية وبصورة

 2وهو ركن اقتسام الأرباح والخسائر. ،الأركان الموضوعية الخاصة بالشركة

واستنادا إلى ذلك نجد أن هذه الطريقة وفي تاريخها لاقت قبولا مبدئيا )في بداية 

 وذلك نظرا ،، ثم بعد ذلك شهدت رفضا واسعا من طرف العديد من التشريعات3ظهورها(

حقوق المساهمين، وهذا الرفض من طرف التشريعات  لما يشوبها من عيوب تؤثر سلبا على

، ومن أهم التشريعات التي حظرت 4نجد الشريعة الإسلامية هي الأخرى توافقه وتؤكد عليه

 

والمقصود بهذه التقنية هو طريقة الاستهلاك الكلي للسهم عبر رد قيمتها الاسمية كاملة إلى أصحابها، وذلك إما دفعة   -
واحدة إذا وجدت لدى الشركة أرباح أو احتياطات معتبرة، وإما بتكرار عملية الاستهلاك خلال عدة نشاطات على إلى  

وبالكامل إلى أسهم إنتفاعية. انظر: بلعربي خديجة، المميزات القانونية  تستهلك الأسهم بالكامل، وعلى أن تتحول أيضا
 .  140للسهم،مدكرة من أجل نيل شهادة الماجستير في قانون الأعمال، كلية الحقوق، جامعة وهران، الجزائر، ص

يتوفر لها من سيولة،  كما قد تعمد الشركة إلى اختيار نسبة نوعا ما كبيرة مقارنة بالنسب المتقدمة، وذلك بحسب ما  -1
ومثال ذلك في استهلاكها لمجموعة سنوية من أسهم رأسمالها كالربع أو الثلث فرضا تختارها أيضا بطريق القرعة كل  
عام، وتعين الأسهم التي تستهلك بهذه الطريقة والنسب، وتنظم عملية الاستهلاك بحيث يتم الوفاء بكل قيمة الأسهم عند  

طفى كمال طه، شركات المساهمة،شركات التوصية بالأسهم والشركات دات المسؤولية  انقضاء الشركة. انظر: مص
 .  437. ومحمد اليماني، المرجع السابق، ص497، المرجع السابق، ص1954لسنة  26المحدودةوفقا لأحكام القانون رقم 

لقانوني و تعدد الأشكال، المرجع  محمد فريد العريني، الشركات التجارية المشروع التجاري الجماعي بين وحدة الإطار ا -2
 . 211السابق، ص

إذ نجد في تاريخ هذه الطريقة أنها كانت معتمدة سابقا من طرف المشرع الفرنسي، فقد كان من المعتاد في فرنسا توزيع -3
لزم  حرم المشرع الفرنسي هذه الطريقة وأ 1949أسهم التمتع عن طريق القرعة سنويا في مناسبات معينة غير أنه ومنذ 

الشركات بتوزيع هذه الأسهم بين المساهمين بالتساوي، ودون أي تمييز بينهم تحت طائلة عقوبة الحبس لمن يخالف هذا  
 . 274، المرجع السابق، ص -دراسة مقارنة-الحكم. انظر حول هذا: أكرم ياملكي، قانون الشركات

 . 78بوسحابة حليمة، المرجع السابق، ص -4
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، وذلك بموجب المرسوم الصادر في أغسطس 1هذه الطريقة نجد مثلا التشريع الفرنسي

شهور إلى سنة مع غرامة مالية تقدر  3كما وضع جزاءا رادعا هو الحبس مدة  ،1949

ليعود ويؤكد على ، 2فرنك أو بإحدى هاتين العقوبتين 20.000فرنك فرنسي إلى  2000ب

 1966من قانون الشركات الفرنسي الصادر بسنة  209ذلك أيضا من خلال نص المادة 

المادة الثانية  30/12/1981الصادر في  81-1162والمعدلة بموجب القانون المرقم ب 

عشرة منه التي نصت على أنه...  لا يمكن أن يتحقق الاستهلاك إلا برد نسبة متساوية لكل 

ولا يؤدي ذلك إلى تخفيض رأس المال، وفيه وضع أيضا المشرع  ،سهم من نفس الفصيلة

ون لشركة المساهمة للرئيس أو المدراء العام 453الفرنسي جزاءا رادعا بموجب المادة 

نه  بالقرعة، إذ نصت هذه المادة على أالذين يقومون باستهلاك الأسهم عن طريق السحب 

ألف فرنك فرنسي أو بإحدى هاتين  40.000يعاقب بالسجن لمدة سنة واحدة وبغرامة قدرها 

ن العقوبتين فقط الرئيس أو المدراء للشركة المساهمة الذين يعلمون باستهلاك رأس المال ع

 3طريق سحب القرعة للسهم.

، ويتبين 4وعلى نفس النهج سار المشرع الجزائري هو الآخر وحتى نظيره المغربي

المعدل  59-75من الأمر  46مكرر  715موقف المشرع الجزائري من خلال نص المادة 

المتعلق بالقانون التجاري التي قضت بأنه يحظر استهلاك  08-93بالمرسوم التشريعي 

عن طريق سحب القرعة، وتعد كل مداولة تتخذ خرقا لهذا المنع باطلة، ولعل العبرة  الأسهم

من هذا المنع راجع إلى أن السحب عن طريق القرعة يتنافى مع كل من مبدأ العدالة ومبدأ 

المساواة بين المساهمين، لأن استهلاك بعض الأسهم عن طريق القرعة قد يتضمن إضرارا 

 تستهلك، فلو فرض أن الشركة أصيبت بخسائر لم تمكنها من بأصحاب الأسهم التي لم

ن أصحاب الأسهم التي لم تستهلك يفقدون حصصهم في الاستمرار في عملية الاستهلاك فإ

، مما يجعل بعض 5حين أن أصحاب الأسهم المستهلكة قد حصلوا على قيمة أسهمهم

 

طريقة بعدم جوازيتها لأنها تخل بمبدأ المساواة بين المساهمين في الشركة الواحدة، وأيضا كيف إذ يقر الشرع حول هذه ال-
يكون الحال إذا انتهت الشركة وليس لها رأسمال إما بسبب تلف موجوداتها أو انتهاء مدة امتيازها، وتملك جهة الامتياز 

مهم، وهذا وذاك فيه إجحاف وظلم لبقية المساهمين  لموجودات الشركة فمن أين يأخذ أصحاب أسهم رأس المال قيمة أسه
وإيقاع الضرر بهم والضلم يجب أن يرفع والضرر يجب أن يزال. انظر محمد   -أصحاب أسهم رأس المال –الآخرين 

 .  315حلمي السيد عيسى، المرجع السابق، ص
ا كما تقدم بنا القول، وقرر إجرائه عن  إذ حظر هذا المشرع عملية الاستهلاك عن طريق القرعة التي كان يعتمدها سابق -1

طريق رد نسبة معينة من القيمة الاسمية لكل سهم في كل سنة حتى يتم استهلاك جميع الأسهم في نهاية المدة، فمما لاشك  
فيه أن هذه الطريقة تعد أكثر عدالة من سابقتها حيث أنه لو فرض وأصيبت الشركة بخسائر لم تتمكن إزائها من الاستمرار 
في عملية الاستهلاك فإن أصحاب الأسهم التي لم تستهلك يفقدون حصصهم، في حين يكون أصحاب الأسهم المستهلكة عن  

 . 197طريق القرعة قد حصلوا مقدما على قيمة أسهمهم. انظر حسين يوسف غنايم، المرجع السابق، ص
 . 490السابق، ص، المرجع 2014سميحة القيلوبي، الشركات التجارية، الطبعة السادسة،   -2
 . 97معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان، المرجع السابق، ص -3
من قانون   273الذي نص هو الآخر على حظر استهلاك الشركة لأسهمها بطريق القرعة، وذلك بموجب المادة  -4

 . 1995الشركات المساهمة لسنة 
 . 53حلوش فاطمة أمال، المرجع السابق، ص -5
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لأنهم قد سبق وأن استردوا  المساهمين لا يشاركون في الخسائر التي قد تصاب بها الشركة

قيمة أسهمهم بطريق القرعة قبل حل الشركة، والآخرون يتحملون لوحدهم الخسارة بحكم 

أنهم لم يسترجعوا قيمة أسهمهم التي بقيت ممثلة لرأس المال الذي يشكل الحد الأدنى 

 والذي ينفذ عليه في هذه الحالة.  ،للضمان العام المقرر لمصلحة الدائنين

أينا الخاص فقد أصاب المشرع الجزائري فعلا في منعه للاستهلاك بهذه وبحسب ر

المشرع الفرنسي، وذلك  من خلالها الطريقة، لكن هذه الإصابة لم تبلغ المدى الذي بلغه

فالمشرع الفرنسي السابق الإشارة لموقفه قد تبنى موقفا صارما  ،لفقدانها لعنصر الجزاء

لك بإقراره لعقوبة السجن والغرامة المالية لكل مخالف اتجاه كل من يخالف هذا الحظر، وذ

في حين اكتفى المشرع الجزائري بإبطال كل مداولة تتخذ خرقا لهذا الحظر  ،لهذا الحظر

لتفات المشرع يعاقب المخالفين، وهذا ما نرجو إ دون تضمين نص هذه المادة بندا جزائيا

 الوطني له بتعديل نص هذه المادة. 

د أن من التشريعات المقارنة ما لم تحظر هذه الطريقة بل أقرتها وفي المقابل نج 

، الذي تضمن بموجب 1ومثال ذلك في التشريع المصري ،ككيفية معتمدة في الاستهلاك

نصا يفيد بتحديد  159-81 من اللائحة التنفيذية لقانون الشركات المصري 115المادة 

على أن  ،حدهما في الاستهلاكركة بإتباع أدون سواهما تلتزم الشأسلوبين لاستهلاك الأسهم 

، وذلك إما بإتباع طريقة رد القيمة الاسمية 2يتضمن نظامها الأساسي للسلوب الذي ستتبعه

أو عبر رد جزء من القيمة  ،التي يتم اختيارها سنويا بطريق القرعة حتى نهاية مدة الشركة

ي على المدى الزمني الذي يحدده الاسمية لجميع الأسهم سنويا بحيث يتم الاستهلاك الكل

 
ر أن الفقه هناك  وذلك على الرغم من المخاطر والآثار السلبية التي من الممكن أن تترتب جراء تطبيق هذه الطريقة غي -1

قد استحدث حلولا قد تمكن الشركة وحتى المساهمين من تفادي مخاطر إتباع هذه الطريقة في الاستهلاك طالما أنها 
مشروعة في القانون المصري، ونذكر من هذه الشروط الوقائية ضرورة تخصيص نسبة مؤوية من الربح السنوي الصافي  

لأولوية على أسهم التمتع، وفي حالة انقضاء الشركة قبل تمام الاستهلاك يكون للسهم التي لم تستهلك لتوزع عليها با
 لأصحاب الأسهم التي لم تستهلك الأولوية في الحصول على ما يعادل القيمة الاسمية للسهم من الموجودات

كلا الأسلوبين في من اللائحة التنفيذية إلى مسألة مهمة ألا وهي إمكانية بعض الشركات من أعمال  116وتنص المادة 

الاستهلاك طالما أنه مشروع من الناحية القانونية طبقا للتشريع المصري، وعليه فإنه متى كان للشركة أنواع من الأسهم 
يجرى استهلاكها كليا أو جزئيا يفقد بذات النسبة التي استهلكت بها حقوقه في توزيعات الأرباح السنوية التي تتم بعد 

من ذات اللائحة. انظر حول هذا سميحة القيلوبي، الشركات   118و 117اعاة أحكام المادتين الاستهلاك وذلك مع مر

   490، ص2014التجارية، الطبعة السادسة، 
ومعنى ذلك أن المشرع المصري لم يحدد طريقة واحدة لاستهلاك الأسهم كما فعل المشرع الفرنسي والجزائري بل  -2

تختار واحدا من بين الأسلوبين المتقدمين لتحقيق الاستهلاك على أن تشير في  ترك للشركة المقدمة على الاستهلاك أن
نظامها الأساسي إلى ذلك الاختيار، وما يلاحظ في هذا المشرع أنه لم يحظر طريقة السحب بالقرعة بل لازال يعتمدها 

مشرع المصري إرتئى في هاتين حاليا بالرغم من المساوىء التي تنجر عنها والسابق التعرض بالحديث عنها، غير أن ال
الطريقتين سبيلين لتحقيق المساواة والإنصاف بين المساهمين على عكس رأي الفقه هناك الذي لا يحبذ اختيار أسلوب 
السحب بطريق القرعة لابتعاده عن العدالة. انظر رأي الفقه المصري حول هذه المسألة، حسن عبد الحليم عناية، المرجع  

. عاشور عبد الجواد عبد الحميد، المرجع السابق،  346وت بهنساوي، المرجع السابق، ص. صف191السابق، ص

. مصطفى كمال طه، شركات المساهمة و شركات التوصية بالأسهم و الشركات دات المسؤولية المحدودة وفقا 570ص

 . 497، المرجع السابق، ص1954لسنة  26لأحكام القانون رقم 
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نظامها، كما اشترط في جميع الأحوال أن يتم الاستهلاك والأداء على وجه المساواة بالنسبة 

 لكل نوع من أنواع الأسهم.

من قانونه  112وسار المشرع اليمني بنفس الاتجاه تقريبا فنص بموجب المادة 

على وقوع استهلاك الأسهم تباعا  1997المتعلق بالشركات التجارية الصادر في سنة 

بطريقة القرعة السنوية أو بأية طريقة أخرى تحقق المساواة بين المساهمين، بينما أوجبت 

من قانون  171والمادة  ،1985من نظام الشركات السعودي لسنة  104كل من المادة 

نسبة للمشرع ، أما بال1إتباع طريقة القرعة 1984الشركات الاتحادي الإماراتي لسنة 

اللبناني فقد تبنى موقفا مغايرا إذ كان معتمدا لهذه الطريقة في الاستهلاك سابقا، وذلك ما 

، أما بعد 1942تموز الثاني  23من القانون الصادر في  115يتبين من خلال نص المادة 

دمة إذ ترك للشركة المق ،رموقفا مغاي  المشرع تعديل نص هذه المادة فيما بعد فقد تبنى هذا

على استهلاك أسهمها الحرية في تحديد الطريقة التي تراها مناسبة لاستهلاك أسهمها على 

أن تحدد أو تشير لهذه الطريقة في نظامها الأساسي أو في قرار تتخذه الجمعية العمومية 

 2غير العادية بالشروط التي تقدم ذكرها.

وعموما إن أهم ما يقال حول هذه الطريقة في الاستهلاك أن غالبية التشريعات 

المقارنة وفي تنظيمها لأحكام الاستهلاك أقرت مجموعة من الأساليب للتنفيذ السليم لهذه 

العملية مستهدفة في ذلك تحقيق مبدأ المساواة والإنصاف بين جميع المساهمين، غير أن هذه 

تدريجيا طريقة الاستهلاك بالقرعة بل وحظرتها لابتعادها عن التشريعات قد تجاوزت 

العدالة في حالة ما إذا منيت الشركة بخسائر أو لم تحقق أرباحا، إذ يكون من استهلكت 

أسهمه في وضع أفضل ممن لم تستهلك أسهمه، وهو الأمر الذي دفع بها إلى محاولة 

بدأ العدالة والمساواة والإنصاف بين استحداث طرق بديلة أخرى أكثر ملائمة واتفاقا مع م

المساهمين في استهلاك أسهمهم، ولعل من أهم هذه الطرق وأكثرها شيوعا وعصرنة هي 

طريقة الاستهلاك عبر الرد الجزئي للقيم الاسمية لأسهم رأس المال إلى المساهمين 

Amortissement graduel  اآتي وذلك ما سنستعرضه : 

 لاك الأسهم عبر رد جزء موحد من قيمتها الاسمية سنويا.الفرع الثاني: طريقة استه

 

أو طريقة التسديد الجزئي المتساوي  ،أو ما يعرف أيضا بالاستهلاك الجزئي للسهم

، ومقتضى هذه الطريقة هو قيام الشركة برد أو دفع جزء موحد من القيمة 3لكل الأسهم

لاك الكلي على المدى الزمني الذي الاسمية لجميع الأسهم كل عام بالتدرج حتى يتم الاسته

 
 . 274،  المرجع السابق، ص-دراسة مقارنة -اتأكرم ياملكي، قانون الشرك -1
 . 260ص،  المرجع السابق، ادوارد عيد -2
 % مثلا من قيمتها الاسمية في كل سنة.  7أو  %5بحيث يشمل جميع الأسهم بنسبة معينة  -3
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، وفي جميع الأحوال يجب أن يتم الاستهلاك والأداء على وجه 1يحدده نظام الشركة

 .2المساواة بالنسبة لكل نوع من أنواع الأسهم

سهم وقررت استهلاكها  100.000فإذا فرضنا أن لشركة ما أسهم إجمالية تبلغ نحو 

ق فحتى تتحق 3المدة بما يتفق ومدة بقاء الشركة(جميعا خلال خمس سنوات )وتحدد هذه 

% من الأسهم الإجمالية 20نه على الشركة أن تستهلك المساواة بين جميع المساهمين فإ

سهم، بحيث يتعين على الشركة أن تراعي ذلك بالنسبة لجميع  20.000سنويا بمعدل 

غار المساهمين، ومن ثم المساهمين دون تفرقة بين ما يملك عددا كبيرا من الأسهم وبين ص

سهم فإن إعمال نسبة  1000سهم وآخر يملك  10.000إذا كان من بين المساهمين من يملك 

ومن الآخر ما  ،سهم 2000% تقتضي أن تستهلك الشركة من أسهم الأول ما نسبته 20

 .4سهم200نسبته 

وفي ذلك نجد أن  ،ومن خصائص هذه الطريقة أنها تحقق المساواة بين المساهمين

تقر بعدالة هذه الطريقة عن سابقتها )الاستهلاك بطريق القرعة السنوية(، إذ لو  5غالبية الفقه

 
 . 172حسام عيسى، المرجع السابق، ص-1

% مثلا ( فإن معنى 30% أو 20جزئيا فقط بنسبة غير انه مادامت قيمة الأسهم لم ترد كاملة للمساهمين )أي استهلكت  -

ذلك أن لا يفقد هؤلاء المساهمون الحق في الربح الأولي، والحق في استرداد القيمة الاسمية إلا بما يتناسب مع القيمة 
 المقبوضة.  

 . 191حسن عبد الحليم عناية، المرجع السابق، ص-

 . 313محمود سمير الشرقاوي، المرجع السابق، ص-

 179محمد مصطفى عبد الصادق، المرجع السابق، ص-

 . 360.رجب عبد الحليم سليم، المرجع السابق، ص-
 . 188، ص1994محمد علوان، الشركات المساهمة في التشريع المصري،د.ط، دار النهضة العربية، مصر، -2

القانوني وتعدد الأشكال، المرجع محمد فريد العريني، الشركات التجارية المشروع التجاري الجماعي بين وحدة الإطار -
 . 211السابق، ص 

. ومعنى ذلك انه لا يجوز زيادة المدة المقررة للاستهلاك عن تلك التي هي 525محسن شفيق، المرجع السابق، ص-3

عند مقدرة لبقاء الشركة فان تجاوز مدة الأولى عن الثانية تعد إخلالا بحقوق المساهم في استرجاع القيمة الاسمية لأسهمه 
انتهاء الشركة، إذ قد تواجه الشركة في حالة تطاول مدة الاستهلاك عن تلك المخصصة لبقائها مشكل نظوب ما لديها من 

 موارد تكفي لسد مجموع القيم الاسمية لأسهم مساهميها، وبالتالي تضيع قيمة الأسهم على أصحابها. 
 . 126حسام الدين سليمان توفيق، المرجع السابق، ص-4
 :  انظر في هذا الشأن  -5

-Andrré Moreau, la société anonyme, traitre pratique, 2éme éd, T1, paris ,1954 , p37. 
 ومن الفقه العربي نجد:  

 . 236عزيز العكيلي، المرجع السابق، ص -

 . 227محمد توفيق سعودي، المرجع السابق، ص-

 . 470حسين الماحي، المرجع السابق، ص -

 . 191يم عناية، المرجع السابق، صحسن عبد الحل -

مصطفى كمال طه، شركات المساهمة وشركات التوصية بالأسهم و شركات دات المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام -
 . 497، المرجع السابق، ص1954لسنة  26القانون 

 . 314محمود حلمي السيد عيسى، المرجع السابق، ص -

 . 346صفوت بهنساوي، المرجع السابق، ص -

 . 570عاشور عبد الجواد عبد الحميد، المرجع السابق، ص  -
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 175 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

منيت الشركة بخسائر بعد استهلاك أسهمها بالقرعة يكون حملة هذه الأسهم في مركز 

على لأنهم حصلوا  ،أفضل مما هم فيه من لم تستهلك أسهمهم ) بمعنى من لم تصبه القرعة(

إذ قد   ،قيمة أسهمهم بينما يفقد المساهمين الذين لم تستهلك أسهمهم حصصهم في رأس المال

لا تكفي موجودات الشركة للوفاء بها وهو ما يتعارض مع مبدأ المساواة بين المساهمين في 

 .1اقتسام الأرباح والخسائر

ي في الاستهلاك كما التي اعتمدها المشرع الجزائر 2وهذه الكيفية هي الطريقة الوحيدة

نص عليها أيضا نظيره الفرنسي، وذلك لما ارتئياه هذين الأخيرين في هذه الطريقة من 

عدالة وإنصاف في معاملة جميع المساهمين )المراد استهلاك أسهمهم( بمبدأ المساواة، 

وأيضا لما تحققه هذه الطريقة من مصالح معتبرة للشركة من خلال ما تخولها من خاصية 

فع الجزئي بحسب كفاءة مواردها المالية المتواضعة أو المحدودة، ويظهر موقف المشرع الد

من القانون  709الجزائري باعتماده لهذه الطريقة في الاستهلاك من خلال نص المادة 

ولا يمكن تحقيق هذا الاستهلاك إلا عن التجاري الجزائري والتي جاء فيها ما يلي:..... 

ولا يترتب عنه تخفيض رأس  ،ي عن كل سهم من نفس الصنفطريق التسديد المتساو

 .3المال

إذن فالتسديد المتساوي والجزئي للسهم سنويا يعتبر حسب رأي غالبية التشريعات 

المقارنة والمشرع الجزائري على وجه الخصوص )والذي نعتقد أنه أصاب في ذلك( طريقة 

عدها على مواصلة نشاطها، لأن الأرباح منطقية تتماشى وإمكانيات الشركة المالية كما تسا

القابلة للتوزيع أو احتياطات الشركة الحرة لا تكفي في الغالب من الأحيان بالاستهلاك الكلي 

للسهم دفعة واحدة، لذلك يلجأ للاستهلاك الجزئي خلال عدة سنوات إلى غاية تحقيق 

كلية لجميع الأسهم الدفع بصفة يتم هذا التسديد أو التسديد الكلي للسهم، وإذا حصل وأن لم 

 إلى المساهمين فيتم تسديد القيم الاسمية عن طريق المقاصة.

 
وعلى النقيض من ذلك يذهب البعض إلى القول أن هذه الطريقة على الرغم من عدالتها إلا أنها تعتبر غير عملية وغير -1

كما أنها تؤدي اقتصادية، إذ قد تكلف الشركة عناء استهلاك جزء قليل من أقيام الأسهم التي قد تعد بعشرات الآلف سنويا 
إلى تفتيت رأس المال وبعثرته بالنسبة للمساهمين الذين لا يقبضون من خلالها إلا أقساطا بمبالغ قليلة وفي فترات متباعدة 

 .  98قد تكون أكثر من سنة في كل مرة. انظر: معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان، المرجع السابق،  
من ق.ت.ج الذي يفيد الحصر...... ولا يمكن تحقيق  709وذلك ما يمكن استنتاجه من المنع الواضح في النص المادة  -2

 هذا الاستهلاك إلا عن طريق التسديد المتساوي عن كل سهم من نفس الصنف......  
 على ما يلي:   L225-198ونفس الحكم نجده أيضا لدى المشرع الفرنسي إذ نص هو الآخر من خلال نص المادة 

…..cet amortissement ne peut être réalisé que par voie de remboursement égal sur chaque 
action d’une même catégorie . 

 والتي تقابلها في التشريع الفرنسي:   -3
Art L225-198 C.com.fr. 
…..cet amortissement ne peut être réalisé que par voie de remboursement égal sur chaque 
action d’une même catégorie et n’entraine pas de réduction du capital. 
Les actions intégralement amorties sont dites action de jouissance. 
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 176 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

 ،سهم ممتازة فيتم استهلاك فئة ثم استهلاك الثانيةدية وأأما إذا كانت هناك أسهم عا

، 1شريطة أن تتم الموافقة على ذلك في المداولة الخاصة لجمعية المساهمين غير الممتازين

كل فئة معاملة خاصة تتلاءم والحقوق أو المزايا التي تحوزها كل طائفة من  وأن تعامل

 الأسهم.

 Amortissement en ستهلاك عبر الشراء من البورصةالثالث: طريقة الاالفرع 

bourse. 

لٍاستهلاك أسهمها غير الطريقتين التي تقدم الحديث  خرىقد تلجأ الشركة إلى طرق أ

عنها، وذلك تبعا لما يكفل مصلحتها ومصلحة مساهميها وبما يتلائم مع القانون، ولعل من 

أو من  ،أهم هذه الطرق هي طريقة الاستهلاك عبر شراء الشركة لأسهمها من البورصة

امها الأساسي، وأن يكون سعر سوق الأوراق المالية شريطة النص مبدئيا على ذلك في نظ

، على أن تعدم الأسهم 2هذه الأسهم أقل من قيمتها الاسمية أو على الأقل مساويا لهذه القيمة

، وتتلخص مجريات هذه الكيفية للاستهلاك في قيام الشركة 3التي تحصل عليها بهذه الطريقة

من البورصات المالية ثم بشراء كل عام قدرا معينا من أسهمها المملوكة لمساهميها، وذلك 

بحكم فقدها بعد الشراء لقيمتها الاسمية المشكلة لرأس المال،  4تقوم بإعدام هذه الأسهم

وتضل الشركة على هذا المنوال حتى إذا ما انقضت مدة بقائها تكون قد اشترت كل أسهمها 

لأن  ،وأعدمتها، وهذه الطريقة بحسب رأي البعض من الفقه هي استعمال حكيم للرباح

إعدام عدد معين من الأسهم يخفض عدد ما سيقتسمونه المساهمون من أرباح فيما بينهم 

لأن الأسهم التي  ،ولا يترتب عن هذا الإجراء أي ضرر يمكن أن يصيب المساهمين ،سنويا

 حصلت عليها الشركة بهذه الطريقة تعدم جبرا.

قل أن يستمر إلى ما لا وما يلاحظ في الاستهلاك بهذه الطريقة أنه محدود ولا يع

إذ يكون معنى ذلك أن يشتري المساهم الأخير أسهمه، ومن ثم تنحل الشركة، بل أن  ،نهاية

هذا المساهم الأخير إذا ما اشترى ما تبقى من أسهم فمعنى ذلك أن تحوز الشركة ثروة وتفيد 

ذ أنه وبعد مضي إ ،، وذلك ما ينعكس أثره مباشرة على أسعار الأسهم5أرباحا لا يملكها أحد

ويزيد تبعا لذلك مقدار الأرباح التي  ،مدة معينة تقل عدد أسهم الشركة المعروضة في السوق

تمنحها هذه الأسهم، وبالتالي زيادة القيمة التجارية لها فيرتفع إذن سعرها وتضطر الشركة 

 وهذا أمر مضر حتما بمصلحة الشركة. ،6إلى شرائها بهذا السعر المرتفع

 
 . 59طيبي كريم، المرجع السابق، ص-1
 . 313محمود سمير الشرقاوي، المرجع السابق، ص -2
 . 360مد عثمان، المرجع السابق، صعبد الحكم مح-3
 . 227محمد توفيق سعودي، المرجع السابق، ص-4
 . 137محمد صالح بك، المرجع السابق، ص -5
 . 525محسن شفيق، المرجع السابق، ص-6
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 177 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

لأن الشركة  ،لهذه العيوب فإن الاستهلاك بهذه الكيفية أصبح لا يتم إلا نادرا وكنتيجة

إذ لا  ،إذا حققت أرباحا تمكنها من شراء كل الأسهم فقلما يفكر المساهمون في بيع أسهمهم

مية، وكلما سعت الشركة لاستهلاك يفضلون خيار التخلي عنها إلا بأثمان تفوق قيمتها الاس

م زادت مبالغتهم في تقدير الثمن الذي يرتضونه كمقابل لها، وذلك ما كبر عدد من أسهمهأ

يجعل من هذه الطريقة في الاستهلاك طريقة غير عملية ولا اقتصادية نظرا لصعوبة وتعقيد 

إجراءاتها وضخامة تكاليف تحقيقها، ولهذا فكثيرا ما تلجأ الشركات إلى الطريقة الثانية في 

 . 1ألا وهي طريقة الاستهلاك الجزئي للسهم ،هاالإستهلاك السابق الإشارة ل

ومن التشريعات التي اعتمدت هذه الطريقة )الاستهلاك بالشراء من البورصة( كسبيل 

من قانونه  171لاستهلاك الأسهم، نجد مثلا المشرع الإماراتي الذي نص بموجب المادة 

سهم أثناء قيام الشركة المتعلق بالشركات على جوازية نص نظام الشركة على استهلاك الأ

إذا كان مشروعها مما يهلك تدريجيا أو كان قائما على حقوق مؤقتة، ويخصص جزء من 

الأرباح والاحتياطي سنويا لاستهلاك الأسهم بطريق القرعة على أن يحصل المساهم الذي 

أسهمها هلاك بطريق شراء الشركة ن يكون الاستويجوز أيستهلك سهمه على سهم تمتع، 

يضا المشرع ونفس الموقف تبناه أ، 2سهم التي تحصل عليها بهذه الطريقةوتعدم الشركة الأ

 6.وحتى السوري 5والكويتي 4العراقينظرائه و، 3السعودي

لقينا نظرة حول موقف هذه التشريعات من تنظيم عملية الاستهلاك نجد أنها وإذا ما أ

فقد استخدمت عبارات لا تفيد بالمعنى الحقيقي الذي جانبت الصواب في التعبير عن موقفها، 

تقصده، إذ خلطت هذه التشريعات المتقدمة بين عملية استهلاك الشركة لأسهمها وشرائها 
 

جزءا بسيطا من القيمة الاسمية لكل  من الشركة خلالها تدفعى للاستهلاك بإجماع غالبية الفقه اذ مثللباعتبارها الطريقة ا-1
نقضت مدتها ذا ما احتى إ على المدى الزمني المقدر لبقائهاهميها، وذلك مسالمجتمعة كل عام  هاسهمكل أ و منأسهم في 

 سهمها.أو غرضها تكون قد استهلكت كل أ
 . 149الياس ناصيف، المرجع السابق، ص-2
نص يز هي الأخرى استهلاك الشركة لأسهمها بشرط الجالتي تعلى من قانون الشركات السعودي  104نص المادة  -3

ولا يكون هذا  قائما على حقوق مؤقتة نو كاتدريجييا أ ذا كان مشروعها مما يهلكعلى ذلك في نظامها أثناء قيامها إ
لسنوية أو بأية الاستهلاك إلا من الأرباح أو من الاحتياطي الجائز التصرف فيه ويقع الاستهلاك تبعا بطريق القرعة ا

بشرط أن يكون سعرها اقل من  يجوز الاستهلاك بشراء الشركة لأسهمها طريقة أخرى تحقق المساواة بين المساهمين و
 قيمتها الاسمية أو مساويا لهذه القيمة وتعدم الشركة الأسهم التي تحصل عليها بهذه الطريقة.

من قانونه   103- 102 وعلى التوالي في نص المادتينلدى المشرع العراقي الظاهر جليا  نجده يضاونفس الموقف أ -4

بقوله لا يجوز للشركة أن تشتري أسهمها لحسابها الخاص ما لم تقرر الهيئة العامة ذلك ولا يتم الشراء   المتعلق بالشركات
 لا تصدر أسهم تمتع بدلها.وتعتبر الأسهم التي تشترى على هذا الوجه مستهلكة وإلا من الاحتياطي 

فعليها أن إذا قررت شركة غرضها استثمار امتياز أو انحصار أو مرفق عام أن تستهلك أسهمها وفق المادة السابقة  -
 وأن يتم الشراء بالقرعة سنويا. تمنح أصحاب الأسهم التي يتقرر شراؤها أسهما تدعى أسهم التمتع 

من قانون الشركات الخاص به والمتضمن لإشارة المنع على الشركات   411الظاهر موقفه من خلال نص المادة  -5

المساهمة شراء أسهمها لحسابها ما لم ترخص في ذلك الجمعية العامة وما لم يتم الشراء من الاحتياطي الاختياري وتؤدى 
 تعتبر الأسهم التي تشترى على هذا الوجه مستهلكة.وقيمة الأسهم كاملة 

  2008ات لسنة من قانون الشرك 97سهم من خلال المادة الأ عن موقفه حول تنظيم عملية استهلاك خرالذي عبر هو الأ-6

نظمة بقوله يحق لمجلس الإدارة في شركة المساهمة أن يقرر شراء أسهمها وبيعها وفق أحكام سوق الأوراق المالية والأ
ة  انه يحق للهيئة العامة غير العادية للشركوسهم قرر المجلس كيفية التصرف بهذه الأالتعليمات الصادرة بموجبه كما يو

 .  تخاذ قرار باستهلاك أسهمها المشتراة من قبلها وفقا للإجراءات المحددة لتخفيض رأس المالالمساهمة ا
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 178 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

لها، وشتانا فرقا بين العمليتين وإن كانتا تمثلان عملا استثنائيا، فإنهما تختلفان اختلافا 

دفع معجل للقيمة الاسمية لأسهم رأس المال إلى جذريا، فالاستهلاك كما أشرنا إليه سابقا هو 

المساهمين أثناء حياة الشركة، بحيث يحصل المساهم على أسهم تمتع تخوله حقوقا في 

الشركة وإن كانت أقل من تلك الحقوق التي كانت تمنحها له أسهمه في رأس المال، ذلك ما  

سهم تحصل بمقتضاها الشركة يحفظ له صلته بالشركة، أما عملية الشراء فهي عملية بيع لل

على الأسهم المباعة في البورصة بسعرها التجاري، وبمجرد وقوع البيع لا يكون للمساهم 

إذ تنقطع  ،البائع الحق في الحصول على أسهم تمتع مما يترتب عنه فقدانه لصلته مع الشركة

 هذه الصلة أو العلاقة معها بمجرد تمام البيع.

كم المتقدم نستنتج أن هذه التشريعات لم ترد الحديث عن مسألة  وعليه فاستنادا لهذا الح 

شراء الشركة لأسهمها، وإنما قصدت تنظيم مسألة استهلاك الأسهم الأمر الذي جعلها 

إذ خلطت بين مسألتي  ،تجانب التوفيق في التصريح بمواقفها وهي بصدد التعبير عن إرادتها

، وهذا ما يثير اللبس حول هذه الطريقة في 1استهلاك الشركة لأسهمها وشرائها لأسهمها

الاستهلاك ويجعلها غير صالحة لتحقيق أغراض الاستهلاك بمفهومه الحقيقي ومعيبة من 

الناحية المنطقية، إذ ما المقصود الفعلي بعملية استهلاك الأسهم إن كان هو شراء الأسهم 

مستقلة بذاتها لا من حيث بحد ذاته، إذن فهذا أمر مستبعد كون أن عملية الشراء عملية 

مفهومها ولا من حيث آثارها أو من حيث التنظيم القانوني الذي خصته بها غالبية 

 التشريعات المقارنة كما سبق التعرض له.

 حكام الاستهلاك.انونية المترتبة في حالة مخالفة أجزاءات القالثاني: الالمطلب 

ضع المشرع الجزائري تنظيما خاصا بداية تجدر الإشارة في هذا المجال إلى أنه لم ي

لعنصر الجزاءات المترتبة في حالة مخالفة أحكام استهلاك الأسهم حين تنظيمه لهذه العملية، 

والتي هي على العكس من عمليتي خفض وزيادة قيمة رأس المال، إذ خصهما المشرع 

ما جعل من الوطني بجزاءات تترتب في حالة مخالفة شروطهما أو كيفيات تطبيقهما، ذلك 

عملية استهلاك الأسهم توصف لدى البعض من الفقه بالنقص أو القصور من حيث التنظيم 

القانوني لها، ولعل من أهم الأسباب التي يراها المشرع مبررا لتجاوزه تنظيم هذه المسالة  

هو طبيعة عملية استهلاك الأسهم، التي تقع في حقيقة الأمر على أرباح الشركة القابلة  

قتصار آثارها أو انحصارها من الناحية ياطاتها الحرة دون رأس المال، ولايع واحت للتوز

الواقعية على علاقة المساهم مع الشركة دون تجاوزها حاجز الغير من المتعاملين مع 

الشركة، وبالدرجة الأولى الدائنين بكل أصنافهم، الذين حضاهم المشرع في عمليتي تخفيض 

قانونية خاصة، مرتبا مجموعة من الجزاءات القانونية الرادعة  وزيادة رأس المال بحماية

في حق الهيئات الإدارية لشركة المساهمة في حالة مخالفتها لأحكام هاتين العمليتين، ولعل 
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مرد ترتيب هذه الجزاءات مرتبط أيضا بالطبيعة القانونية لهاتين العمليتين كونهما تفرزان 

ني الشركة ومساهميها، وذلك لإمكانية مساسهما بمبدأ آثار مباشرة في مواجهة حقوق دائ 

 ثبات رأس المال واستقراره الذي يعد بمثابة الحد الأدنى للضمان العام الممنوح لهته الفئة.

غير أنه وعلى الرغم من كل هذه المبررات إلا أننا نرى أن المشرع قد قصر في  

احتمالية وقوع العملية في نطاقها الشرعي تنظيمه لأحكام استهلاك الأسهم، إذ اعتمد على 

الذي رصده لها مهملا احتمالية أو فرضية خروج العملية عن هذا النطاق، وما يترتب عنه 

من تخفيض غير مباشر أو مستتر لمقدار رأس المال الذي يؤثر هو الآخر شأنه شأن 

ر لمصلحة الدائنين تخفيض رأس المال في الحالات العادية مباشرة على الضمان العام المقر 

المتمثل في مبلغ رأس المال المكتتب به، ومن ثم المساس بحق الدائنين في استيفاء ديونهم 

بشكل كامل في الحالة التي تؤدي فيها عملية استهلاك الأسهم الغير مشروع ) أو المتجاوز 

ديون، لأرباح الشركة واحتياطاتها( إلى أن يصبح مقدار رأس المال أقل من قيمة هذه ال

وهذا ما يستوجب على المشرع تداركه والالتفات إليه، وما يدفعنا نحن كباحثين في هذا 

المجال إلى السعي نحو محاولة إيجاد آلية قانونية بديلة تغطي هذا العجز التشريعي وتسد 

الفراغ بما يكفل الإبقاء على الضمان العام لديون الدائنين، ويضمن أو يحفظ حقوق 

صة مبدأ المساواة والعدالة بينهم في ظل تجاوزات طاقم تسيير الشركة المساهمين وخا

 المرتكبة أو الممكن ارتكابها تحت مبرر أو غطاء استهلاك رأس المال.

وعليه سنحاول تقسيم هذا المطلب إلى فرعين رئيسيين، ندرس في الفرع الأول 

شروط المتعلقة باستهلاك الجزاءات القانونية المرتكبة في حالة مخالفة أو التعدي على ال

الأسهم، بينما نخصص الفرع الثاني للجزاءات الموقعة في حالة مخالفة كيفيات أو طرائق 

 الاستهلاك.

 فة الشروط المتعلقة بالاستهلاك.لالجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخا: ولالأالفرع 

لصحة ونفاذ عملية لقد سبق وأن تعرضنا مقدما لأهم الشروط الواجب توافرها 

والتي قسمناها وفق ترتيب منطقي إلى قسمين: شروط شكلية وعلى رأسها  ،استهلاك الأسهم

أو في مقدمتها شرط وجوب إيراد نص صريح في النظام الأساسي للشركة يقضي 

 ،أو أن يتخذ بشأنه قرار من الجمعية العامة غير العادية في حالة تخلف ذلك، بالاستهلاك

بر بمثابة تعديل للنظام الأساسي للشركة بما يضاف إليه من بنود، وشروط وهذا ما يعت

موضوعية أخرى نستحضر أهمها في وجوب عدم وقوع الاستهلاك أو مساسه بالمبالغ 

وذلك بقصر نطاق العملية من حيث  ،المخصصة لتكوين رأس المال أي برأس المال نفسه

ة للتوزيع المخصصة لتلبية أغراض الاستهلاك تمويلها على أرباح الشركة واحتياطاتها القابل

بالإضافة إلى وجوب عدم مساس العملية وفي  ،دون غيرها من أموال الشركة الأخرى
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جميع مراحلها بأي شكل من الأشكال بمبدأ المساواة والعدالة بين المساهمين الذين سوف 

 تستهلك أسهمهم والمنتمين لذات الفئة من الأسهم.

، يطرح بشأن هذا الموضوع ليس متعلقا بهذه الشروط بحد ذاتها غير التساؤل الذي

لأنها منظمة قانونا بموجب نصوص قانونية خاصة يمكن استنتاج أحكامها من المواد  وذلك

المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الواردة في القانون التجاري السابق الإشارة لها، بل 

ت القانونية المترتبة في حالة مخالفة أحكام التساؤل الذي يطرح هاهنا هو ما هي الجزاءا

هذه الشروط وما تتضمنه من إجراءات أثناء تحقيق عملية استهلاك الأسهم، وهو السؤال 

الذي قد لا نجد الإجابة عنه في بادئ الأمر بحكم عدم إيراد المشرع الجزائري لنصوص أو 

بة في حالة مخالفة شروط حتى نص قانوني واحد ينظم ويضبط الجزاءات القانونية المترت

وخاصة ما يتعلق بتوقيع عنصر المسؤولية  ،)الشكلية وحتى الموضوعية منها( العملية

شركة  بشقيها المدنية والجزائية على المخالفين الذين نقصد بهم رئيس مجلس الإدارة في

 أم ،فهل فعلا بين المشرع ذلك أم أنه تعرض لذلك ضمنيا المساهمة ومديروها العامون،

أو تلك المنظمة لبعض العمليات المتعلقة  ،أحالنا في التطبيق لنصوص قانونية أخرى عامة

 برأس مال الشركة المتشابهة أو قريبة الشبه مع عملية استهلاك الأسهم؟

وذلك من خلال التعرض لكل شرط على حدى واستنباط  ،هذا ما سنكشف عنه لاحقا

 مخالفته أو عدم مراعاة تطبيقه. أهم الجزاءات القانونية المترتبة في حالة

أولا: الجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة الشرط الشكلي المتعلق بضرورة إدراج 

 نص خاص يفيد بإجراء عملية الاستهلاك في نظام الشركة.

يعد هذا الشرط من أهم الشروط الشكلية المتعلقة بعملية استهلاك الأسهم مجتمعة على 

أنه ولوحده ينطوي على صلاحية واسعة إما بإقرار الاستهلاك في حالة  الإطلاق، بحكم

ورود ما يفيد به في نظام الشركة منذ تأسيها أو بعد تعديل نظامها )بموجب قرار من 

وبالشروط والنصاب القانوني الذي حدده لها المشرع(، وإما  ،الجمعية العامة غير العادية

، وبالتالي فإن سلطة أجهزة التسيير في الشركة ممثلة بعدم إجازة العملية ومن ثم تحريمها

وبوجه عام القائمون أو المشرفون  ،في رئيس مجلس الإدارة وأعضاءه أو مديروها العامون

على إدارتها في مثل هذه الحالة تكون قاصرة عند إقرارهم لعملية استهلاك الأسهم على 

اذ أي قرار بشأن الاستهلاك ما لم وجود هذا النص من عدمه، كما لا يمكن لهم أيضا اتخ 

ينص القانون على ذلك لأن الاختصاص في هذه الحالة يعود للجمعية العامة غير العادية 

والقول بخلاف ذلك يعتبر مخالفة صريحة لنص القانون ترتب المسؤولية تجاه  ،وحدها

 1القائمين بها.
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ني خاص ضمن أحكام هذه المسؤولية التي قد لا نجد في حقيقة الأمر أي نص قانو

القانون التجاري الجزائري يقر بها أو يرتبها في حالة مخالفة أحكام هذا الشرط المتقدم، 

وهو الأمر الذي يقودنا لتوسيع دائرة البحث قليلا نحو إيجاد ما يغطي هذا العجز متجهين في 

لإجابة عنه في والذي قد نجد ا ،ذلك إلى الأحكام العامة بغية استنباط حكم ينظم هذه الحالة

من الفصل الثالث المعنون بشركات المساهمة في القسم العاشر  23مكرر  715نص المادة 

 منه تحت عنوان المسؤولية المدنية للمسيرين والتي جاء فيها ما يلي: 

ولين على وجه الانفراد وبالتضامن حسب الحالة اتجاه يعد القائمون بالإدارة مسؤ 

مخالفات الماسة بالأحكام التشريعية أو التنظيمية المطبقة على الشركة أو الغير إما عن ال

أو عن الأخطاء المرتكبة أثناء وإما عن خرق القانون الأساسي  ،شركات المساهمة

 تسييرهم. 

إذا شارك عدد كبير من القائمين بالإدارة في نفس الأفعال فإن المحكمة تحدد حصة 

 كل واحد في تعويض الضرر.

قيام جهاز الإدارة في الشركة باستهلاك أسهم رأسمالها على الرغم من وعليه فإن 

أو اتخاذهم لهذا القرار بصفة فردية دون  ،انعدام وجود نص يفيد بذلك في نظامها الأساسي

الحصول على إجازة صريحة في صورة قرار صادر عن الجمعية العمومية غير العادية 

خرقا واضحا وصارخا للنظام الأساسي   يعتبر بدون أدنى شك ، فإن هذايرخص بذلك

للشركة، ولأحكام القانون، وهو ما يعتبر بحسب نص المادة أعلاه خطأ تسييري يستوجب 

إذ  ،التعويض عنه بغض النظر عن اشتراك الجميع فيه أو انفراد صفة القائم به عن البقية

خطائهم تحدد المحكمة المختصة حصة كل واحد في التعويض عن الضرر الناشئ عن أ

 الإدارية في حالة الاشتراك في ذات الفعل.

وفي ظل غياب نص خاص ينظم المسؤولية  ،ومن ثمة تطبق في مثل هذه الحالة

المدنية في القانون التجاري للقائمين بالإدارة في شركة المساهمة قواعد المسؤولية 

أو الأفعال المستحقة التقصيرية في القانون المدني في إيطار ما يسمى بالمسؤولية عن الفعل 

من ذات  124للتعويض تحت مسمى المسؤولية عن الأفعال الشخصية، إذ تقضي المادة 

القانون بحكم مفاده أن كل فعل أيا كان يرتكبه الشخص بخطئه ويسبب ضررا للغير يلزم 

 من كان سببا في حدوثه بالتعويض. 

ئمين بالإدارة في شركة انطلاقا من هذا الحكم يمكننا القول بأنه تترتب على القا

المساهمة قواعد المسؤولية المدنية في حالة خرقهم لبعض أو إحدى الأحكام القانونية 

فتكون حسب  ،والتنظيمية للشركة التي على رأسها أو في مقدمتها بنود نظامها الأساسي
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لتعاقدية تنشأ في حالة إخلال مسيري الشركة بإحدى التزاماتهم ا ،1الحالة إما مسؤولية عقدية

 23مكرر  715، وذلك وفقا لما أقرته المادة 2الناشئة عن العقد الذي يربطهم مع الشركة

، نتيجة إخلالهم بالتزام قانوني يترتب عنه إضرار 4وإما تقصيرية ،3السابق الإشارة لها 

كافية بالشركة أو مساهميها وكذا الدائنين لها، وهذا ما يمكن تفاديه من خلال بذلهم للعناية ال

 ب الإضرار بالغير.الحيطة واليقضة والسهر لأجل تجن  والحرص الشديد المتمثل في تحري

وعليه فإنه متى توافرت جميع أركان قيام المسؤولية المدنية سواء العقدية منها أو 

التقصيرية فإنه يتقرر إلى جانب ذلك أو تبعا له قيام مسؤولية مسيري الشركة دون تمييز 

المسير عضوا أصيلا بالمجلس أو ممثلا للشخص الاعتباري، وتنقسم هذه  بين ما إذا كان

وإلى مسؤوليته عن الشخص  ،الأخيرة بدورها إلى مسؤولية المسير عن فعله الشخصي

 الاعتباري عما يقوم به من أعمال التسيير.

 ،فتقرير مسؤولية المسير عن الفعل الشخصي الصادر منه يتحقق بطريقين أو وسيلتين

بطريق دعوى الشركة باعتبار أن الضرر قد أصابها بذاتها بوصفها شخصا معنويا أي إما 

ويكون في هذه الحالة أعضاء الإدارة مسؤولين قبل الشركة عن  ،باسم جميع المساهمين

 ،أخطاء التسيير وكل مخالفة للحكام التشريعية والتنظيمية التي تنتج عنها خسارة للشركة

وترفع  ،شركة ذاتها في حالة قيام مجلس الإدارة بتوزيع أرباحمثل الضرر الذي يصيب ال

 
عن العقد، ويكون كنتيجة  تعاقدي ناشئ عن تنفيذ احد طرفي العلاقة التعاقدية بالتزامه الناشئومصدرها خطأ عقدي أو  -1

بتحقيق ن كان التزاما ف نوع الالتزام المراد تحقيقه فإباختلا حقق هذا الخطأيختلف ت،وو تهاون في التنفيذإما لإهمال أ
بمجرد عدم   ذل عناية فإنه يتحققذا كان التزاما بباية، أما إتحقيق هذه النتيجة أو الغبمجرد عدم  نتيجة، فإنه يتحقق الخطأ

 دائهم لوظائفهمة المستحقة أو الكافية في سبيل أبذل العناي
كما يشترط لقيام هذه المسؤولية وجود عنصر الضرر الذي ينجم تبعا لهذه الحالة عن أخطاء مجلس الإدارة، ويشترط فيه  

 يكون مباشرا. أن يكون ضررا محققا وليس احتماليا وأن
كما يجب أن تتوافر العلاقة السببية بين الخطأ والضرر، فإن انتفت هذه العلاقة السببية بينهما فلا تنهض المسؤولية كما لو 
تحقق سبب أجنبي قطع العلاقة بين الخطأ والضرر كالقوة القاهرة والحادث المفاجئ أو فعل الغير، عندها تنصرف آثار 

لى الشركة وليس إلى أعضاء مجلس الإدارة استنادا إلى فكرة النيابة التي تحل فيها إرادة النائب تصرفات مجلس الإدارة إ
انظر كامل عبد الحسين البلداوي وعالية يونس الدباغ،  . الذي هو مجلس الإدارة محل إرادة الأصيل المتمثل بالشركة

، سنة  27، السنة الحادية عشرة، العدد 07المجلد المسؤولية المدنية لأعضاء مجلس الإدارة، مجلة الرافدين للحقوق، 

 .  40، ص2006
ويقتضي تحققها إخلال المدين )أي المسير( ببعض أو كل  دارتهاالذي يربط الشركة بالقائمين على إومبناها عقد الوكالة  -2

التزاماته التي تربطه مع الشركة بموجب عقد الوكالة، ونتج عن ذلك الإخلال ضررا سواء كان ماديا أو معنويا محققا 
 . وتوافرت العلاقة السببية بين الإخلال وبين الضرر 

وبالتضامن حسب الحالة اتجاه  أمسئولين على وجه الانفراد  همةفي شركة المسا القائمون بالإدارة التي تقضي باعتبار-3
وإما عن خرق   ،الشركة أو الغير إما عن المخالفات الماسة بالأحكام التشريعية أو التنظيمية المطبقة على شركات المساهمة

 القانون الأساسيأو عن الأخطاء المرتكبة أثناء تسييرهم.
عد العامة على أركان ثلاثة، وهي الخطأ والضرر والعلاقة السببية بينهما، وأنه لا  والتي تقوم هي الأخرى تبعا للقوا -4

يمكن أن يحصل التعويض عن الضرر إلا إذا ثبت خطأ المسؤول )المسير أو المسيرين على حد سواء(، ولهذا فإن الفقه  
بير يوما بعد يوم، فوقوع الضرر  والقضاء وتبعهم في ذلك المشرع إيجاد حل مناسب لتلك الحالات التي تتزايد بشكل ك

يجعل المسؤول مخطئا ولا يستطيع بعد ذلك أن ينفي خطأه إلا بإثبات السبب الأجنبي. انظر سيف درويش سيف سهيل 
المري، المسؤولية المدنية لأعضاء مجلس الإدارة في الشركة المساهمة العامة )دراسة مقارنة(، مذكرة لاستكمال متطلبات 

،  2019الماجستير في القانون الخاص، كلية القانون، جامعة الإمارات العربية المتحدة، ابريل  الحصول على درجة

 .  40ص
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والجمعية العامة هي صاحبة الحق  ،دفاعا عن مصالحها وذمتها 1هذه الدعوى باسم الشركة

، كما يجوز أيضا للمساهمين بصفتهم أطرافا 2في إقرارها عن طريق قرار صادر عنها

باشروا هذه الدعوى أيضا إلى جانب فاعلة في الشركة وذووا مصالح معتبرة فيها أن ي

الشركة )أي دعوى المسؤولية(، وذلك في حالة اعتداء مجلس الإدارة على حقوقهم الخاصة 

كما يحق لهم أيضا أن يدافعوا عن مصلحتهم تحت لواء الدفاع عن  ،بهم أي حقوقهم الفردية

 مصلحة الشركة.

، وذلك إما من خلال 3للقانونفيكون لهم تبعا لذلك وسيلتين للدفاع عن حقوقهم طبقا 

مباشرة أو إعمال دعوى الشركة نيابة عنها في حالة تقاعس الجمعية العامة عن رفع هذه 

الدعوى نتيجة للإهمال أو للمحاباة والمجاملة التي يكون متواطئا فيها بعض أعضائها 

أيضا ما )المساهمين المسيطرين في الجمعية( مع أعضاء مجلس الإدارة، أو عن طريق 

يسمى بالدعوى الفردية التي يباشرها المساهم بصفته الفردية دفاعا عن مصالحه في  

وجبرا لما أصابه من ضرر شخصي جراء أخطاء القائمين على الإدارة، وتتميز  ،الشركة

 ،هذه الدعوى عن سابقتها )دعوى الشركة( في أن موضوعها كما تقدم الدفاع عن حق فردي

عن لبة بالتعويض وى الشركة الدفاع عن حق جماعي والمطابينما يكون موضوع دع

 4أي الخاص بالشركة كشخص اعتباري يستتر في كنفه جميع المساهمين. ،الضرر الجماعي

وبحديثنا عن التعويض يمكننا القول أنه متى كانت الدعوى مرفوعة من قبل الشركة 

خل في ذمة الشركة ويستفيد فإن التعويض الذي يحكم به يد ،أو عن طريق المساهم باسمها

 
ممثلة من طرف شخص تعينه الجمعية العامة من غير أعضاء مجلس الإدارة أو رئيسه ليباشر الدعوى باسم الشركة   -1

يخول للمصفي من طرف ذات الهيئة السابقة   ولحسابها نيابة عنها، وفي حالة وجود الشركة في طور التصفية فإنه 
صلاحية تحريك هذه الدعوى، وبالإضافة إلى ذلك أيضا يرى جانب من الفقه في ذات الشأن أنه طالما أن الجمعية العامة  
هي صاحبة الحق في تقرير رفع دعوى المسؤولية فقد كان المنطق يقتضي أن يكون لها الحرية في إقامتها أو التنازل عنها 

إبراء ذمة أعضاء مجلس الإدارة. مروة محمد العيسوي، المسؤولية المدنية لأعضاء مجلس إدارة الشركة المساهمة في  و
إطار نظام الشركات السعودي الجديد) دراسة مقارنة(، مجلة الشريعة والقانون، العدد الثاني والثلاثون، المجلد الأول،  

 .  39ه، ص 1439م، 2017
ديل رأس مال شركة المساهمة وفقا للقانون الجزائري، مذكرة من أجل الحصول على شهادة  زعرور عبد السلام، تع-2

 . 93، ص2012-2011، -1-الماجستير في الحقوق، فرع قانون أعمال، كلية الحقوق بن عكنون، جامعة الجزائر 

و المسؤولية عن الفعل الضار  ولإثبات هذه الدعوى )أي دعوى الشركة( سواء كان أساسها القانوني المسؤولية العقدية أ -
)التقصيرية(، فإنه يتعين على الشركة إثبات الخطأ الصادر من مجلس الإدارة المسبب للفعل الضار الذي لحق بها، والذي  
تسبب في إهدار مصلحتها أو نقص في ذمتها المالية، وكذلك العلاقة السببية بينهم )أي بين الخطأ والضرر(.  انظر سامر 

، المسؤولية المدنية لرئيس مجلس الإدارة في الشركات المساهمة الخاصة في ظل قانون الشركات الأردني، سهيل حجازين
مذكرة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة الماجستير في القانون الخاص، كلية الحقوق، جامعة الشرق الأوسط، 

 .  100، ص2013الأردن، 
الإجازة للمساهمين إضافة إلى دعوى التعويض عن الضرر الذي لحق  من ق.ت.ج ب 24مكرر  715إذ تقضي المادة  -3

بهم شخصيا أن يقيموا منفردين أو مجتمعين دعوى الشركة بالمسؤولية ضد القائمين بالإدارة، وللمدعين حق متابعة 
ق هذا الحق  التعويض عن كامل الضرر اللاحق بالشركة وبالتعويضات التي يحكم لهم بها عند الاقتضاء، على أن لا يعل

  25مكرر  715في مباشرة دعوى المسؤولية من طرف المساهمين على أي شرط أو قيد، وهو ما تضمنه حكم المادة 

باعتبار أن حق مباشرة دعوى المسؤولية من أهم الحقوق الحمائية الأساسية المقررة لمصلحة المساهم في الشركة دفاعا  
 نوية. عن حقوقه الأخرى سواء المالية منها أو المع

 . 45مروة محمد العيسوي، المرجع السابق، ص-4
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ن ما يحكم به من تعويض دعوى، أما إذا كانت دعوى فردية فإمنه الجميع بما فيهم رافع ال

ويحتفظ المساهم بدعواه الفردية ولو تنازل عن السهم لأنه  ،يعود للمساهم لا إلى الشركة

 يتمسك بضرر مستقل عن الضرر المرتبط بصفته مساهما على عكس الحكم في دعوى

 1الشركة التي يمتنع على المساهم رفعها بعد تنازله عن السهم.

وفي الأخير نشير أنه قد يتقادم هذا الحق في رفع دعوى المسؤولية ضد القائمين 

من ق.ت.ج بمضي ثلاث  26مكرر  715بالإدارة مشتركة كانت أم فردية طبقا لنص المادة 

الضار أو من وقت العلم به إن كان قد أخفي، سنوات كاملة ابتداء من تاريخ ارتكاب العمل 

غير أن هذا الفعل المرتكب إذا أخذ وصف الجناية فإن الدعوى في هذه الحالة تتقادم بمرور 

 عشرة سنوات.

بة في حالة مخالفة الشرط الخاص بوجوب دفع القيمة الجزاءات القانونية المترت: ثانيا

 القابلة للتوزيع. هااحتياطاتأو الشركة  رباحالاسمية للأسهم المستهلكة من أ

أو من احتياطاتها القابلة للتوزيع  2يشترط القانون أن يتم الاستهلاك من أرباح الشركة

لتلبية أغراض الاستهلاك، وذلك  القانوني أو النظامي الغير مخصص عدى احتياطها ،أيضا

تهلاك ذلك أن بتخصيص جزء من هذه الأرباح أو الاحتياطات لتكوين احتياطي خاص بالاس

مبدأ ثبات رأس المال يوجب أن يستمر هذا الرأسمال كاملا طوال مدة حياة الشركة، إذ  

فلا يجوز إنقاصه تبعا لذلك بتخصيص جزء منه لاستهلاك  ،يشكل الضمان العام لدائنيها

الذين يكونون ذوي حق نتيجة لذلك في أن يطالبوا بأن لا  3الأسهم إضرارا بحقوق الدائنين

 4هذا الضمان إعمالا لمبدأ ثبات رأس المال وعدم جواز تغييره.يمس 

نوات ولم يكن لديها نه إذا لم تدر الشركة أرباحا في إحدى السوكنتيجة لذلك فإ

وهذا الشرط الجوهري هو الذي يفرق  ،ن عملية الاستهلاك يجب أن تتوقفاحتياطي حر فإ

فيض رأس المال، حيث أن بين استهلاك الأسهم وشراء الشركة لأسهمها لغرض تخ 

، ففرضا ما إذا لم تقدر الشركة على 5استهلاك الأسهم لا يترتب عليه تخفيض لرأس المال

 
 . 245بن غالية سمية فاطمة الزهراء، المرجع السابق، ص  -1
وهي الأرباح الصافية الناتجة عن العمليات التي تباشرها الشركة خلال السنة المالية وذلك بعد خصم جميع التكاليف  -2

اللازمة لتحقيق هذه الأرباح وبعد حساب وتجنيب كافة الإستهلاكات والمخصصات التي تقتضي الأصول المحاسبية 
لحق برأس مال الشركة من خسائر في السنوات السابقة وأيضا   بتجنيبها قبل أي توزيع، وكذلك بعد استنزال ما يكون قد

 بتجنيب الاحتياطات القانونية والنظامية الباقي بعد ذلك هو الأرباح القابلة للتوزيع.  
 . 256ادوارد عيد، المرجع السابق، ص-3
 . 127يوسف، يعقوب صرخوة، المرجع السابق، ص-4
 . 570بق، ص عاشور عبد الجواد عبد الحميد، المرجع السا-5

من ق.ت.ج التي تضمنت حكما في آخر فقرتها الثانية مفاده أن لا يترتب عن استهلاك الأسهم  709انظر نص المادة -

وفي جميع حالات تطبيقه تخفيض لمقدار رأس المال، إذ أن العمليتين وإن كانتا قريبتين من بعضهما البعض إلا أن ما 
الذي يجب أن يراعى في عملية الاستهلاك في حين يشمله التخفيض في عملية يفرقهما هو مبدأ حماية ثبات رأس المال 

 خفض رأس المال. 



 المبادئ والإجراءات القانونية التي تحكم عملية الاستهلاك                                  الفصل الأول:

 

 185 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

رد القيمة الاسمية للسهم المستهلكة عن طريق الأرباح أو ما يقوم مقامها كالاحتياطات 

المال غير وإنما تخفيض لرأس  ،الاختيارية القابلة للتوزيع فلن تكون هناك حالة استهلاك

مشروع، ولكل من يهمه الأمر أن يطالب الحكم ببطلان إجراء هذا الاستهلاك سواء كان 

دائنا أو مساهما لحقه الضرر، ومن قبيل التخفيض غير مشروع لرأس المال استهلاك 

لأن الأرباح التي  ،الأسهم قبل إجراء الاستهلاك الكافي لأصول الشركة المعرضة للتلف

الغ اللازمة لاستهلاك رأس المال يجب أن تنتج عن ميزانية روعي فيها تستقطع منها المب 

 1وضعها الدقة والأمانة.

نه متى نضبت موارد الشركة المراد استعمالها في رد القيمة الاسمية للسهم وعليه فإ

الجاري استهلاكها وجب على الشركة كإجراء احترازي وقائي وقف العملية، وإذا قامت بها 

هذا بصورة  هامالن رأس المال فتكون قد خفضت رأسالشركة رغم ذلك مستخدمة جزء م

سهم مما يجيز للدائنين حق المطالبة وإرغام المساهمين الذين قبضوا قيمة الأ ،غير قانونية

 إلى صندوق الشركة.المستهلكة بإعادتها 

لمبدأ لمشرع من االدائنين في الشركة وحماية هؤلاء ا على حق ظحفاومن ثمة فإنه 

المتضررة  هاته الفئة فإنه تقررلمصلحة، ثبات رأس المال خاصة في ظل العمليات الماسة به

 لستعممرأس المال ال بانتقاصأنتقص من حجم ضمانها العام  أو التي، ستهلاكمن عملية الا

من إقامة دعوى المطالبة  سمية للأسهم المستهلكة بصفة غير قانونيةفي إخماد القيمة الا

أن هذه الأموال الموزعة تأخذ حكم الأرباح  اعتبارعلى ، ما أقتطع منه قيمة باسترداد

أوالتي يؤدي توزيعها حتما للإنتقاص من حجم رأس  التي تفتقد في تكوينها للحقيقة، الصورية

وبالتالي إلحاق الضرر بهم من ، الممنوح للدائنين العام المال الذي يمثل الحد الأدنى للضمان

كإستعماله في رد القيمة الإسمية للأسهم المستهلكة ، خلال إستعماله في غير ما خصص له

في أن يقيم  الحق لكل شخص تضرر من هذا التوزيع ينشأتبعا لذلك فإنه و ، إلى المساهمين

 المساهمين بصفة الاستهلاك. تم توزيعه على كلما دعوى المطالبة بإسترداد قيمة 

الدعوى من طرف دائن واحد أوالعديد من الدائنين مجتمعين ويستوي الحال برفع هذه 

أوحتى من قبل الشركة نفسها إذا كان لها مصلحة هامة في ، وبمقدار المصلحة العائدة لهم

ويمثل الشركة في هذه الدعوى ، جبر ما أنتقص من رأسمالها نتيجة توزيع هذه الأرباح

أو المصفي أو وكيل ، س خصيصا لذلكمجلس الإدارة أو المدير العام أو من فوضه المجل

وترفع هذه الدعوى ضد كل المساهم قبض نصيب من الربح بهذه ، التفلسة في حالة الإفلاس

وبصرف النظر عما إذا كان المساهم حسن النية أو  ،2الطريقة حتى ولو باع أسهمه قبل رفعها

على  المبالغ الموزعة خطأغير أن المحاكم المختلطة قضت بعدم جواز إسترداد ، سيئها

 وهذا الحكم يعتبر إستثناءا عن، المساهمين إذا كانوا حسني النية أي يعتقدون بأنها حقيقية

 
 . 257ادوارد عيد، المرجع السابق، ص-1
 .329ص، نفسه، المرجع ادوارد عيد -2
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إلا أن ما يأخذ ، 1القواعد العامة التي تقضي بأن من أخذ شيئا بغير إستحقاق وجب عليه رده

الدائنين في الرجوع هو أحقية ، به القضاء في هذا الشأن ولو على حساب المباديء العامة

وبالتعويض على المساهمين ، ومن ثمة المطالبة بإسترداد ما تم توزيعه بشكل غير قانوني

لهم الخطأ والإهمال من جانب هؤلاء  كلما تبين، وأعضاء الهيئات الإدارية في الشركة

لك وكنتيجة لذ، أو كلما تبين لهم سوء نية المساهمين المساوي للخداع، الأعضاء السابقين

وبالتالي لا يجوز لهم تأجيل ردها بقصد ، تصبح الأنصبة التي تلقوها واجبة الرد في الحال

كما لا يجوز إدراج نص أو شرط في نظام ، تسديدها من الأرباح الحقيقية في السنوات التالية

 2الشركة يمنع من إقامة هذه الدعوى.

إذا كان أعضاء ، ترفض غير أنه قد تفقد دعوى الإسترداد هذه موضوعها وبالتالي

الهيئات الإدارية المسؤولون على الوجه المتقدم قد أدوا إلى الشركة على سبيل التعويض 

 مبلغا معادلا لقيمة الأرباح الصورية التي تم توزيعها.

من القانون  726حق إقامة هذه الدعوى عموما في شرعيته على نص المادة  ويستند

أنه يجوز للدائنين المطالبة ، خلالها بإعمال مفهوم المخالفة التي يفهم من، التجاري الجزائري

بإسترداد الأموال الموزعة على المساهمين بصفة غير مشروعة وبأي طريقة من الطرق 

متى لم ، سمية للأسهم المستهلكةرد القيمة الا في استعمالها بما في ذلك، الخاصة بالتوزيع

 724الحسابية والمالية القويمة المخالفة لأحكام المادتين وحسابها الأسس  يرعى في تقديرها

 من هذا القانون. 725و 

وللدائنين الحق في رفع هذه الدعوى بغض النظر عن تاريخ نشأة دينهم لأن أموال 

إلا إذا كان المشروع قد وضع تاريخا يفصل بين الديون ، الشركة جميعها ضامنة لديونها

ا تاريخ توزيع الأرباح الصورية فإنه ليس تاريخا فاصلا بين أم، السابقة عليه واللاحقة له

فتوزيع هذه الأرباح أدى مباشرة إلى إلحاق الضرر بالدائنين مما ، 3ديون سابقة ولاحقة له

ذلك لأن توزيع ، يستوجب معه تعويضهم عن نسبة ما أصاب رأس المال وتوابعه من نقص

فلجميع ، ال إلا أنه تخفيض لا يحتج بهالأرباح الصورية وإن أدى إلى تخفيض رأس الم

الدائنين بغض النظر عن تاريخ نشأة ديونهم الحق في الإحتجاج على المساس برأس المال 

 .جراء توزيع الأرباح الصورية

هذا ولا يسلم القائمون على الإدارة من المسؤولية الجزائية التي قد تقع عليهم والتي تجد 

إذ يعتبر الاستهلاك المقتطع  ،علقة بتخفيض رأس المالنصها الشرعي في المخالفات المت 

ومن ثمة تطبق على هذا الفعل حكم نص  ،مبالغه من رأس المال تخفيضا مستترا لمقداره

السابق الإشارة سابقا لها كون أن هذا التخفيض المستتر يفتقد لإجراءات  827المادة 
 

 .596-595ص، المرجع السابق، علي حسن يونس -1
 .307ص، المرجع السابق، الياس ناصيف -2
 .128ص، المرجع السابق، جويجانعبد العزيز عبد الرحيم معن  -3
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 187 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

ع تخفيض رأسمال الشركة إلى وعلى رأسها ضرورة تبليغ مشرو  ،التخفيض المقررة قانونا

، يوما على الأقل من انعقاد الجمعية العامة المدعوة للبث في ذلك 45مندوبي الحسابات قبل 

وفي  ،فتقاده لإجراء النشر للقرار الخاص به في النشرة الرسمية للإعلانات القانونيةوأيضا لإ

 جريدة مؤهلة لقبول الإعلانات القانونية.

هم على أساس جريمة توزيع الأرباح الصورية التي يكون كما يمكن أيضا متابعت

موضوعها الاقتطاع من رأسمال الشركة وإضعاف أو محاولة إضعاف قدرتها المالية، والتي 

 نذكر من صورها ما يلي: 

 التلاعب بميزانية الشركة وإظهار حساباتها السنوية على غير ما هي عليه في الواقع. -1

الإدارة بتوزيع أرباح على المساهمين على الرغم من معاناة مباشرة القائمين على  -2

 وخسارتها أو انخفاض رأسمالها ،الشركة المالية

تقييم عناصر أصول الشركة بما يزيد عن قيمتها الحقيقة أو تقييم عناصر خصوم الشركة  -3

ن والبحث ع ،بما يقل عن قيمتها الحقيقية لمحاولة إخفاء الوضع المالي الحقيقي للشركة 

 ائتمان وهمي لها.

 زيادة قيمة الأرباح الموزعة عن الأرباح الحقيقية المحصلة سنويا. -4

اقتطاع الأرباح الموزعة من الاحتياطات الغير جائز التصرف فيها كالاحتياطي القانوني  -5

 والاحتياطي النظامي المخصص لأغراض معينة.

التي حددت  723هذا الوضع من خلال نص المادة إلى  المشرع الجزائريولقد أشار 

رباح في شركة المساهمة بقولها تحدد الجمعية العامة بعد الموافقة على الحسابات نطاق الأ

وكل ، رباحة للشركاء تحت شكل أالتحقق من وجود مبالغ قابلة للتوزيع الحصة الممنوح و 

 811ادة هذا الفعل بموجب الم وعاقب على ،ربح يوزع خلافا لهذه القواعد يعد ربحا صوريا

ى خمس سنوات وبغرامة من ليعاقب بالحبس من سنة واحدة إنه من ق.ت.ج التي جاء فيها أ

س شركة المساهمة والقائمون حدى هاتين العقوبتين فقط رئيأو بإ 200.000لى إ 20.000

ساهمين لمرباح صورية على اعامون الذين يباشرون عمدا توزيع أمديروها الودارتها على إ

يضا المشرع المصري ، كما تعرض إلى ذلك أو بتقديم قوائم مغشوشةدون تقديم قائمة الجرد أ

المتعلق بالشركات  1981لسنة  59من القانون  162من خلال نص المادة جليا الظاهر موقفه 

معاقبة كل عضو في مجلس الإدارة وزع أرباحا أو فوائد التجارية التي تضمنت حكما مفاده 

وكل مراقب صادق على هذا التوزيع بعقوبة لا  ،و نظام الشركةلاف أحكام القانون أعلى خ

ل عن ألفي جنيه ولا تزيد عن عشرة آلاف جنيه يتحملها بغرامة لا تقو  ،تقل عن سنتين

هاتين العقوبتين وذلك مع عدم الإخلال بالعقوبات الأشد  حدىالمخالف شخصيا، أو بإ

 . خرىالمنصوص عليها في القوانين الأ



 المبادئ والإجراءات القانونية التي تحكم عملية الاستهلاك                                  الفصل الأول:

 

 188 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

وتعتبر هذه الجريمة من جرائم السلوك التي تقوم بمجرد قيام الجهة الإدارية بتوزيع 

 .1أرباح صورية أو غير مطابقة لحالة الشركة المالية

إلا أن ما يهمنا من هذا الطرح كله هو قياس هذا الوصف على الفعل القاضي برد القيمة 

وذلك ، الأرباح أو الاحتياطات القابلة للتوزيعالاسمية لأسهم الشركة المستهلكة من غير 

لغرض إقامة المسؤولية الجزائية في حق القائمين على ذلك من أجهزة التسيير في الشركة في 

ونحن نرى ، ظل عدم وجود نص جزائي خاص ضمن أحكام الاستهلاك يجرم هذا الفعل

لمستهلكة من أموال غير الأرباح بدورنا أن هذا الفعل المتقدم ) أي رد القيمة الاسمية للأسهم ا

والاحتياطات القابلة للتوزيع( ما هو في حقيقة الأمر سوى توزيع لأرباح صورية في 

) أي في صورة مباشرة القائمين على الإدارة بتوزيع أرباح  ،صورتها الثانية الواردة أعلاه

في سنتها المالية أو على المساهمين بالرغم من معاناة الشركة المالية وعدم تحقيقها لأرباح 

 أو في ظل انخفاض مقدار رأس مالها(. ،خسارتهاو سنواتها الأخيرة 

الأعضاء القائمون على إدارتها مسئولون طبقا و ومن ثمة يكون رئيس شركة المساهمة 

من ق.ت.ج عن كل رد للقيم الاسمية لأسهم  811للقانون مسؤولية جزائية بحسب نص المادة 

ساهمين في حالة عدم وجود للشركة ما يلبي هذا الغرض من أرباحها رأسمال الشركة إلى الم

 احتياطاتها الحرة المخصصة لذات الغاية.من أو  ،القابلة للتوزيع

 شرط المتعلق بوجوب احترام مبدأالجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة الثالثا: 

 ك.سهم عند الاستهلاواة بين المساهمين من ذات فئة الأالمسا

عند حديثنا عن هذا الشرط أن غالبية التشريعات ومنها التشريع الجزائري قدمنا سابقا 

وحتى الفقه في مجال الشركات قد اشترط وجوبا مراعاة مضمون هذا الشرط وتفاصيله 

أثناء تطبيق استهلاك الأسهم لتأكيد صحة ونفاذ هذه العملية ككل، وذلك من خلال تطبيق 

المساواة والعدالة بين جميع المساهمين المراد استهلاك أسهمهم )المنتسبين لطائفة مبدأ 

 ،واحدة من الأسهم سواء كانت عادية أم ممتازة( في اكتسابهم للحقوق وتحملهم للالتزامات

من ق.ت.ج التي نصت على ضرورة التسديد المتساوي عن  709وذلك ما تضمنته المادة 

 209و ما أكد عليه أيضا المشرع الفرنسي من خلال المادة وه ،كل سهم من نفس الصنف

من اللائحة التنفيذية لقانون  115وحتى المادة  ،في شكلها الحالي 225-198والمادة  1ف

 الشركات المصري. 

غير أن التساؤل الذي قد يطرح في هذه المرحلة لا يتعلق بالبحث عن النص المتضمن 

مبدأ المساواة أو المعاملة المماثلة لجميع المساهمين  لاعتماد أو إقرار شرط وجوب مراعاة

 
دراسة   -طارق مسلم علي الشخانبة، المسؤولية الجزائية للمؤسسين وأعضاء مجلس الإدارة في الشركة المساهمة العامة  -1
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 189 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

المنتسبين لذات الفئة من الأسهم أثناء تطبيق عملية الاستهلاك، لأنه وكما سبق بيانه أعلاه 

إذ نجد أنه فعلا مقرر ومضبوط بنصوص قانونية آمرة في أغلب  ،قد تم الفصل فيه

حد سواء، بل إن التساؤل الذي قد  ىالتشريعات المقارنة وحتى في التشريع الجزائري عل

يثار في هذه المرحلة هو حول ما هي الجزاءات المترتبة في حالة مخالفة أحكام هذا الشرط 

ذلك ما قد لا نجد له إجابة عند  ،الموضوعي المقترن بصحة ونفاذ عملية استهلاك الأسهم

، المنتهك لهذا الشرطبحثنا عن نص قانوني في التشريع الجزائري يجرم الفعل المتعدي أو 

في حالة عدم مراعاة القائمون على الإدارة وبالتالي المشرفون على تنفيذ  كما هو عليه الحال

عملية الاستهلاك لتطبيق هذا الشرط )أي بعدم مراعاتهم له أو بتجاوزهم لمضمونه عبر 

تفضيل فئة من المساهمين عن الأخرى المنتسبين لذات الفئة من الأسهم في تحمل 

الالتزامات واكتساب الحقوق نتيجة للمحاباة أو الانحياز لفئة دون الأخرى(، وذلك على 

إذ عالجه بموجب  ،العكس من التشريع الفرنسي الذي أخذ موقفا واضحا من هذا الوضع

والتي أكدت في محتواها على  1966من قانونه المتعلق بالشركات الصادر سنة  453المادة 

 حالة خرق أو مخالفة مبدأ المساواة بين المساهمين أثناء استهلاك إقرار عقوبة جزائية في

من نفس القانون  209المنصوص عليها في المادة  أسهمهم والتي تكون من نفس الفئة

فرنك  40000وذلك بإقراره لعقوبة السجن لمدة سنة وغرامة مالية قدرها  ،السالفة الذكر

الذين يقومون باستهلاك رأس المال دون  لرئيس مجلس الإدارة أو أعضاء مجلس الإدارة

 . 1مراعاة مبدأ المساواة 

وهو الحكم الذي يدفعنا للتساؤل حول تغافل المشرع الجزائري لهذا الوضع، إذ كان 

من المنطقي عند إقراره لشرط وجوب مراعاة المساواة بين المساهمين في الاستهلاك أن 

ما هو عليه الوضع لدى نظيره الفرنسي، يضع نصا جزائيا يعالج مسألة تخلف مراعاته ك

وضرورة سده له بإدراج  ،الأمر الذي يستدعي وقفة من المشرع الجزائري عند هذا الفراغ

نص جزائي يفيد بتقرير عقوبة جزائية في حق القائمين على الإدارة في الشركات المساهمة  

لما في ذلك من إضرار  ،مالمخالفين لبنود هذا الشرط أثناء تطبيقهم لعملية استهلاك الأسه

بمصالح المساهمين نتيجة تفضيل بعضهم عن البعض الآخر )نتيجة للمحاباة ووجود مصالح 

شخصية بين بعض المساهمين والقائمين على الإدارة(، كما فعل عند تنظيمه لعملية تخفيض 

ما  ،مينرأس المال إذ اشترط أن لا يؤدي التخفيض إلى الإخلال بمبدأ المساواة بين المساه

يعني أنه يجب أن يشمل التخفيض جميع أسهم الشركة وبالنسبة ذاتها مهما اختلف نوعها 

)سواء كانت اسمية أم لحاملها عادية أم ممتازة وسواء كانت أسهم رأس مال أو أسهم تمتع(، 

وهو تقريبا نفس الموقف الذي اتخذه عند إقراره لضرورة مراعاة مبدأ المساواة في عملية 

لاك لكن الفرق هنا يكمن في ترتيبه لجزاء قانوني في حالة مخالفة الشرط المتعلق الاسته

إذ رتب على مخالفة مبدأ المساواة بين  ،بالمساواة في عملية التخفيض دون الاستهلاك
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 190 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

 20.000المساهمين في عملية التخفيض عقوبة جزائية في شكل غرامة مالية تتراوح مابين 

رئيس شركة المساهمة أو القائمون على إدارتها الذين قاموا دج في حق  200.000دج إلى 

 1عمدا بتخفيض رأس مال الشركة دون مراعاة المساواة بين المساهمين.

وهو الأمر الذي يدفعنا إلى التساؤل حول ما هو الفرق بين عدم مراعاة مبدأ المساواة 

لى إقرار نص جزائي في عملية التخفيض وفي عملية الاستهلاك حتى دفع ذلك بالمشرع إ

 ،يعاقب المخالفين لمضمون الشرط المتعلق بالمساواة في عملية التخفيض دون الاستهلاك

العمليتين المتقدمتين ترتبان إضرارا مباشرا بحقوق  المخالفتين للمبدأ في كلتا طالما أن كلا

المساهمين نتيجة تفضيل بعضهم على البعض الآخر في اكتساب الحقوق وتحمل 

زامات، ومن ثمة فإنه وبحسب نظرنا لا يوجد أي فرق بين المخالفتين مما يستوجب الالت 

معاملة المشرع لهما معاملة مماثلة، وذلك بمراجعة موقفه اتجاه مخالفة الشرط المتعلق 

بالمساواة في عملية الاستهلاك ووضعه لنص جزائي يعاقب القائمين على الإدارة في حالة  

 رط وتطبيقه السليم كما هو عليه الشأن في عملية التخفيض.مخالفتهم لأحكام هذا الش

الجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة أحكام الطرق المقررة لاستهلاك : الفرع الثاني

 الأسهم.

تعرض المشرع الجزائري عند تنظيمه لأحكام عملية استهلاك الأسهم ضمن نصوص 

تحديد الشروط الموضوعية والشكلية الخاصة  من ق.ت.ج إلى  711حتى  709المواد من 

وإجراءات تحويل أسهم التمتع إلى أسهم رأس المال  ،بالعملية والآثار القانونية المترتبة عنها

من جديد بعد الاستهلاك الكلي أو الجزئي للسهم، بالإضافة إلى ذلك سعى أيضا نحو تحديد 

 ،لتحقيق عملية استهلاك الأسهمأو وضع طرق وإن صح القول الطريقة الواجب إتباعها 

إذ تضمنت  ،من ق.ت.ج 709والتي تظهر جليا من خلال حكم الفقرة الثانية من نص المادة 

حكما مفاده عدم إمكانية تحقيق الاستهلاك إلا عن طريق التسديد المتساوي عن كل سهم من 

 ل. بشرط أن لا يترتب عن ذلك وفي جميع الحالات تخفيض لرأس الما ،نفس الصنف

وعليه فالمشرع الجزائري من خلال هذا النص يتضح أنه قد انتهج طريقة وحيدة 

بمعنى أنه قصر طرق  والتي من دونها لا يمكن تحقق الاستهلاك،لاستهلاك الأسهم 

استهلاك الأسهم على طريقة واحدة ألا وهي طريقة التسديد المتساوي لكل سهم من نفس 

 
دج رئيس شركة المساهمة أو   200.000دج إلى  20.000من ق.ت.ج على أنه يعاقب بغرامة من  827تنص المادة -1

 القائمون بإدارتها الذين قاموا عمدا بتخفيض رأس مال الشركة:  
 دون مراعاة المساواة بين المساهمين. -1

يوما على الأقل من انعقاد الجمعية العامة   45دون تبليغ مشروع تخفيض رأسمال الشركة إلى مندوبي الحسابات قبل -2

 المدعوة للبث في ذلك. 
ودون أن يقوموا بنشر قرار تخفيض رأس المال في النشرة الرسمية للإعلانات القانونية وفضلا عن ذلك في جريدة   -3

 مؤهلة لقبول الإعلانات القانونية.



 المبادئ والإجراءات القانونية التي تحكم عملية الاستهلاك                                  الفصل الأول:

 

 191 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

وذلك على العكس من بعض التشريعات المقارنة التي انتهجت أكثر من طريقة  ،الصنف

والتي نذكر منها على سبيل المثال المشرع المصري الذي نص بموجب  ،تحقيقا لهذه العملية

على  1981لسنة  -159من اللائحة التنفيذية لقانونه الخاص بالشركات رقم  115ة الماد

إتباع طريقتين لاستهلاك الأسهم دون غيرهما تلتزم الشركة بإتباع إحداهما على أن تشير 

وهما طريقة الاستهلاك برد القيمة الاسمية التي يتم اختيارها  ،إلى ذلك في نظامها الأساسي

وإما عبر رد جزء  ،ة أو ما يطلق عليه بالاستهلاك عن طريق القرعةسنويا بطريق القرع

موحد من القيمة الاسمية لجميع الأسهم سنويا أو بما يسمى أيضا بالاستهلاك الجزئي لرأس 

 المال.

ومن التشريعات الأخرى أيضا ما اتبعت طرق أو طرائق مخالفة لهذه السابقة إذ   

ة فقط كالتشريع السعودي ونظيره الإماراتي قصرت أسلوب الاستهلاك عن طريق القرع

ومنها ما أتاحت للشركة الحرية في تحديد الطريقة التي تراها مناسبة لتحقيق العدالة  ،1سابقا

وهو ما عليه الحال  ،بين المساهمين في الاستهلاك على أن تحدد ذلك في نظامها الأساسي

من القانون الصادر بتاريخ  115دة لدى المشرع اللبناني البارز موقفه من خلال نص الما

بعد التعديل، ومن التشريعات أيضا ما تبعت طريقا مخالفا  1942تموز الثاني  23

للاستهلاك كما هو عليه الحال بالنسبة للمشرع العراقي والكويتي والسوري السابق الإشارة  

 لمواقفهما إذ انتهجا أسلوب الاستهلاك بطريق الشراء من البورصة.

ما يهمنا من هذا الأمر وفي هذه المرحلة خاصة ليس البحث عن موقف غير أن 

التشريعات المقارنة من الطرق المتبعة في الاستهلاك، وإنما البحث عن ماهية الجزاءات 

القانونية المترتبة في حالة مخالفة إتباع أحكام هذه الطرق التي سعت هذه التشريعات إلى 

 خالفة أحكامها.تحديدها وضبطها قانونا بما ينفي م

 ،ذلك ما سنتعرض له فيما يلي من خلال بحثنا عن موقف التشريعات حول هذا الشأن

وبالخصوص موقف المشرع الجزائري من مخالفة أحكام الطريقة التي رصدها للاستهلاك 

بالإضافة إلى مقارنة موقفه مع نظيره المشرع  ،والجزاءات القانونية التي رتبها على ذلك

 اولة استظهار موقف هذا الأخير حول ذات الشأن أو الموضوع.الفرنسي ومح 

 موقف المشرع الجزائري من مخالفة أحكام الطرق التي حددها للاستهلاك.: أولا

لقد سبق وان وضحنا موقف ووضعية المشرع حيال الطرق المعتمدة في عملية 

طرق الاستهلاك إذ توصلنا إلى نتيجة مفادها أن المشرع الجزائري قد قصر  ،الاستهلاك

في فقرتها الثانية المتمثلة في طريقة الاستهلاك من  709على طريقة وحيدة تضمنتها المادة 

 
من قانون الشركات الإتحادي الإماراتي لسنة  171والمادة  1985من نظام الشركات السعودي لسنة  114نص المادة  -1

1984 . 
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خلال التسديد المتساوي عن كل سهم من ذات الصنف، وذلك مراعاة منه لمبدأ المساواة بين 

 غير أنه لم ينص على ،بشدةو المساهمين وحماية مصالحهم مع الشركة، وهذا موقف نؤيده 

الجزاءات القانونية التي تترتب في حالة مخالفة هذا الحكم )أي بضرورة إتباع طريقة 

التسديد المتساوي عن كل سهم من نفس الصنف في الاستهلاك(، إذ لا يجد الباحث في 

لأحكام الاستهلاك خاصة أي نص  منها أو تلك المنظمة ،نصوص القانون التجاري عامة

ئمين على الإدارة في شركة المساهمة لأحكام هته الطريقة عند قانوني يعاقب المخالفين القا

 شروعهم في تنفيذ عملية الاستهلاك.

إذ نجد  ،غير أن ذلك لا يعني إجازة هذا التصرف أو التعدي على أحكام هذه الطريقة 

بحيث أنه وضع نصا  ،أن المشرع الجزائري قد عالج هذا الوضع بطريقة غير مباشرة

عدم إمكانية الاستهلاك بغير اعتماد أو إتباع هذه الطريقة للاستهلاك  قانونيا آخر يكفل

ويبطل كل مداولة تتم خلافا لهذه الطريقة، وذلك ما يمكن استنباطه من حكم نص المادة  

من ق.ت.ج التي قضت بأنه يحظر استهلاك الأسهم عن طريق سحب  46مكرر  715

باطلة، ذلك أن السحب بإتباع هذه الطريقة وتعد كل مداولة تتخذ خرقا لهذا المنع  ،القرعة

لأن  ،يترتب عنه لا محال الإخلال بمبدأ المساواة بين المساهمين السابق الإشارة إليه

استهلاك بعض الأسهم بطريق القرعة قد يتضمن إضرار بأصحاب الأسهم التي لم تستهلك 

ي عملية الاستهلاك فلو فرض أن الشركة قد أصيبت بخسائر أوقفتها عن الاستمرار ف ،بعد

يصبح أصحاب الأسهم المستهلكة في وضع آمن وأفضل مما هو عليه الوضع الخاص 

 بالمساهمين الذين لم تستهلك أسهمهم بعد.

ن المشرع الجزائري قد جعل من التصرف المتضمن قيام المسيرين في وعليه فإ

ومن  ،فا باطلاشركة المساهمة باستهلاك أسهم رأسمالها عن طريق السحب بالقرعة تصر

ثمة إعطاء الحق للمساهمين وكل من لهم مصلحة في الشركة وبصفة خاصة دائنيها في 

مطالبة المساهمين الذين استلموا القيمة الاسمية لأسهمهم المشكلة لرأس المال برد قيمة ما 

استلموه، كما يمكنهم في نفس الوقت المطالبة بالتعويض عما أصابهم من ضرر نتيجة قيام 

سؤولية المدنية التي يرتبها هذا التصرف في حق القائمين على الإدارة جراء مخالفتهم الم

 .1تصرف يعتبر خرقا لنص قانوني صريحلهذا الحظر على اعتبار أن هذا ال

وخلافا لمبدأ حظر استهلاك الأسهم بالقرعة المنصوص عليه تبعا لهذا النص القانوني 

جل استهلاك سندات الاستحقاق لجزائري أجاز استعمال القرعة من أفان المشرع ا ،المتقدم

التي تنص على أنه  83مكرر  715وذلك ما يمكن استنتاجه من نص المادة  ،2وتسديد قيمتها

 
 .  83بوسحابة حليمة، المرجع الساق، ص -1
، أطروحة لنيل شهادة  -دراسة مقارنة -بن عودة ليلى، تعديل رأس المال في شركة المساهمة في التشريع الجزائري-2

جامعة   1962مارس  19حقوق والعلوم السياسية دكتوراه في العلوم، تخصص حقوق، فرع قانون الأعمال، كلية ال

 .  184، ص2021-2020الجيلالي اليابس، سيدي بلعباس، 
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تكون سندات الاستحقاق حسب كل حالة مقترنة بشروط أو بنود التسديد أو الاستهلاك عند 

م الذي يفيد بإمكانية استهلاكها عن طريق وهو الحك ،حلول الأجل أو عن طريق السحب

 السحب بالقرعة عكس الأسهم.

 .الأسهم ستهلاك: موقف المشرع الفرنسي من مخالفة أحكام الطرق التي حددها لاثانيا

اعتمد المشرع الفرنسي طريقة واحدة للاستهلاك وهو طريقة التسديد المتساوي 

، ليتشارك بذلك مع المشرع 1من الأسهمللسهم المراد استهلاكها المنتمية لذات الصنف 

الجزائري في نفس الموقف، ويعود السبب في إتباعه لهذه الطريقة كون أنه قد وجد فيها ما 

لم يجده في سابقاتها من طرق، إذ تعد بحسب تقدير غالبية التشريعات والفقه في نفس 

في معاملة جميع كونها تحقق العدالة والإنصاف  ،المجال الطريقة المثلى للاستهلاك

المساهمين المستهلكة أسهمهم، وأيضا لما تحققه هذه الطريقة من مصالح معتبرة للشركة من 

خلال ما تخوله لها من خاصية الدفع الجزئي بحسب كفاءة مواردها المالية التي قد تكون في 

غالب الأحيان محدودة، ليقطع بذلك حبل الجدل حول تنوع الطرق المعتمدة لاستهلاك 

لأسهم في التشريع الفرنسي، ويقصي بذلك طريقة السحب بالقرعة التي اعتمدها هذا ا

المشرع في مرحلة معينة من الزمن في استهلاك الأسهم، وذلك قبل صدور المرسوم 

إذ وضع من  ،الذي اتخذ فيه موقفا سلبيا حول هذه الطريقة 1949الصادر في أغسطس 

 3والذي تتراوح عقوبته من  ،الطريقة في الاستهلاكخلاله جزاءا رادعا في حالة إتباع هذه 

 20.000فرنك فرنسي إلى  2000شهور إلى سنة مع توقيع غرامة مالية تقدر آنذاك ب 

 2فرنك فرنسي أو بإحدى هاتين العقوبتين فقط.

من قانون الشركات الفرنسي  209كما أكد على ذلك أيضا من خلال نص المادة 

الصادر في  1981لسنة  1162دلة بموجب القانون والمع 1966الصادر في سنة 

المادة الثانية عشر منه التي تقضي بأنه لا يمكن تحقيق الاستهلاك إلا برد  30/12/1981

نسبة متساوية لكل سهم من نفس الفئة على أن لا يؤدي ذلك إلى تخفيض رأس المال، وفيه 

ة المساهمة أو مدرائها يطال برئيس شرك 453ا جزاء جنائيا تضمنته المادة وضع أيض

العامون الذين يقومون باستهلاك الأسهم عن طريق السحب بالقرعة، إذ نصت هذه المادة 

على معاقبة القائمين على ذلك بما فيهم مدير شركة المساهمة والقائمون على إدارتها بعقوبة 

 
1V.art L225-198 C.com.Fr 

سميحة القيلوبي، الشركات التجارية، شركات التضامن، شركات التوصية البسيطة، شركات المحاصة، الشركات دات  -2
لسنة،   146ات العاملة في مجال تلقي الأموال لإستثمارها وفقا لقانون المسؤولية المحدودة، شركات المساهمة، الشرك

 . 490ولائحته التنفيدية، المرجع السابق، ص 1988
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قوبتين فرنك فرنسي أو بإحدى هاتين الع 40.000السجن لمدة سنة واحدة وبغرامة قدرها 

 في حالة إقدامهم على مثل هذا الفعل أو علمهم بذلك. 1فقط

استنادا إلى هذا الحكم يمكن القول أن المشرع الفرنسي قد اعتبر أن استهلاك الأسهم 

بطريقة القرعة جريمة يعاقب عليها القانون، وبما أنها كذلك فهي بالضرورة سوف ترتب 

يحق لهم المطالبة بالتعويض استنادا إلى  ضررا لكل من له مصلحة في ذلك، وبالتالي 

في إطار الفعل الضار المستحق للتعويض، وذلك على العكس من  2المسؤولية المدنية

الاستهلاك بطريق القرعة( جزاءا مدنيا فقط لجزائري الذي رتب على هذا الفعل )المشرع ا

الأسهم عن  التي حظر بموجبها استهلاك 46مكرر  715الوارد النص عليه في المادة 

طريق سحب القرعة، ورتب على ذلك جزاء مفاده إبطال كل مداولة تتخذ خرقا لهذا المنع، 

وهذا الحكم يعتبر في نظرنا قاصرا لأنه لا يحقق الردع الكافي للمخالفين أو المتجاوزين له 

الذين يمكن لهم التعدي بمخالفته على مصالح معتبرة للغير مع الشركة وبالخصوص دائنيها 

والمتعاملين معها، وعلى ذلك فإننا نلتمس من المشرع استدراك هذا الوضع وتصحيحه بما 

يفيد وضع نص جزائي يجرم الفعل الموصوف بأنه تعدي على مبدأ حظر استهلاك الأسهم 

بالسحب عن طريق القرعة، وذلك لفرض حماية قانونية أكثر فاعلية وكفاية للشركة كطرف 

 ني.وللمتعاملين معها كطرف ثا

 
 . 97معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان، المرجع السابق، ص -1
 . 84بوسحابة حليمة، المرجع السابق، ص-2



 : الآثار القانونية المترتبة عن تحقق عملية استهلاك الأسهم.الثاني الفصل

 

 195 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

 الفصل الثاني: الآثار القانونية المترتبة عن تحقق عملية استهلاك الأسهم.

إن التطبيق السليم لعملية استهلاك الأسهم )تبعا للقواعد والإجراءات القانونية السابق 

شك مجموعة من الآثار القانونية المشروعة، ) وذلك دون أدنى التكلم عنها( يترتب عنه بلا 

أو العكسية الناتجة عن سوء التطبيق أو التطبيق المخالف لأحكام تلك الآثار السلبية 

الاستهلاك التي رتب عليها المشرع جزاءات قانونية رادعة سبق بنا الإشارة لها(، ويمكن 

قصر هذه الآثار على طرفين أساسيين فقط دون غيرهما، هما الشركة من جهة والمساهم من 

م من العمليات التي لا يمتد أثرها إلى الغير من جهة أخرى، كون أن عملية استهلاك الأسه

دائني الشركة كونها عملية استثنائية داخلية في الشركة لا تمس أو تطال برأس المال نفسه 

الذي يعد الضمان العام لديون وحقوق دائني الشركة، والوجه الوحيد الذي يقرر لهم حق 

 التدخل في حال المساس به.

ل أن لعملية استهلاك الأسهم طبيعة قانونية مزدوجة، وذلك على وعليه فإنه يمكننا القو 

حد تعبير الفقيهين جوكلار وإبوليتو، إذ هو يمثل بالنسبة للشركة توزيع للأرباح )والأصح 

دفع معجل لنصيب المساهم في التصفية المستقبلية للشركة(، وبالنسبة للمساهمين استرجاع 

أيضا أن يقال استرجاع أو استرداد لقيمة الأسهم  لرأس المال المدفوع، وكان من الأفضل

، ومن ثم فالاستهلاك إذن يشتمل آثارا قانونية مزدوجة بالنسبة للمساهم والشركة، 1المدفوعة

فبالنسبة للمساهم لا يمكن أن يؤدي الاستهلاك بأي حال من الأحوال إلى إخراجه من الشركة 

إلى غاية حلها وتصفية أموالها، إلا أنه في حالة مراعاة واحتراما لحقه في البقاء معها 

استرجاعه للقيمة الاسمية الكاملة الممثلة لأسهم رأس المال المملوكة له أثناء حياة الشركة 

أيضا الحق في الربح الأول أو كما يسميه  هالحق في استرداد هذه القيمة عند حلها، ويفقد هيفقد

الذي يمثل فائدة رأس المال المسدد، ويحتفظ  premier dividendeالبعض بالربح الأولي 

 .2بكل الحقوق الأخرى

فلا يترتب إذن عن استهلاك الأسهم قطع الصلة التي كانت للمساهم مع الشركة قبل  

استهلاك أسهمه، وإنما يظل متمتعا بهذه الصلة بصفته مساهما فيها من خلال ما تمنحه له 

تعطى له مقابل أسهمه المستهلكة لتضمن له باقي  ، التي يجب أن3الشركة من أسهم التمتع

الحقوق ما عدا الإستثنائين أو الحقين السابقين، ومن هنا تظهر فائدة البحث عن أهم الآثار 

القانونية التي ترتبها عملية استهلاك الأسهم على المساهم، وبصفة خاصة على صلته 

لاك الأسهم على الحقوق الأساسية بالشركة وحقوقه فيها، بمعنى ما مدى تأثير عملية استه

 للمساهم؟

 
 . 278احمد شكري السباعي، المرجع السابق، ص -1
 . 79ص، المرجع السابق، مانلعور عث -2
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أما بالنسبة للشركة فإن أهم أثر يمكن أن يرتبه الاستهلاك في مواجهتها هو تحول 

الأسهم المشكلة لرأس مالها وما تنطوي عليه من حصص نقدية أو عينية إلى أسهم تمتع سواء 

كانت تحملها والقيمة التي  بالكامل أو بصفة جزئية، وذلك ما يفقدها البعض من المزايا التي

تمثلها، بحيث أنه لا يمكن أن نساوي بين القيمة التجارية أو السوقية لأسهم رأس المال كانت 

وأسهم التمتع في سوق رأس المال، ومن هنا تتجلى لنا أيضا الفائدة القانونية من أهمية البحث 

تعد استثناءا عن القواعد  عن طبيعة هذا التحويل، وبصفة أساسية طبيعة أسهم التمتع التي

العامة المألوفة وخروجا عن الطبيعة المالية والقانونية المشتركة للأسهم العادية المكونة 

لرأس المال، لأن هذه الأخيرة كما تقدم بنا القول هي الصورة المألوفة والشائعة للأسهم في 

تعديل رأس المال شركات المساهمة سواء عند الإصدار الأولي )عند التأسيس(، أو بعد 

 بزيادة مقداره ومن ثمة زيادة عددها أو قيمتها.

وعلى ضوء ذلك سنحاول في خضم هذا الفصل من الدراسة أن نتعرض لأهم الآثار 

القانونية التي ترتبها عملية استهلاك الأسهم، بدءا بمحاولة استظهار أهم الآثار التي ترتبها 

ار التي ترتبها في مواجهة المساهم، وبصفة خاصة العملية في مواجهة الشركة، ثم جملة الآث 

 ما تلحقه بحقوقه الأساسية المقررة له مع الشركة.
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 سهم في مواجهة الشركة.القانونية الناشئة عن استهلاك الأثار المبحث الأول: الآ

استهلاك قد يخطأ البعض في تعبيرهم عن أهم الآثار المباشرة التي ترتبها عملية 

الأسهم على الشركة المساهمة، وذلك بوصفهم على أن لهذه العملية أثر مباشر على رأس مال 

الشركة إذ يسميها البعض بعملية استهلاك رأس المال، والحقيقة أن رأس المال لا يستهلك ولا 

ى ، وعل1ينتقص منه، بل الأصح في التعبير هو القول باستهلاك الأسهم المشكلة لرأس المال

الرغم من الفصل في الطبيعة القانونية لعملية استهلاك الأسهم وطبيعة الأموال التي تقع عليها 

ما بقيت  الفقهية أو تشملها )الأرباح والاحتياطات القابلة للتوزيع(، إلا أن هناك من التوجهات

بدعم تجزم باعتبار هذه العملية تخفيضا مبطنا لرأس مال الشركة، ولازال هذا الرأي يحظى 

لا بأس به، ولعل السبب في ذلك هو ضبابية النصوص القانونية الناظمة لكلتا عمليتي 

، غير أننا نقر تبعا 2الاستهلاك وتخفيض رأس المال في بعض التشريعات القانونية المقارنة

لما هو مناسب وصحيح وبمراعاة الطبيعة القانونية لعملية استهلاك الأسهم ورأي الفقه 

ا، وبالإضافة إلى مجموعة النصوص القانونية الناظمة لهذه العملية في غالبية الغالب حوله

التشريعات المقارنة، وبصورة أساسية في التشريع الجزائري والفرنسي أن عملية استهلاك 

الأسهم لا ترتب أي أثر على رأس مال الشركة كما قيل مقدما بإنقاص حجمه أو تخفيضه، 

، وإنما 3في جميع الفروض طريقة من طرق تخفيض رأس المالكما لا تعتبر هذه العملية و 

يتمثل أثرها الوحيد على رأسمال الشركة في استهلاك القيمة الاسمية التي تمثلها الأسهم 

المكونة له المسماة بأسهم رأس المال، وذلك بصفة كلية أو جزئية في أثناء حياة الشركة وقبل 

ن، على أن تحول الأسهم المستهلكة بصفة كلية إلى حلها وتصفيتها عبر ردها إلى المساهمي 

أسهم تمتع تحفظ للمساهم صلته مع الشركة، وتقر لمصلحته جميع الحقوق التي كانت تمكنه 

 منها أسهمه في رأس المال، باستثناء بعض الفوارق البسيطة في الحقوق.

 
وهو الواقع الذي دفع بالفقيه ريبير إلى وضع تحديد دقيق لهذا اللفظ بقوله: أن عبارة استهلاك رأس المال قد توقعنا في  -1

الغلط، لأن رأس المال الذي يشكل الضمان العام للدائنين لا يمكن أن يكون عرضة للاستهلاك، خاصة إذا علمنا أن المبالغ  
من الأرباح والاحتياطي، ولا يعتبر بذلك الاستهلاك أو الإستخماد استهلاكا لرأس   الموزعة من أجل استهلاك الأسهم تأخذ

المال الذي يجب أن يبقى ثابتا، أي لا أثر للاستهلاك تجاه الغير، وينحصر هذا الأثر بين الشركة والمساهمين فقط،  
نما مساس برأس المال، وهذا ما يفرق بين  فإسترجاع المساهمين لقيم أسهمهم المستهلكة يتم من الأرباح القابلة للتوزيع دو

استهلاك الأسهم وبين تخفيض رأس المال الذي يخضع لإجراءات وضوابط خاصة محددة قانونا، لذلك لا يترتب عن  
الاستهلاك تخفيض لرأس المال، ويختلف الاستهلاك أيضا عن شراء الشركة للسهم المصدرة لها، والذي يعد هو الآخر 

 .  278يض رأس المال. انظر حول هذا: احمد شكري السباعي، المرجع السابق، صطريقة من طرق تخف
 . 197هيثم الطاس ومحمد محب الدين قرباش وعمار يوسف مرهج، المرجع السابق، ص -2

ومن أهم التشريعات في هذا المجال نجد التشريع السوري مثلا، الذي أقر باعتبار عملية استهلاك الأسهم طريقة من  -
يض رأس المال، كما لم يحدد مصدر تمويل هذه العملية على عكس غالبية التشريعات التي حصرت هذا  طرق تخف

المصدر على أرباح الشركة واحتياطاتها القابلة للتوزيع بعد تخصيصها لغرض الاستهلاك، وهو الأمر الذي يمكن أن  
ما يمكن كذلك أن ينتج عنه تخفيض وهمي  تتعداه العملية في تمويلها لتصل لحد رأس المال حسب هذا التشريع، وهو

وبطرق احتيالية لرأس المال، وهذا ما من شأنه الإضرار بمصلحة الشركة ومساهميها، وحتى دائنيها والمتعاملين معها 
 بناءا على تقدير رأس مالها الظاهر أو المصرح به. 

اده ألا يترتب على استهلاك الأسهم تخفيض من ق.ت.ج التي تضمنت حكما مف 709انظر الفقرة الثانية من نص المادة -3

 في رأس المال.  
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استهلاك بناء على ذلك نخلص إلى أن الأثر الأساسي والمحوري الذي ترتبه عملية 

الأسهم بالنسبة للشركة )بعد رد القيمة الاسمية الممثلة لأسهم رأس المال إلى المساهم(، هو 

، أو كما يطلق عليه البعض بتسمية الأسهم الانتفاعية، 1تحويل أسهم رأسمالها إلى أسهم تمتع

م رأس والاستثناء الوارد على أسه ،هذه الأخيرة التي تعد من أهم نواتج عملية الاستهلاك

المال العادية، ونظرا للطابع الاستثنائي لهذه الأسهم فإنه قد يثار التساؤل حول طبيعتها 

القانونية، وذلك ما سنحاول الإجابة عنه من خلال محاولة البحث في النظام القانوني خاص 

المطلب الأول(، ثم دراسة )  action de jouissance(بهذه الفئة من الأسهم )أسهم التمتع

 يتها في بعض التشريعات القانونية المقارنة المقرة بها أوالناظمة لها )المطلب الثاني(.وضع

 .أو أسهم الانتفاع المطلب الأول: الإطار القانوني لأسهم التمتع

في التنظيم القانوني لأسهم التمتع إلى محاولة الكشف عن ماهية هذه  يقودنا البحث

خروجا عن الطابع أو الشكل العام للأسهم العادية التي  الأسهم الاستثنائية التي تعد بطبيعتها

تصدرها الشركة ممثلة لرأسمالها سواء في فترة تأسيسها أو بمناسبة زيادة رأس مالها، وهو 

ما يمكن حصره في محاولة التعرض لمفهوم هذه الأسهم في القانون والفقه في مجال 

ها، ثم بعد ذلك دراسة أهم الحقوق الشركات والبحث في تاريخها )نشأتها( وشرعية إصدار

التي تخولها لأصحابها ممن استهلكت أسهمهم ومنحت لهم كتعويض عن ذلك، ثم التطرق 

 لمسألة قابلية تحويلها إلى أسهم رأسمال من جديد من عدم ذلك.

 .) الأسهم الإنتفاعية(سهم الانتفاعالأول: ماهية أسهم التمتع أو أالفرع 

تقسيم الأسهم من حيث قابلية استهلاكها إلى قسمين أو نوعين لقد جرى الفقه على 

، فأسهم رأس المال هي الأسهم التي لم تستهلك 1وأسهم تمتع 2أساسيين هما أسهم رأس المال

 
وهنا تجدر الإشارة إلى أن لإصدار أسهم التمتع أثر مزدوج بالنسبة للشركة والمساهم على حد سواء، فالنسبة للشركة   -1

يسميها البعض تتغير طبيعة الأسهم المكونة لرأس مالها من أسهم رأس مال وما تمثله من حقوق إلى أسهم تمتع أو كما 
بأسهم الانتفاع، أما بالنسبة للمساهم فإنها ترتب تقريبا ذات النتيجة أيضا في مواجهته مع تأثير هذه الأسهم المحولة أو في 
صورتها الجديدة على بعض الحقوق التي كانت تخولها له سابقتها، ونحن في تقسيمنا لهذه الآثار إرتئينا أنه  من الصائب 

الأثر الخاص بتحول أسهم الشركة من أسهم رأسمال إلى أسهم تمتع، وما يحدثه ذلك من تغيير في  والمناسب أن ننسب 
طبيعة الأسهم المكونة لرأسمالها إلى الشركة، وقصرنا بعد ذلك الحديث على آثار هذه العملية )أي الاستهلاك وما ينتج عنه 

ترتبها هذه الأسهم في مواجهته، وذلك ما يهم المساهم   من تحويل في طبيعة الأسهم( بالنسبة للمساهم على الحقوق التي 
بالأساس من العملية ككل، لان المساهم ومنذ انضمامه للشركة نتيجة اكتتابه في جزء من رأسمالها أو مساهمته في تكوينه 

نوية وأخرى إنما اتجهت نيته لاكتساب بعض الحقوق التي توزعها الشركة عادة على مساهميها، والتي تقسم إلى حقوق مع
مادية في مقدمتها تحقيق أرباح، وعليه فان أهم أثر لعملية الاستهلاك بالنسبة للمساهم هو مدى تأثير هذه العملية على  
الحقوق التي كانت تخولها له أسهمه في رأس المال ليس إلا، أما بالنسبة للشركة فهو تحويل أسهم رأسمالها إلى أسهم تمتع 

في فئات الأسهم والمساهمين داخلها ) بمعنى التنوع الذي ينشأ نتيجة ظهور فئة من المساهمين  وما ينتج عن ذلك من تنوع
استهلكت أسهمها وفئة لم تستهلك بعد وما ينتج عنه من ظهور أسهم تمتع إلى جانب أسهم رأس المال التي تمنح للفئة التي  

 استهلكت أسهمها(.
وهي الأسهم التي تصدرها الشركة عند تأسيسها أو بمناسبة زيادة رأس مالها، وهي تمثل مجموع الحصص النقدية أو   -2

العينية التي قدمها المساهمين للإسهام في تكوين رأس مال الشركة، وبالتالي فهي الأسهم الباقية على طبيعتها أي التي لم 
ا الاسمية أثناء حياة الشركة، فيظل سهم رأس المال قائما داخلا في موجودات تستهلك قيمتها بعد ولم يتسلم صاحبها قيمته
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وهي الأصل، لأن الأسهم لا تستهلك مادامت الشركة قائمة، أما أسهم  2قيمتها الاسمية بعد

تلبية لبعض الغايات أو الأهداف أتينا على بيانها  3متهاالتمتع فهي الأسهم التي استهلكت قي 

، وللتعرف أكثر على هذه الطائفة من الأسهم  سنحاول بداية البحث عن مفهوم خاص 4سابقا

بها، ثم محاولة استظهار أهم الحقوق التي تخولها لمالكيها أو تمكن منها أصحابها ممن 

لإشارة إلى إمكانية تحويلها من جديد إلى استهلكت أسهمهم ومنحت لهم كبديل عنها، مع ا

 طبيعتها الأصلية أو الأولية ) أي إلى أسهم رأس مال(.

 س المال.مفهوم أسهم التمتع كأسهم ذات طابع تعوضي لأسهم رأ أولا:

إلى جانب الأسهم العادية التي تعطي لأربابها حقوقا متساوية والأسهم الممتازة التي 

طيه الأسهم العادية، يوجد نوع من الأسهم يخول لصاحبه حقوقا تعطي لأصحابها أكثر مما تع

أدنى من حقوق صاحب السهم العادي أو صاحب السهم الممتاز من باب أولى، وهذه الأسهم 

هي ما يطلق عليها باسم أسهم التمتع تعطى للمساهم الذي استهلكت أسهمه فيظل شريكا في 

 

الشركة متصلا بأموالها لحين انقضائها، وعند ذلك فقط يتقاسم المساهمون أموال الشركة ويسترد كل منهم أسهمه في رأس 
ل إنقضاء الشركة فلا سبيل إلى ذلك  المال وكل ما يستحقه حسب نتيجة التصفية، أما إذا أراد المساهم أن يسترد قيمته قب

 . 638من غير الاستهلاك إلا أن يتنازل عن أسهمه للغير. انظر حول هذا : محمد أحمد محرز، المرجع السابق، ص
وفيصل التفرقة بين هذين النوعين من الأسهم هي عملية الاستهلاك إذ تتمحور نتيجتها العامة في تحويل أسهم رأس  -1

ع أو انتفاع فهذه الأخيرة إذن هي الصيغة الجديدة للسهم المستهلك. انظر محمد فريد العريني، الشركات المال إلى أسهم تمت
 .  210التجارية المشروع التجاري الجماعي بين وحدة الإطار القانوني وتعدد الأشكال، المرجع السابق، ص

 . 468  -467حسين الماحي، المرجع السابق، ص -2

نستنتج أن سهم رأس المال أو أسهم رأس المال هي الأسهم الذي يحوزها الشريك قبل استرداده لقيمتها وعلى ضوء ذلك  -
الإسمية، إذن فهي الأسهم التي تمثل جزءا من رأسمال الشركة )أو هي الأسهم الباقية في عداد الحصص غير المستهلكة 

ة العادية للسهم(، أما أسهم التمتع فهي التي يحصل أي غير المعاد ثمنها الاسمي إلى الشريك المالك لها وهي الصور
عليها المساهم بعد استرداد قيمة أسهمه في رأس المال، والذي يخول له حق الاستمرار في الاستئثار من ذات الحقوق التي 

ن  كانت له على أسهمه في رأس المال باستثناء بعض الحقوق كحق الحصول على القيمة الاسمية للسهم من جديد ع 
تصفية الشركة، والحق في الاستيلاء على نصيب من الربح الأولي الخاص بحملة أسهم رأس المال لوحدهم عند توزيع 
الأرباح )بحيث أنه إذا حصلت الأسهم العادية في رأس المال على نسبة ثابتة من الأرباح تحصل أسهم التمتع على جزء 

. وأيضا في ذات الشأن أنظر:  184محمد دويدار، المرجع السابق، صمن الأرباح الفائضة بعد التوزيع(. انظر حول هذا 

  -. وكذلك محمد فتاحي، تداول الأسهم في شركة المساهمة في القانون الجزائري236عزيز العكيلي، المرجع السابق، ص

سية ، جامعة جيلالي  ، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في القانون الخاص، كلية الحقوق و العلوم السيا-دراسة مقارنة
 . 53، ص2008-2007ليابس، سيدي بلعباس، الجزائر،

خالد احمد سيف شعراوي، الإطار القانوني لعمليات التداول في البورصة ) الأوراق المالية المتداولة في البورصة،   -3
د.ط، دار الجامعة الجديدة،  الشركات العاملة في مجال الأوراق المالية، الجهات الرقابية على تداول الأوراق المالية(، 

 .    58، ص2015مصر، 
والتي لا ضرر في إعادة الإشارة لها من جديد فالاستهلاك كما قلنا عملية استثنائية تلجا لها الشركات ممن يكون -4

ا مشروعها قابل للاهتلاك التدريجي أو كانت قائما على حقوق مؤقتة كما هو الحال بالنسبة للشركات التي يقوم مشروعه
على التنقيب واستغلال المعادن والثروات الباطنية، كالبترول وغيره من الثروات أو كان قائما على حقوق مؤقتة، ومثال 
الحال هنا الشركات القائمة على استغلال مرفق عام كالإشراف والتسيير لمرفق توزيع الماء والكهرباء، إذ تتحول ملكية 

مانحة للامتياز بمجرد انتهاء مدته، ففي أوضاع مماثلة لهذا قد يتعذر على الشركة رد  المشروع في هذه الحالة  إلى الهيئة ال
القيمة الاسمية للسهم للمساهمين عند انتهاء إما موردها المستغل أو بانتهاء مدة الامتياز الممنوح لها، وعلى ذلك تسعى 

سهم المساهمين فيها تسهيلا وتجاوزا للتصفية المستقبلية هذه الشركات في أثناء فترة قيامها إلى محاولة رد القيمة الاسمية لأ
لها، وتفاديا منها لمشكل نضوب مواردها المالية للوفاء بهذا الالتزام، وذلك بتخصيص جزء سنوي من أرباحها القابلة  

 للتوزيع أو احتياطاتها لتنفيذ هذا المخطط.   
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أسهمه قطعت علاقته بالشركة، غير أن هذا  ، فالأصل في الشركات أن من استهلكت1الشركة

، 2المبدأ من شأنه حرمان المساهم من بقائه في الشركة بصفته كشريك دون مبرر شرعي

فتجنبا لذلك قرر المشرع منح المساهم أسهم تمتع بدلا من الأسهم التي استهلكت بحيث لا 

جة تبعية لذلك تعطيه هذه ، وكنتي3تنقطع صلته بالشركة، وبذلك يبقى محتفظا بصفته كمساهم

الأسهم الحق في الحصول على قدر من الأرباح السنوية بعد توزيع نسبة معينة منها على 

الأسهم التي لم تستهلك بعد، وبذلك لا تنقطع صلته مع الشركة كما تخول له الحق في حضور 

، ولقد نصت 4الجمعيات العامة في الشركة والتصويت على قراراتها والمصادقة على أعمالها

هم التي تم سأسهم التمتع هي الأمن ق.ت.ج على أن:  45مكرر  715في هذا الشأن المادة 

و لاستهلاك المخصوم إما من الفوائد ألى المساهم عن طريق اتعويض مبلغها الاسمي إ

ويمثل هذا الاستهلاك دفعا مسبقا للمساهم عن حصته في تصفية الشركة في  ،الاحتياطات

 .المستقبل

ولعل من بين أهم الأهداف التي تدفع بالشركة إلى إصدار هذا النوع من الأسهم )أي 

أسهم التمتع( إنما لغرض تسهيل مهمة تصفية الشركة مستقبلا، ويستبعد اللجوء إلى ذلك إذا 

، وفيما يلي 5ى مصادرها المالية قصد تمويل وتنمية استثماراتهاكانت الشركة بحاجة إل

تفصيل لمفهوم هذه الفئة من الأسهم في الشركات المساهمة من خلال محاولة إيجاد وضبط 

عبر التطرق وشرعية إصدارها تعريف جامع شامل لها، ومحاولة الكشف عن حقيقتها 

 لموضع نشأتها وتاريخ ظهورها.

 .اتع في ظل تعدد التعريفات القائلة بهتعريف أسهم التم-1

تظل الحصص المكونة لرأس المال في الأصل بتملك الشركة كي تتمكن من استغلال 

مشروعها ولا ترد إلى الشركاء إلا بعد انحلال الشركة وتصفيتها، ولكن القانون قد أجاز 

 
 . 600علي حسن يونس، المرجع السابق، ص-1
الغبن حسبما نراه أن يحرم المساهم من مساهمته في شركته الناجحة، فضلا على أنه لو استهلكت معظم بحيث أنه من  -2

أسهم الشركة لتركز رأس المال في يد بقية ضئيلة دون حق، ولو فرض واستهلكت جميع الأسهم فإنه قد تثور عقبة قانونية 
ي أموالها عند التصفية نظرا لانعدام وجود أي مساهم  هي معرفة من هو صاحب الحق في الأرباح التي تجنيها الشركة وف

يستأثر من هذه الأموال أو الأرباح، لذلك فإنه تقرر أن يمنح المساهم الذي استهلكت أسهمهه أسهم تمتع بدل أسهمه في  
ول هذا  رأس المال، وبذلك لا تنقطع صلته بالشركة ويضل شريكا بها كما كان قبل تغيير طبيعة أسهمه الأولية. انظر ح

 . 304نادية محمد معوض، المرجع السابق، ص
،  2008نادية فضيل، شركات الأموال في القانون الجزائري، الطبعة الثالثة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، -3

 . 205ص
ار المطبوعات د، د.ط، وراق الماليةتثمار بالأسهم والسندات وتحليل الأوراق المالية الاسجابر عبد العزيز، بورصة الأ -4

 . 67ص ، 2010، مصر، الجامعية
5- Salah Mohamed, les valeurs mobilières émises par les sociétés par action ,2001, p22.  
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ها بأخرى تسمى للشركة رد الحصص قبل ذلك أثناء حياتها باسترداد أسهم رأس المال وإبدال

 .1Action de jouissanceأسهم تمتع 

والمقصود بهذه الأخيرة حسب رأي بعض الفقه تلك الصكوك التي يتسلمها المساهم 

على إثر إجراء عملية  2والتي بمقتضاها يحصل على القيمة الاسمية لأسهمه في رأس المال

، وذلك في أثناء حياة 3ولبعض أصحاب الحقوق في الأرباح ،الاستهلاك ذات المنفعة للشركة

صكوك قابلة للتداول، وتخول  الشركة وفي ظل فترة قيامها، وهي )بمعنى أسهم التمتع(

المساهم الحق في حضور جلسات الجمعية العمومية أو في الحصول على الأرباح دون أن 

، 4بعد لوفاء بالأسهم التي لم تستهلكتخول له حق في موجودات الشركة عند تصفيتها إلا بعد ا

ومن ثم يلاحظ أن إصدار هذا النوع الاستثنائي من الأسهم لا يمنع صاحبه من حقه في 

الشركة، بل يمنح له صفة الشريك أو إن صح التعبير المساهم والحقوق المتصلة بهذه الصفة، 

خوله له أسهمه في رأس فيعطيه جميع الحقوق السابق الإشارة لها )مع اختلاف بسيط فيما ت

 المال من حقوق(.

وتقرير بعض هذه الحقوق هو وجه الشبه بين أسهم التمتع وأسهم رأس المال السابق  

الحديث عنها، أما عن أوجه الاختلاف فهي أن نظام الشركة ينص في العادة على إعطاء 

غيرها من  % من قيمتها مثلا تختص بها دون5أسهم رأس المال نسبة معينة من الأرباح 

، ثم يوزع فائض الربح بالتساوي بين أسهم رأس 5باقي الأسهم، وهو ما يسمى بالربح الثابت

المال وأسهم التمتع، كما أن أصحاب أسهم التمتع لا يشتركون في قسمة موجودات الشركة 

عند حلها إلا بعد أن يستوفي أصحاب رأس المال قيمة أسهمهم نظرا لأن القيمة الاسمية 

التمتع قد دفعت من قبل، ويخلص من هذا أن قيمة أسهم التمتع في البورصة أقل من  لأسهم

 .   6قيمة أسهم رأس المال

هذا وقد عرفها جانب آخر من الفقه على أنها مجموع الأسهم التي لا يقابلها نصيب في 

رأس مال الشركة بسبب رده إلى المساهم عن طريق استهلاك أسهمه في رأس المال حال 

 
 . 261ادوارد عيد، المرجع السابق، ص -1
 . 177ص، المرجع السابق،  محمد مصطفى عبد الصادق -2
ذا تم ذلك في ظروف  من ديونها خاصة إ التحرروليه الشركة دائما من الاستهلاك هو تخفيف التزاماتها إذ أن ما ترمي إ-3

 . 192شكري حبيب شكري وميشال ميسكالا، المرجع السابق، صانظر: . حسنة
 . 411أبو زيد رضوان، الشركات التجارية في القانون الكويتي المقارن، المرجع السابق، ص -4
 la%  التي توزع على مالكي أسهم رأس المال وتدعى باسم الربح الثابت 5او 4رباح تبلغ غالبا وهي نسبة من الأ-5

dividende inféret   وهي توزع قبل أن يوزع فائض الربح la super dividende  بالتساوي بين أسهم رأس المال

 . 149وأسهم التمتع.انظر: فوزي عطوي، المرجع السابق، ص
يل، الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي، الطبعة الأولى، دار ابن الجوزي، المملكة  أحمد بن محمد الخل -6

 . 60ه، ص1424العربية السعودية، محرم 

وذلك راجع حتما لإختلاف الحقوق المترتبة عن كلا هاذين النوعين من الأسهم )أسهم رأس المال وأسهم التمتع(، بحيث  -
 تتضائل نسبيا الحقوق التي تمثلها مقارنة مع الحقوق التي تخولها أسهم رأس المال لمالكيها أو أصحابها.أن هذه الأخيرة  
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، وتخول هذه الأسهم أصحابها أو ملاكها حق الحصول على قيمتها الاسمية 1اة الشركةحي 

أثناء حياة الشركة المصدرة لها خروجا عن الأصل العام، حيث لا ينتظر مالك السهم حل 

الشركة أو تصفيتها لاسترداد حقوقه، كما لا تنفصم العلاقة بينه وبين الشركة ويظل مساهما 

دل أسهمه القديمة هذا النوع من الأسهم، وإن كانت هذه الأخيرة تعطي فيها لأنه يعطى ب 

، ويتم في كل الحالات تعويض المبلغ 2لحاملها حقوقا أقل حسبما ينص عليه نظام الشركة

 .3الاسمي لهذه الأسهم إلى المساهم عن طريق الاهتلاك إما من الأرباح وإما من الاحتياطات

لآخر على أنها الأسهم التي استهلكت قيمتها )أي تلك عرفها البعض ا وفي ذات الشأن

لها ومن ثم  عر أقل من قيمتها الاسمية أو مساو التي قامت الشركة بشرائها من مالكيها بس

إعدامها(، على أن يحصل المساهم البائع على أسهم تمتع بموجبها فيصبح له نصيب في 

 4تي استهلكت.فائض التصفية في موجودات الشركة بما يعادل أسهمه ال

من القانون التجاري  45مكرر  715أما من الناحية القانونية فقد عرفتها المادة     

الجزائري بنصها على ما يلي: أسهم التمتع هي الأسهم التي تم تعويض مبلغها الاسمي إلى 

المساهم عن طريق الاستهلاك المخصوم إما من الفوائد أو الاحتياطات، ويمثل هذا 

 دفعا مسبقا للمساهم في تصفية الشركة في المستقبل. الاستهلاك

وعليه فالمقصود بأسهم التمتع حسب القانون الجزائري هي الأسهم التي استهلكت 

 5قيمتها أو هي التي تعطى للمساهم الذي استرد قيمة أسهمه خلال حياة الشركة وقبل انقضائها

 نتيجة عملية الاستهلاك، وبذلك فإن أسهم التمتع هي الصيغة الجديدة للأسهم الأصلية التي تم

أي الصكوك الممثلة لها التي تمنحها الشركة للمساهم استهلاكها، يحتفظ  بها صاحبها )

بمناسبة الاستهلاك الكلي للقيم الاسمية لأسهمه(، إذ من شأن ذلك إثبات باقي حقوقه في 

 6الشركة.

 
 . 435محمد اليماني، المرجع السابق، صالسيد -1
 . 638محمد احمد محرز، المرجع السابق، ص -2

3-PILVERDIER juliette, Hamet Joame, les marchés financiers français ,4éme édition 
Economie,France, 2001,p85.  

 .  258حسام الدين سليمان توفيق، المرجع السابق، ص -4

 . 326طارق عبد الرؤوف صالح رزق، المرجع السابق، ص -

وما يلاحظ في رأي هذا الفقه المتقدم أنه يقر باعتبار أن أسهم التمتع هي تلك الأسهم التي استهلكت قيمتها بشرائها أو  -
يمتها الاسمية من المساهمين، ولعل السبب في ذلك هو تبعية هذا الفقه لما ورد في القانون الداخلي للدول التي  باسترداد ق

ينتمي إليها وهي دول الخليج وبعض دول الشام كالعراق وسورية، والتي سبق وأن بينا موقف تشريعها من عملية استهلاك 
عتبار أن الشراء هو طريقة للاستهلاك، وهذا أمر معيب إذ أن العمليتين الأسهم، إذ أنه غالبا ما يقع عندهم خلط ما بين ا

وإن كانتا على قدر كبير من التماثل بوصفهما عمليتان استثنائيتان إلا أن هناك تباين واضح بينهما سواء من حيث 
 ا جذريا عن بعضها البعض.  مفهومهما، أو طرقهما وأهدافهما، وحتى الآثار القانونية المترتبة عنهما والتي تختلف اختلاف

مصطفاوي أمينة، رأسمال شركة المساهمة، أطروحة لنيل شهادة الدكتوراه علوم في القانون، تخصص قانون الأعمال،  -5
 .  53، ص2020، الجزائر، 1كلية الحقوق، جامعة الجزائر

 . 272حمليل نوارة، المرجع السابق، ص-6
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 .طفائهاأو الأسهم المتمتعة بامتياز إ صدور أسهم التمتع نشأة وتاريخ-2

أسهم التمتع( كما قدمنا بإمكان إطفائها أو إستخمادها واستهلاكها في لأسهم )تتميز هذه ا

وقت معين بطلب من أصحابها أو الشركة المصدرة لها، وهي معروفة خصوصا في انجلترا 

، وفي الولايات المتحدة الأمريكية المسماة فيها Redeemable prefernces sharesباسم 

، ويشترط القانون الانجليزي لإصدار هذه الأسهم Redeemable preference stocksب:

أن يرد نص بذلك في نظام الشركة، وأن تكون الأسهم محررة أي مدفوعة القيمة بالكامل، 

قانون الأمريكي لإصدارها أن يتم وأن يتم الإطفاء بمبالغ من أرباح الشركة، كما يشترط ال

 1إطفائها بمبالغ من أرباح الشركة أيضا وأن لا يؤدي ذلك إلى الإضرار بدائنيها.

ويعود تاريخ صدور هذا النوع من الأسهم إلى القرن السادس عشر بحيث عملت دول 

الأموال أوروبا في محاولة منها على تشجيع تأسيس الشركات وحثا لرجال المال على تقديم 

اللازمة لهذا الغرض، فقد منحتهم الحكومات مزايا عديدة كالإذن لطبقة الأشراف بالانضمام 

إلى الشركات دون أن يكون هذا الانضمام ماسا بمركزهم الاجتماعي أو مؤثرا فيما لهم من 

امتيازات، كما أن الحكومات يسرت التجنس بجنسيتها لكل أجنبي يكتتب في الشركات، 

جواز الحجز على أموال الشركة بمعرفة الدائنين الشخصيين للمساهمين، ولم  وقررت عدم

يكف كل هذا لاجتذاب المكتتبين بل عمدت إلى المزيد من المزايا فلم يقف الأمر عند حد دفع 

فوائد إليهم بل أجازت لهم استرداد الأموال التي قدموها حصة في رأس المال، ونجد أثرا 

 ي للشركة الهولندية للهند الشرقية.لذلك في القانون النظام

في بداية القرن الثامن عشر شركة الهند  2lawوأسس الرأسمالي الانجليزي لاس 

الشرقية ثم انهارت هذه الشركة مما ترتب عليه بطء حركة تأسيس الشركات المساهمة، إذ لم  

تعد تحظى بثقة الجمهور وزاد عدم الثقة بالشركة المساهمة في نهاية القرن الثامن عشر إلى 

عمال، ولم تسترد الشركة حد خشي معه أن يختفي هذا النوع من الشركات من عالم الأ

 المساهمة شيئا من اعتبارها أو من حياتها ونموها إلا بعد سقوط نابليون.

وكان من عقبى الكشوف الصناعية أن ازدهرت المؤسسات التجارية وعملت 

وعلى وجه الخصوص متى كانت قائمة بأعمال تتصل بالمرافق  ،الحكومات على تشجيعها

وغير ذلك، ولكي يحصل القائمون على هذه الشركات الأموال  العامة كإقامة الطرق والقنوات

الطائلة الكافية لتحقيق أغراضهم تعهدت الحكومات لرجال المال بأن تدفع لهم إيرادا معينا 

 
-221، دار الثقافة للنشر والتوزيع، الطبعة الثالثة، لبنان، ص-دراسة مقارنة–أكرم ياملكي، القانون التجاري، الشركات -1

222 . 
وهو الرجل المؤسس لشركة الهند الشرقية والعديد من الشركات والتي أفلست وأوقعت فرنسا في أزمة مالية طاحنة   -2

يل أنه قد رتبت له انجلترا معاشا كمكافأة منها على تسببه في إفساد ميزانية دامت خمس سنين، وصار بعد ذلك مفلسا، وق
، والمأخوذ بدوره من مرجع الأستاذ  138منافسها فرنسا. انظر حول ذلك محمد صالح بك، المرجع السابق، هامش ص

    .15، ص 1948زكرياء مهران باشا تحت عنوان: البنك المركزي في العصور المختلفة، مطبعة مصر، 
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وثابتا على أن ترد رؤوس الأموال التي قدموها بعد انقضاء عدد معين من السنين، ولما كانت 

فق عامة وكانت مدة بقائها محددة في عقود الالتزام، معظم هذه الشركات تقوم باستغلال مرا

كان من المتعين أن تدخر الأموال اللازمة لوفاء رؤوس الأموال التي قدمها الشركاء، ثم رئي 

بعد ذلك أنه بدلا من تدبير هذه الأموال سنة فسنة واقتطاع جزء من الأرباح في كل عام 

وقد كانت شركة الهند الشرقية هي التي فكرت لادخارها تقوم الشركة بوفائها على التوالي، 

في استهلاك الأسهم بطريق القرعة، ثم ذاع استعمال هذه الطريقة  1724في أول الأمر سنة 

ودونتها الشركات في قوانينها النظامية، ويلاحظ أن الشركات التي اشترطت على نفسها هذا 

لوفاء بهذه الطريقة يترتب عليه النوع من الاستهلاك نصت في قوانينها النظامية على أن ا

انقضاء الحق الثابت في الصك، ومعنى هذا أن حامل السهم تزول علاقته القانونية بالشركة 

فلا يعد مساهما ولا يشترك في اقتسام أموال الشركة عند تصفيتها، ومن اليسير إدراك 

وظيفا حسنا أو العيوب التي تترتب على هذا النص، فالمساهم الذي قدر أنه وظف أمواله ت 

دائما يجد نفسه مرة ثانية في سبيل البحث عن وجه آخر لتوظيف وصرف أمواله لأجل 

وصار الغرض منه رد رأس المال من أرباح  -سهم التمتع -استثمار آخر، ومن ثم ظهر

 الشركة إلى المساهم مع احتفاظه بحقوقه.

فة فقد تصدر وقد ذاع استعمال هذه الطريقة في الشركات ولكن على صور مختل

الشركة عند تأسيسها نوعين من الأسهم في وقت واحد، ويعطى لكل مساهم سهم تمتع عن كل 

سهم كما فعلت بعض الشركات المصرية كشركة مياه العاصمة، وقد يشترط أن لا يكون سهم 

التمتع صحيحا إلا إذا بطل السهم الأول أو أن السهمين يعتبران صحيحين، فيعطى سهم رأس 

 .1% وحق استرداد قيمته، ويعطى سهم التمتع القدر الزائد من الأرباح5فائدة قدرها المال 

والمقصود بأسهم التمتع في القانون الفرنسي والقوانين المقتبسة أو المستوحاة من 

أحكامه ومنها القانون اللبناني والسعودي والمصري والاتحادي الإماراتي والكويتي المعدل 

والذي يسميها الأسهم المستهلكة  وأسهم تمتع،  1993المعدل سنة والجزائري  1986سنة 

والمغربي الذي يسميها أسهم انتفاع والأسهم المستهلكة واليمني والموريتاني والبحريني، هي 

خصوصا عند الحديث عن  ،2بل الأسهم المطفأة أو المستهلكةالأسهم الممنوحة لأصحابها مقا

باستغلال مورد من موارد الثروة الطبيعية، أو مرفق من  الشركات المتعلق نشاطها بالتزام

المرافق العامة ممنوح لها لمدة محدودة أو بوجه من أوجه الاستغلال مما يهلك بالاستعمال أو 

 يزول بعد مدة معينة.

كما تقدم بنا الإشارة(، وعدد آخر تي شهدت انتشار موسعا في فرنسا )وهذه الأسهم ال

وغير الأوروبية على الرغم من عدم إبداء المشرعين فيها اهتماما من البلدان الأوروبية 

 
 . 139، 138محمد صالح بك، المرجع السابق، ص -1
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 ، خاصا بها، وذلك للضرورات العملية التي دفعت وتدفع العديد من الشركات إلى إصدارها

 ولتأييد الفقه والقضاء وتكريسهما لها.

لكن الملاحظ أن أسهم التمتع هذه لا تمنح أصحابها حقا في اقتسام موجودات الشركة 

تصفيتها، وإنما تمنحهم حصة من أرباحها وتسمح لهم بالتصويت في هيئاتها العامة، عند 

وكان المعتاد أن يجري توزيع هذه الأسهم عن طريق القرعة سنويا وبمناسبات معينة، غير 

حرم المشرع الفرنسي هذه الطريقة، وألزم الشركات بتوزيع الأسهم بين  1949أنه منذ سنة 

تساوي ودون أي تمييز بينهم تحت طائلة عقوبة الحبس لمن يخالف المساهمين على وجه ال

 .1هذه الأحكام

  Genussheinولقد أجاز المشرع الألماني أيضا إصدار وثائق تسمى شهادات التمتع  

تمنح أصحابها حقوقا مالية دون حق التصويت في الهيئة العامة للشركة، وهي وإن كانت 

أو المستهلكة أسهمهم بمناسبة تخفيض رأس المال،  توزع عادة على المساهمين المطفأة

وتظهر وفقا لذلك بمظهر أسهم تمتع فهي يمكن أن توزع أيضا لغير هذا السبب سواء على 

المساهمين أو على غيرهم، فتظهر عندئذ بمظهر حصص أو أسهم المؤسسين )حصص أو 

ا المفهوم الألماني أسهم التأسيس(، أو بمظهر حصص المنتفعين على وجه أعم، وقد نفذ هذ

لأسهم التمتع مع بعض الاختلافات في الأحكام إلى قوانين أخرى كالقانون الاسباني الذي 

سماها أذونات التمتع ليميزها عن الأسهم، ونص صراحة على عدم تمتع أصحاب هذه 

 . 2الأذونات بحق التصويت بموجبها في الهيئات العامة للشركة

السويسري إذ أطلق عليها هو الآخر بموجب قانونه وعلى ذات الخطى سار المشرع 

 bons deمنه تسمية أذونات التمتع  657وبالضبط في نص المادة  ،المتعلق بالالتزامات

jouissance ، إذ تضمن هذا النص جواز منح هذه الأذونات إلى مجموعة غير محدودة من

 الأشخاص منهم:

م عن الجزء الذي فقدوه من رأس المساهمون عند تخفيض رأسمال الشركة تعويضا له -1

 المال هذا، ولكن ذلك لا يتم إلا بعد تحسن أحوال الشركة.

 دائنوا الشركة مقابل التنازل عن ديونهم لها. -2

 مؤسسوا الشركة لقاء تحملهم مخاطر تأسيسها. -3

أي شخص آخر تريد الشركة حثه على الاهتمام بأرباحها دون منحه صفة المساهم فيها  -4

 باحثين والعاملين عندها.كالمخترعين وال

 
أكرم عبد القادر ياملكي، اختلاف حقوق المساهم باختلاف أنواع أسهمه،مجلة الحقوق، العدد الأول، السنة الثلاثون،   -1

 . 249، ص، الكويت2006مارس  -ه1427ربيع الأول 
 . 272، المرجع السابق، ص-دراسة مقارنة -أكرم ياملكي، قانون الشركات-2
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ولقد اعتادت الشركات السويسرية على النص في أنظمتها على عدم تمتع أصحاب هذه 

الأذونات بصفة المساهم فيها، وعدم تمكنهم من التصويت في هيئاتها العامة أو التدخل في 

إدارتها على الرغم من كون هذا النص تحصيل حاصل ولا ضرورة إطلاقا بإيراده، حيث 

أن أذونات التمتع لا تمنح أصحابها إلا حقا في أرباح  657من المادة  03بين من الفقرة يت

الشركة والباقي من موجوداتها عند تصفيتها، والأفضلية في الاكتتاب في الأسهم الجديدة التي 

تصدرها مستقبلا، وما هذه الحقوق بالقليلة بالنسبة إلى ما يتمتع به أصحاب رأس المال من 

 .1حقوق

هذا وقد اعتادت أيضا هذه الشركات النص في أنظمتها على حقها في شراء الأذونات 

الصادرة عنها أو تعديل الحقوق المتصلة بها دون موافقة أصحابها، ودون التزام بمنحهم أي 

من المادة السابقة على أنه يتكون من حملة أذونات  04تعويض مقابل ذلك، كما تنص الفقرة 

وإن كان ذلك بالطبع لا يعني  ،ة على غرار هيئة حملة سندات القرض فيهاالتمتع هيئة خاص

إضفاء الصفة نفسها عليهم أو اعتبارهم من دائني الشركة، وذلك لا يدل على إمكانية النص 

في نظام الشركة على الربط بين أذونات التمتع  وأسهم رأس المال، بحيث أنها تكون ملحقة 

بما يعني عدم اعتراف الشركة بعائدية هذه الأذونات  ،مستقلة عنهابها فلا يمكن التنازل عنها 

 . 2لغير المساهم الذي يملك الأسهم الملحقة بها

ولقد أعار المشرع الايطالي أسهم التمتع اهتمامه عند إصداره التقنين المدني في سنة 

التمتع من الحق ، غير أن الأصل في هذا القانون أنه تضمن حرمانا لأصحاب أسهم 1942

في التصويت، وكذا الحق في تقاضي حصة من الأرباح إلا بعد توزيع نسبة تعادل الفائدة 

بالسعر القانوني لأصحاب الأسهم غير المستهلكة، ولكنهم بالمقابل يتلقون بالإضافة إلى ذلك 

 حصة في باقي موجودات الشركة إذا استعاد أصحاب الأسهم غير المطفأة القيمة الاسمية

لأسهمهم كاملة، وحتى من الجائز منحهم حق التصويت في الهيئة العامة للشركة، ولكن هذا 

 الحق مقرون بشرط ورود نص صريح بذلك في نظامها الأساسي.

من  41بينما يلاحظ في بلجيكا أنه وعلى الرغم من ورود نص خاص في المادة 

ع وانتشار هذه الأسهم عمليا، أن مجموعة قوانين الشركات التجارية بجواز إصدار أسهم التمت 

المشرع لم يعن بتنظيمها تاركا تحديد الحقوق المتصلة بها إلى ما يرد بشأنها في نظام 

، أي أنه ترك صلاحية تنظيم إصدار هذه الأسهم والحقوق التي يمكن أن تمثلها 3الشركة

 لسلطة الشركة بما تراه مناسبا لأهدافها وموافقا لمصلحتها.

 
 . 215،  421، المرجع السابق، ص -دراسة مقارنة -، الشركات، القانون التجاري، كرم ياملكيأ -1
 . 251ص، المرجع السابق، سهمهأنواع  أ اختلاف حقوق المساهم باختلاف، كرم ياملكيأ-2
 . 250صي، المرجع نفسه،  كرم ياملكأ -3
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 وإمكانية تحويلها من جديد. الحكم الشرعي من إصدار أو إنشاء أسهم التمتعاني: الفرع الث

يعتبر إصدار أسهم التمتع من أهم آثار الاستهلاك على الإطلاق، إذ من خلالها يتسلم 

المساهم المستهلكة أسهمه عبر دفع قيمتها الاسمية له، وذلك لا يعني البتة قطع العلاقة التي 

ع الشركة، إذ يستفيد المساهم من حيازته لهذه الأسهم على جميع الحقوق كانت ولازالت له م

التي يحظى بها أصحاب الأسهم الغير مستهلكة أي العادية أو الباقية قيد تمثيل جزء من رأس 

المال باستثناء بعض الحقوق البسيطة التي سنأتي على بيانها لاحقا، لكن قبل ذلك تجدر 

مسألة اختلاف حقوق أصحاب أسهم التمتع مقارنة بأصحاب  الإشارة إلى مسألة هامة وهي

أسهم رأس المال بعد الاستهلاك، ونشوء فئتين متباينتين من الأسهم، فهل من شأن ذلك 

المساس بمبدأ المساواة بين المساهمين السابق الإشارة إليه، وعلى ضوء ذلك يحق لنا 

ل اختلاف الحقوق التي تمكن منها التساؤل بشأن شرعية إصدار هذا النوع من الأسهم في ظ

أصحابها مقارنة مع الأسهم العادية للفئة الغير مستهلكة أسهمهم بعد، وموقف الشرع من 

ذلك، كما نتطرق في هذا السياق أيضا إلى أهم الحقوق التي تخولها هذه الأسهم لملاكها بعد 

ة تحويلها من جديد إلى استفادتهم منها، وهل يمكن بعد ذلك إعادتها للشركة بما يضمن إعاد

 أسهم رأس مال، كل هذا سنحاول الإجابة عنه في الآتي:

 الحكم الشرعي من إصدار أسهم التمتع أو الأسهم المتمتعة بامتياز استهلاكها. أولا:

 لقد اختلف الباحثين في حكم إنشاء أسهم التمتع على قولين: 

وهو ما  ،التمتع لعدم حقيقتها وجدواهاومفاده عدم جواز إصدار أسهم  القول الأول:

إذ اعتبر أن أسهم التمتع التي منحت كمقابل أو بديل لأسهم رأس  ،1ذهب إليه بعض الفقه

المال هي في حقيقة الأمر أسهم وهمية بديلة عن سابقتها، وهذه الأسهم إنما منحت كمبرر 

شرعا لأنه لا حقيقة له لاستحقاق جزء من ربح الشركة، وهذا النوع من الأسهم غير جائز 

في الواقع، ولأنه يجحف بالذين أنشئت لهم أسهم تمتع حيث ينقص من ربح أسهمهم الحقيقية 

التي قلنا أنها لم تستهلك على الحقيقة وإنما استهلاكها قانوني فقط، فالواقع أن أصحاب أسهم 

 
 . 368، المرجع السابق، صصالح بن زاين المرزوقي البقمي-1

كلية الشريعة والقانون  ، المجلة العلمية لجامعة الأزهر، أحكامهاوالأسهم حقيقتها ، محمد بن سعيد بن هليل العصيمي -
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ة النظامية توجد التمتع يجب أن يحصلوا على ربح يتساوى مع أسهمهم الحقيقية فهذه العملي 

 .1شيئا ليس بموجود وتؤدي إلى ظلم في تقسيم الربح

فالقول بأن الاستهلاك يترتب عنه نشوء نوعين من الأسهم أسهما عادية تحوز على     

وأسهم تمتع تحصل فقط على الباقي من  ،% مثلا20نسبة ثابتة من القيمة الاسمية للسهم ك: 

يمة يطرح مسألتين تستلزمان البحث عن حكم شرعي التوزيع المتساوي بعد سداد هذه الق

 لهما.

فبالنسبة للمسألة الأولى: يظهر لنا أن إعطاء الأسهم العادية نسبة ثابتة من القيمة 

لأن  ،الاسمية التي تمثلها كل سنة  يؤدي إلى الظلم، لأن هذه النسبة قد تستوعب الربح ثانيا

ة وأصحاب أسهم التمتع ظلم آخر، لأن التفاوت في النصيب بين أصحاب الأسهم العادي 

أصحاب أسهم التمتع في الواقع هم أصحاب أسهم حقيقية شرعا كما قدمنا، وأن الواجب أن 

يتساووا في النصيب، ومن هذا يتبين أن ما اخترعه أهل القانون من أسهم مستهلكة وأسهم 

، فضلا على أنه يؤدي غير مستهلكة وأسهم رأس مال وأسهم تمتع هذا كله اعتبار لا حقيقة له

إلى الظلم وزيادة على أنه لا حاجة إليه، لأن الشركة لو بقيت على حالها إلى التصفية ثم يأخذ 

كل نصيبه من الأسهم قل أو كثر أو يهب الكل أنصبائهم للدولة لسار الأمر في طريقه العادل 

 المشروع ولما ترتب عليه أي ضرر.

القول كذلك بأن الشركات تلجأ إلى إعطاء أسهم تمتع أما بالنسبة للمسألة الثانية: فإن 

لأنها تخشى حين انقضائها أن لا تتمكن من إعطاء الشركاء قيمة أسهمهم إما لأن أعمالها 

تكون قد انتهت أو لأن امتيازها قد انتهى لا معنى له، لأن الشركاء دخلوا في الشركة على 

قبلوه لأنه هو الحكم الشرعي للشركات عند الربح والخسارة فأيا كان مال الشركة يجب أن يت

التصفية، ففي الحالة الأولى تصفى موجودات الشركة وتوزع على المساهمين سواء أكانت 

نقودا أو أعيانا ولو نقصت على رأس المال فقد أنتجت الشركة أرباحا، فلا يقال أنها خاسرة 

رأس المال وزيادة، وهو لأنها سبق أن وزعت على المساهمين من الأرباح ما يغطي نقص 

كذلك بالنسبة للحالة الثانية، وبناء على ما ذلك فإن أسهم التمتع لا تجوز شرعا في جميع 

 صورها.

نظرتهم  2ويقر بإجازة إصدار هذا النوع من الأسهم ويبني رواد هذا الفقه  القول الثاني:

 حول أسهم التمتع على ضوء التفصيل التالي:

 
ن هذا يجوز لأفإن كانت هذه الأسهم تمنح أصحابها الحصول على الربح دون أن يكونوا شركاء في المال أو العمل فلا -1

لة العلوم  مج، السندات(وسهم ) الأ وراق الماليةأركان عبد اللطيف وإيمان عبد الله جاسم، الأ الربح من غير مقابل. انظر:
 . 19ص، ه1435لسنة ، 22سلامية العدد الإ

كلية الشريعة  علي محيي الدين القرة داغي، أحكام الأسهم وأنواعها على ضوء قواعد الفقه الإسلامي، مجلة حولية  -2
 . 400.399م، ص1992ه الموافق لسنة 1413والدراسات الإسلامية، جامعة قطر، العدد العاشر، 
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جعلت كلها على هذا الشكل )أي ما يسمى بأسهم التمتع( ونص أن أسهم الشركة إذا  -1

النظام الأساسي لها على هذا التفصيل ثم مع انقضاء كل سنة يوزع ما حصلته الشركة من 

النقود على جميع المساهمين بالتساوي حسب الحصص فهذا جائز لا غبار عليه، وأن ذلك 

الأرباح، أو بعبارة أخرى أن ذلك يكيف شرعا على أن ما يعطى يمثل جزءا من الأصول و 

 كان بمثابة تصفية جزئية مستمرة في كل سنة إلى أن تنتهي معها موجودات الشركة.

لكنه إذا بقي من أصول الشركة شيء يوزع على هؤلاء المساهمين حسب حصصهم إذا 

كان نظامها ينص على ذلك كما في شركات السفن ونحوها مما يبلى أو تفنى، وإما أن كانت 

الشركة شركة امتياز يعود ملكية ما تبقى من الكائن منه للحكومة التي منحتها الامتياز، فلا 

خذوا حقوقهم ووافقوا في النظام الأساسي على إعطاء منها أيضا مادام أن الشركاء قد أ مانع

 ما تبقى للحكومة بناء على ذلك كان وعدا بالتنازل ثم يتحقق التنازل الفعلي في الأخير أو من

 باب الهبة للدولة.

والخلاصة أن المساواة بين حقوق جميع المساهمين مطلوبة لا يجوز لصاحب حقه أن 

يأخذ أكثر من الآخر، وأن الفقه الإسلامي لا ينظر إلى الأسهم وإنما ينظر إلى المسمى 

 والمقصد، ولذلك يعتبرما سبق جائزا شرعا سواء كان سمي بأسهم تمتع أم لا.

أما إذا كانت أسهم الشركة نوعين أسهما عادية يبقى أصحابها ملتزمين بالتزامات الشركة  -2

وأسهم تمتع يستهلكها أصحابها ويتخلصون من خسارتها فهذا لا يجوز، لأنه مخالف لمقتضى 

عقد الشركة في المساواة بين الجميع في احتمال المخاطرة للجميع، فلا يجوز أن ينجوا 

مل الخسارة حين يأخذون قيمة أسهمهم ويتحمل الباقون الخسارة كلها فهذا مساهمون من تح 

ظلم وإجحاف وضرر لا يجوز شرعا، ويمكن أن يعوض عن هذه الفكرة بالمضاربة 

وصكوك المضاربة لأجل محدد، أو أن تنشأ الشركة فرعا خاصا لهذا النوع من الشركات 

 تكون جميع أسهمها أسهم تمتع. 

في محاولتنا لاستخلاص حكم  خيرأو نميل بالتصديق لهذا الرأي الأ ونحن بدورنا نرجح

شرعي حول جوازية إنشاء أسهم التمتع، وذلك باعتبار أن هذا الفقه قد عالج أهم معضلة في 

عملية الاستهلاك ككل، إذ أقر بجوازية الاستهلاك ومن ثم إصدار أسهم تمتع طالما تحقق مع 

ن، ويقتضي ذلك التزام جميع المساهمين في مواجهة ذلك المساواة بين جميع المساهمي 

الشركة، فلا يجوز التزام البعض في تحمل المخاطر الناتجة عن نشاط الشركة في حين أن 

البعض الآخر يتخلص من هذا الالتزام بحجة استبدال أسهمه في رأس المال بأسهم تمتع 

ؤولية، وعليه فإنه متى تحققت وتلقيه لقيمتها الاسمية مسبقا الأمر الذي يعفيه من أي مس

المساواة بين المساهمين في تحمل ذات الالتزامات واستهلاك أسهمهم بصورة إجمالية تمس 

فإنه  ،% مثلا عن كل سنة10% أو 5كأن تكون  ،كل الأسهم بنسبة معينة تحددها الشركة
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معاملة  يجوز إصدار هذا النوع من الأسهم كون ذلك متفق مع مبدأ العدالة والإنصاف في

 جميع المساهمين.

س رأسهم طبيعتها الأصلية )أي إلى ألى مدى إمكانية تحويل أو إعادة أسهم التمتع إ ثانيا:

 مال من جديد(.

بداية قد يتبادر إلى أذهاننا التساؤل حول ما إذا كان من الممكن إعادة أسهم التمتع إلى 

مقدما ) أي لأسهم تمتع(، أو بصيغة حالتها التي صدرت بها بعد أن حولت لهذا الصنف 

مماثلة هل يجوز أن تعاد أسهم التمتع إلى طبيعتها كأسهم في رأس المال من جديد بعد أن 

 شملها أو لحقها الاستهلاك؟

التي تضمنت نصا مفاده أنه  1من ق.ت.ج 711يجد هذا السؤال الإجابة عنه في نص المادة

ة( مقسما إلى أسهم رأسمال وأسهم مستهلكة عندما يكون رأس المال )في شركة المساهم

جزئيا أو كليا أو أسهم مستهلكة بصفة غير متساوية يجوز للجمعية العامة للمساهمين أن تقرر 

تحويل الأسهم المستهلكة كليا أو جزئيا إلى أسهم رأسمال، وذلك وفقا للشروط المطلوبة 

 لتعديل القانون الأساسي.

طاع إجباري في حدود المبلغ المستهلك من الأسهم وبهذه الصفة تنص على توقع اقت 

التي يجب تحويلها من حصة فوائد الشركة لسنة مالية أو أكثر تابعة لهذه الأسهم بعد دفع 

 الربح الأول والفائدة التي يمكن أن ينص عليها القانون الأساسي.

بطبيعة وعليه يمكن القول أن المشرع الجزائري قد خول الشركة دون إرغام المساهم 

إمكانية تحويل أسهم التمتع الصادرة عنها إلى أسهم رأس المال )أي إلى طبيعتها  2الحال

الأولية قبل التحويل(، وذلك بقرار من الجمعية العامة غير العادية في حالة ما إذا كان 

رأسمال الشركة مقسما إلى أسهم رأس المال وأسهم مستهلكة جزئيا أو كليا أو أسهم مستهلكة 

فة غير متساوية، وينجر عن هذا التحويل تعديلا للقانون الأساسي للشركة، ذلك ما من بص

 3شأنه المحافظة على مبدأ المساواة بين المساهمين.

 
، إذ نص المشرع  214إلى  211في المواد  1966يجد هذا النص مصدره في قانون الشركات  الفرنسي الصادر سنة و -1

يصدر عن الجمعية العامة غير العادية، وعلى أن   الفرنسي على جواز تحويل أسهم التمتع إلى أسهم رأس المال بقرار
تستوفي  القيمة مبدئيا من الأرباح السنوية العائدة لأسهم التمتع ما لم توافق الجمعية الخاصة لحملة هذه الأسهم على رد  

 : القيمة الاسمية لأسهمهم دفعة واحدة، ويقابل هذا النص في التشريع الفرنسي الحالي
Art. L. 225-200 aL. L C.com. fr. 

ويتلخص مضمون هذا الإجراء في إعادة حامل أسهم التمتع إلى الشركة القيمة الاسمية المستردة غير أن هذا الأمر يعد  -2
جوازي للحامل فلا يمكن إلزامه به بقرار عن الجمعية العامة غير العادية التي يعود لها حق تقرير مبدأ التحويل فقط. انظر  

 .    261، المرجع السابق، صحوول هذا: ادوارد عيد
 . 56ص، المرجع السابق، مينةمصطفاوي أ -3
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وترد العلة والدافع من هذا التحويل إلى تحقيق بعض أهداف الشركة أهمها تلبية  

حاجتها لمصادرها التمويلية الداخلية من أرباح واحتياطات لغرض تمويل استثماراتها بدل 

تخاذ عية العامة غير العادية إمكانية إإنفاقها في سبيل استهلاك الأسهم، فالقانون ترك للجم

، 1ضرورة الاستثمار، وذلك بتحويل الأسهم المستهلكة إلى أسهم رأس المالالقرار في حالة 

وذلك وفقا للشروط المحددة لتعديل القانون الأساسي على أن يتم الاقتطاع في حدود المبلغ 

المستهلك من الأسهم التي يجب تحويلها من حصة فوائد الشركة لسنة مالية واحدة أو أكثر 

لكة كليا أو جزئيا، لكن مع مراعاة دفع الربح الأولي أو الفائدة تابعة لهذه الأسهم المسته

 .2الاتفاقية التي يمكن أن تدرج في القانون الأساسي للشركة

وبالمقارنة مع المشرع الفرنسي نجد أن هذا الأخير قد أوجد طريقة أخرى أو ثانية من 

يقوم المساهم الذي سددت  غير الطريقة المتقدمة المعتمدة في التحويل، فبموجب هذه الأخيرة

له المبالغ المخصومة من الأرباح والاحتياطات المبذولة في سبيل تحقيق الاستهلاك بإعادة 

هذه المبالغ وعند الاقتضاء دفع الربح الأولي أو الفائدة التأسيسية الناتجة عن السنة المالية 

بالنسبة للمساهم لأنه ليس  الجارية والسنة التي تسبقها، غير أن هذه الطريقة تبقى اختيارية

 عاتق المساهمين. ىعل من حق الجمعية العامة غير العادية زيادة الأعباء والإلتزامات

وبالإضافة إلى ذلك ألزم المشرع الفرنسي بموجب الأحكام التنظيمية المدرجة في 

و تلك القانون التجاري الشركة بأن توضع المبالغ المقتطعة من حساب نتيجة السنة المالية أ

المدفوعة من قبل المساهم الذي استهلكت أسهمه في حساب الاحتياطي، وإن كان الاستهلاك 

غير متكافئ بالنسبة لكل الأسهم تلتزم الشركة بفتح حساب الاحتياطي لكل فئة متكافئة من 

الأسهم في عملية الاستهلاك عندما تصبح المبالغ المودعة في حساب الاحتياطي مساوية 

تي استعملت في عملية استهلاك رأس المال تحول أسهم التمتع إلى أسهم في رأس للمبالغ ال

 .3المال

 سهم التمتع في التشريعات المقارنة الناظمة لها.الثاني: وضعية أ المطلب

نظرا للفوائد العملية التي تمكننا منها عملية استهلاك الأسهم سعت غالبية الأنظمة  

محاولة الاستئثار من هذه الامتيازات، وذلك ما يتبين من  القانونية في مجال الشركات إلى

خلال مبادرة تنظيمها لعملية استهلاك الأسهم بشكل أساسي، وبالخصوص تنظيم ما يترتب 

عنها من آثار، والتي لعل من أبرزها على الإطلاق ما يتعلق بمنح المساهم المستهلكة أسهمه 

 
1-salah mohamed ,Op.cité ,2001 ,p 23. 

بوجلال مفتاح، التنظيمات الإتفاقية للشركات التجارية في القانون الجزائري و الفرنسي، رسالة لنيل شهادة الدكتوراه  -2
 . 284، ص2011-2010الحقوق،جامعة وهران، الجزائر، في قانون الأعمال، كلية 

وللإشارة تعد هذه القاعدة في الأصل هي من النظام العام يترتب عن مخالفتها بطلان مداولات الجمعية العامة غير  -
 العادية.  

 . 239حميدة نادية، المرجع السابق، ص-3
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من بعض الحقوق التي لا تقل أهمية عن تلك  وتمكنه ،أسهم تمتع تضمن له صلته مع الشركة

 التي كانت تمكنه منها أسهمه في رأس المال.

هذه الأسهم التي تعد بطبيعتها أسهما استثنائية لا يمكن منحها إلا بمناسبة استهلاك 

الشركة لأسهمها، بل وقرنتها بعض التشريعات بطائفة معينة من الشركات التي يتعلق 

من موارد الطبيعة قابل للفناء أو كانت موجوداتها مما يهلك بمرور  نشاطها باستغلال مورد

الزمن أو قائمة على استغلال امتياز باستغلال مرفق من المرافق العامة مملوك للدولة أو 

إحدى هيئاتها العامة، وللتعرف على وضعية هذه الأسهم في مختلف القوانين سنعرج بالبيان 

نظيره الفرنسي من تنظيم هذا النوع من الأسهم )الفرع و ،أولا لموقف المشرع الجزائري

الفرع ريعات العربية المقارنة الأخرى )الأول(، ثم التعرض لوضعيتها في بعض التش

 الثاني(.  

 .متع في التشريع الجزائري والفرنسيسهم التالأول: التنظيم القانوني لأالفرع 

من القانون  46مكرر  715المادة عرف المشرع الجزائري أسهم التمتع من خلال 

على أنها هي تلك الأسهم التي تم تعويض مبلغها الاسمي إلى  ،التجاري السابق الإشارة لها

ويمثل هذا  ،المساهم عن طريق الاستهلاك المخصوم إما من الفوائد أو الاحتياطات

 الاستهلاك دفعا مسبقا للمساهم عن حصته في تصفية الشركة في المستقبل. 

سهم التمتع تبعا للقانون الجزائري هي التعريف يتبين لنا أن المقصود بأ خلال هذا من

في التصفية  المساهمنتيجة الدفع المسبق  لحصة الأسهم الناتجة بعد تحويل أسهم رأس المال 

المستقبلية للشركة، فتكون بذلك أسهم التمتع الصيغة الجديدة للسهم الأصلي الذي تم اهتلاكه 

جميع حقوقه اتجاه الشركة، إذ من شأنه إثبات باقي حقوق المساهم في بمالكه  يحتفظ معه

 1الشركة.

من ذات القانون في إطار تحديده للحقوق التي تخولها  710كما نص بموجب المادة 

أسهم التمتع لأصحابها أو حامليها على أنه تفقد الأسهم المستهلكة كليا أو جزئيا ما يعادل 

ولي إذا اقتضى الأمر في تعويض القيمة الاسمية، وتحتفظ بكل الحقوق الحق في الربح الأ

 الأخرى.

في حين سعى من جهة أخرى في محاولة منه إلى تنظيم عملية تحويل هذه الأسهم 

على  711)أسهم التمتع( من هذا الشكل إلى أسهم رأس مال من جديد، وذلك طبقا لنص المادة

لى أنه عندما يكون رأس مال الشركة مقسما إما إلى سبيل الترتيب من نفس القانون بنصه ع

أسهم رأسمال وأسهم مستهلكة جزئيا أو كليا أو أسهم مستهلكة بصفة غير متساوية، يجوز 
 

 . 65طيبي كريم، المرجع السابق، ص -1

 .  272ص،  سابقالمرجع ال، حمليل نوارة -
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للجمعية العامة للمساهمين أن تقرر تحويل الأسهم المستهلكة كليا أو جزئيا إلى أسهم رأسمال، 

ساسي، وذلك عبر اقتطاع إجباري في حدود وذلك وفقا للشروط المطلوبة لتعديل القانون الأ

المبلغ المستهلك من الأسهم التي يجب تحويلها من حصة أرباح الشركة لسنة مالية أو أكثر 

 تابعة لهذه الأسهم بعد دفع الربح الأول أو الفائدة التي يمكن أن ينص عليها القانون الأساسي.

من الأسهم عند تنظيمه لأحكام  وفي ذات السياق تعرض المشرع الفرنسي لهذه الطائفة

عملية استهلاك الأسهم أو استهلاك أسهم رأس المال، ذلك وبالضبط ضمن الكتاب الثاني 

المعنون بعنوان الشركات التجارية والتجمعات ذات المنافع أو الأغراض الاقتصادية، ضمن 

فصل الخامس منه الباب الثاني الخاص بالأحكام المشتركة في جميع الشركات التجارية، في ال

بعنوان الشركات التجارية، في القسم المتعلق بالتعديلات الطارئة على رأس المال، في الفقرة 

 L 225-203إلى المادة  225L-198الثالثة تحت مسمى استهلاك رأس المال، من المادة 

بموجب  2004جوان  24الصادر في  2004- 604المعدل أحكامها بموجب الأمر رقم 

 . 2004جوان  26منه.)الجريدة الرسمية للجمهورية الفرنسية( بتاريخ  51المادة 

من قانونه المتعلق بالشركات على إمكانية  1225L-198 إذ نص بموجب أحكام المادة

استهلاك شركة المساهمة لأسهم رأسمالها أثناء فترة حياتها أو قيامها وذلك بقوله: أنه يتم 

القانون الأساسي، أو بموجب قرار من الجمعية العامة استهلاك رأس المال بموجب حكم في 

)بمعنى تلك المبالغ  2232L-11 العادية، وبواسطة المبالغ الوارد النص عليها في المادة

 
1-Art L225-198C.com.fr.  
-L’amortissement du capital est effectué en vertu d’une stipulation ou d’une décision de 
l’assemble générale extraordinaire et au moyen des sommes distribuables au sens de 
l’article L232-11. 
Cet amortissement ne peut être réalise que par voie de remboursement égale sur chaque 
action d’une même catégorie et n’entraine pas de réduction du capitale. 
Les actions intégralement amorties sont dites actions de jouissance.  
2 -Art L232-11C.com.fr Modifie par Loi n 2003-7 du 3 janvier 2003- art. 50(V) JORF 4janvier 
2003. 
- Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de l’exercice, diminué des pertes 
antérieures, ainsi que des sommes à porter en réserve en application de la loi ou des statuts, 
et augmenté du report bénéficiaire. 
En outre, l’assemblée générale peut décider la mise en distribution de sommes prélevées sur 
les réserves dont elle a la disposition. En ce cas, la décision indique expressément les postes 
de réserves sur lesquels les prélèvements sont effectués ,toutefois, les dividendes sont 
prélèves par priorité sur le bénéfice distribuable de l’exercice. 
Hors le cas de réduction du capitale’ aucune distribution ne peut être fait aux actionnaires 
lorsque les capitaux propres sont ou deviendraient à la suite de celle-ci inferieurs au 
montant du capitale augmenté des réserves que la loi ou les statuts ne permettent pas de 
distribuer. 
L’écart de réévaluation n’est pas distribuable.il peut être incorporé en tout ou partie au 
capital. 
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القابلة للتوزيع، المحددة بموجب هذه المادة الأخيرة، والتي تشمل بمفهومها الأرباح 

 والاحتياطات القابلة للتوزيع(. 

هذا الاستهلاك إلا عن طريق الاستهلاك المتساوي عن كل سهم من ولا يمكن تحقيق 

 نفس الصنف، ولا يترتب عن ذلك تخفيض لرأس المال.

 وتعتبر الأسهم المستهلكة بصفة كلية أسهم تمتع )انتفاعية(.

-199وجاء في تنظيمه للحقوق التي تخولها هذه الطائفة من الأسهم طبقا لنص المادة  

225L1د الأسهم المستهلكة كليا أو جزئيا ما يعادل الحق في الربح الأولي ، على أنه تفق

 ، وفي تعويض القيمة الاسمية، وتحتفظ بكل الحقوق الأخرى.232L2-19المبينة في المادة 

) أسهم التمتع( إلى أسهم في رأسمال  كما نظم مسألة إعادة تحويل هذا النوع من الأسهم

التي جاء فيها بأنه في حالة انقسام رأس  225L3-002 من جديد، وذلك بمقتضى نص المادة

المال إلى أسهم رأسمال وأخرى مستهلكة بصفة جزئية أو كلية أو أسهم مستهلكة بصفة غير 

متكافئة، فإنه يجوز للجمعية العامة للمساهمين أن تقرر تحويل الأسهم المستهلكة كليا أو 

 مطلوبة لتعديل القانون الأساسي.جزئيا إلى أسهم رأسمال، وذلك بمراعاة الشروط ال

وبهذه الصفة تنص على توقيع اقتطاع إجباري في حدود المبلغ المستهلك من الأسهم 

التي يجب تحويلها من حصة فوائد الشركة لسنة مالية أو أكثر تابعة لهذه الأسهم بعد دفع 

 الربح الأول أو الفائدة التي يمكن أن ينص عليها القانون الأساسي. 

طريقة أخرى بالإضافة  225L4-201قد أضاف المشرع الفرنسي بموجب المادةهذا و 

للطريقة المتقدمة المقررة لإعادة تحويل الأسهم المستهلكة إلى أسهم في رأس المال من جديد، 

 
1 -Art L225-199C.com.fr. 
- Les  actions intégralement partiellement amortie pondent, a due concurrence, le droit au 
premier dividende prévu à l’article L232-19 et au remboursement de la valeur nominale. 
Elles conservent tous leurs autres droits. 
2 -(V) Article L232-19 modifié per LOI n2019-486 du 22 mai 2019- art.20 
3 -Art L225-200C.com.fr. 
-Lorsque le capitale est divisé, soit en action de capitale et en actions et en actions 
totalement ou partiellement amorties soit en actions inégalement amorties, l’assemblée 
générale des actionnaires peut décider, dans les conditions requises pour la modification des 
statu la conversion des actions totalement ou partiellement amorties en action de capital 
A cet effet, elle prévoit qu’un prélèvement obligatoire sera effectué, a concurrence du 
montant amorti des actions a convertir, sur la part des profits sociaux d’un ou plusieurs 
exercice revenant aces action âpres paiement, pour les action partiellement amorties, du 
premier dividende ou de l’intérêt statutaire auquel elles peuvent donner droit.  
4 -Art L 225-201 C.com.fr. 
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وذلك من خلال اقتراح  ،متجاوزا بذلك المشرع الجزائري ونظيره المصري الآتي بيان موقفه

حويل هذه عن طريق إعادة المساهم المستهلكة أسهمه بصفة جزئية إمكانية تحقيق عملية الت

أو كلية للشركة المبلغ المستهلك المدفوع أو المسدد له بمناسبة الاستهلاك، وعند الضرورة أو 

 الاقتضاء دفع الربح الأولي أو الفائدة الناتجة عن السنة المالية الجارية والسنة السابقة لها.

شرع الفرنسي )بموجب الأحكام القانونية المدرجة والمتفرقة في وتنفيذا لذلك ألزم الم

( الشركة أن تضع المبالغ المقتطعة من حساب نتيجة السنة  1القانون التجاري الخاص به

المالية أو تلك المدفوعة من قبل المساهم الذي استهلكت أسهمه في حساب الاحتياطي، وإذا 

الأسهم تلتزم الشركة بفتح حساب الاحتياطي لكل فئة  كان الاستهلاك غير متكافئ بالنسبة لكل

متكافئة من الأسهم في عملية الاستهلاك، وعندما تصبح المبالغ المودعة في حساب 

الاحتياطي مساوية للمبالغ التي استعملت في عملية استهلاك الأسهم تتحول أسهم التمتع إلى 

 .2أسهم رأس المال

المشرع الفرنسي لعملية استهلاك رأس المال أو أسهم رأس ودائما وفي إطار تنظيم 

-202 المال وحماية منه لحقوق المساهمين في ظل تطبيق هذه العملية، نص بموجب المادة

225L3 225-200 على أن جميع القرارات المتخذة أو المنصوص عليها في حكم المادتينL 

اصة لكل فئة من فئات تخضع للتصديق من طرف الجمعيات الخ L 225-201والمادة

حقيقة الأمرأهم نص في هذه الترسانة في المساهمين من نفس الحقوق، ويعد هذا النص 

التشريعية الخاصة بعملية الاستهلاك من حيث الحماية والضمانات المقررة لصالح الفئات 

 المستهدفة من الاستهلاك، وذلك مراعاة وحماية من هذا المشرع لهذه الفئات من القرارات

التعسفية لأعضاء أجهزة الإدارة في الشركات المعنية بالاستهلاك الذين قد يلجئون في بعض 

أو تحقيقا لمصالح شخصية لهم من  ،الحالات إلى تنفيذ هذه العملية دون رغبة من المساهمين

خلالها، ومن ثمة جاء تقرير المشرع الفرنسي لهذه الفئات الحق المشترك في ظل جمعيات 

لتصويت على نفاذ هذا النوع من القرارات )المتعلقة أساسا باستهلاك أسهمهم أو خاصة بهم ل

تعديل الحقوق التي تمنحها أو إعادة تحويلها من جديد لأسهم في رأس المال(، وبالتالي 

 ضمان حقوقهم في مواجهة الشركة وأجهزة أو أطقم تسييرها.

 

- Les actionnaires peuvent être autorises, dans les mêmes condition, a verser a la sociétés le 
montant amorti de leurs actions, augmente ,le cas échéant, de premier dividende ou de 
intérêt statutaire pour la période écoulée de l’exercice en cours et  éventuellement , pour 
l’exercice précédent. 
1-V Art L 225-146 et L 225-147 C.com.fr. 

 . 239ص، المرجع السابق، حميدة نادية -2
3 -Art L225-202 C.com.fr. 
- Les décision prévues aux articlesL225-200 et L225-201 sontsoumises a la ratification des 
assemblées spéciales de chacune des catégories d’actionnaires ayant les mêmes droits. 
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هلاك رأس المال في القانون وفي آخر مادة من الفقرة التنظيمية الخاصة بعملية است 

الهيئات الإدارية في الشركة ممثلة  225L1-203 الفرنسي ألزم هذا المشرع بموجب المادة

في مجلس الإدارة أو المديرين بحسب الحالة، بالقيام بإجراء التعديلات اللازمة على بنود 

الفعالة للعمليات  العقد الأساسي بقدر ما تتوافق هذه التعديلات، وبشكل جوهري مع النتائج

 السابق الحديث عنها. L 225-201و  225L-200المنجزة في المواد 

 سهم التمتع في بعض التشريعات العربية المقارنة.الثاني: وضعية أ الفرع

لقد تبنت التشريعات المقارنة مواقف مشتركة وأخرى متباينة في مسألة التنظيم القانوني 

صه من النصوص القانونية الناظمة لهذه الفئة من الأسهم لأسهم التمتع، وذلك ما يمكن استخلا

أي في طرق وإجراءات وشروط منح هذه لتشريعات في العديد من المواطن )في مختلف ا

 ،الطائفة من الأسهم، والحقوق التي يمكن أن تخولها لأصحابها ممن استهلكت أسهمهم

لي بيان لموقف بعض التشريعات وإمكانية تحويلها من جديد لأسهم في رأس المال(، وفيما ي 

 ها.أسهم التمتع(، ووضعيتها حولبية المقارنة حيال هذه المسألة )العر

 سهم التمتع في التشريع المصري.وضعية أولا: أ

نظم المشرع المصري قواعد وأحكام استهلاك الأسهم وإصدار أسهم التمتع بموجب  

من 118إلى  114والمواد من  ،1981لسنة  159من القانون المصري رقم  35/1المادة 

لهذا القانون، فنص على إمكانية استهلاك الشركات المساهمة لأسهمها في  2اللائحة التنفيذية

 
1- Art L225-203C.com.fr. 
- Le conseil d’administration ou le directoire,selon le cas, apporte les modification 
nécessaires aux clauses des statuts, dans la mesure ou ces modifications correspondent 
matériellement aux résultats effectifs des opération prévues aux articles L 225-200 et L225-
201. 

  159من القانون رقم  35فالنص الشرعي الأصلي المتضمن لأحكام الاستهلاك في القانون المصري هو نص المادة  -2

الذي حدد من خلاله المشرع المصري الإطار القانوني العام لعملية استهلاك الأسهم وجواز إصدار أسهم   1981لسنة 

موجبات معينة سبق الإشارة لها مقدما، في حين نضمت  التمتع بدل الأسهم المستهلكة في رأس المال، وذلك لأسباب و
منها الشروط الواجب توافرها   114اللائحة التنفيذية لهذا القانون تفاصيل هذه العملية أكثر وزواياها، إذ تضمن نص المادة 

ك على  لتحقيق عملية استهلاك الأسهم، وذلك من خلال فرض المشرع لوجود نص خاص في نظام الشركة يجيز الاستهلا
أن تدفع قيمة الأسهم المستهلكة من الأرباح والاحتياطات القابلة للتوزيع، وأن لا يترتب عن ذلك تخفيض في رأس المال،  

من ذات اللائحة طرق الاستهلاك بإقرارها لطريقتين حسب ما يحدده نظام الشركة سواء عبر رد   115كما نضمت المادة 

رها سنويا بطريق القرعة حتى نهاية مدة الشركة، أو رد جزء من القيمة الاسمية القيمة الاسمية للسهم التي يتم اختيا
لجميع الأسهم سنويا بحيث يتم الاستهلاك الكلي على المدى الزمني الذي يحدده نظام الشركة، بشرط أن يتم الاستهلاك 

ذه اللائحة طوائف الأسهم بعد من ه  116على وجه المساواة بالنسبة لكل نوع من أنواع الأسهم في حين نضمت المادة 

وأثناء تنفيذ الاستهلاك، إذ نصت على أنه في حالة وجود لدى الشركة أنواع من الأسهم يجرى استهلاكها تدريجيا وأنواع 
أخرى يتم استهلاكها بطريق القرعة، فإن كل سهم يتم استهلاكه كليا أو جزئيا يفقد بذات النسبة التي أستهلك بها حقوقه في  

الآتيتين بالذكر واللتان  118و  117ت الأرباح السنوية التي تتم بعد الاستهلاك، وذلك مع مراعاة أحكام المادتين توزيعا

( وحقوق حامل أسهم التمتع في الشركة )المادة  117تضمنتا حالات تحول الأسهم المستهلكة كليا إلى أسهم تمتع )المادة 

118   .) 
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رأس المال وإصدار بدلها أسهم تمتع تمنح لأصحاب الأسهم المستهلكة، وذلك وفق الضوابط 

الوارد على  (1ف 35دة المامن خلال النص السابق الإشارة له )والشروط التي تتجلى لنا 

 النحو الآتي:

من القانون المتقدم على أنه لا يجوز إصدار أسهم تمتع إلا بالنسبة  1ف  35تنص المادة 

إلى الشركات التي ينص نظامها على استهلاك أسهمها قبل انقضاء أجل الشركة بسبب تعلق 

أو مرفق من المرافق العامة  ،الطبيعيةنشاط الشركة بالتزام باستغلال مورد من موارد الثروة 

أو بوجه من أوجه الاستغلال مما يستهلك بالاستعمال أو يزول بعد  ،ممنوح لها لمدة محدودة

مدة معينة، ويجوز أن ينص النظام على تقرير بعض الامتيازات لبعض أنواع الأسهم وذلك 

من نفس النوع في الحقوق  في التصويت أو الأرباح أو ناتج التصفية على أن تتساوى الأسهم

ولايجوز تعديل الحقوق أو المميزات أو القيود المتعلقة بنوع من الأسهم  ،والمميزات أو القيود

إلا بقرار من الجمعية العامة غير العادية، وبموافقة ثلثي حاملي نوع الأسهم الذي يتعلق 

 التعديل به.

أسيس شروط وقواعد الأسهم وفي جميع الأحوال يجب أن يتضمن نظام الشركة عند الت 

 ،الممتازة، ولا يجوز زيادة رأس المال بأسهم ممتازة إلا إذا كان النظام يرخص إبتداءا بذلك

 وبعد موافقة الجمعية العامة غير العادية.

وتحدد اللائحة التنفيذية الضوابط والأوضاع والشروط الخاصة بإصدار الأسهم 

 .1الممتازة

منها تحت عنوان حالات تحول  117فيذية بموجب المادة كما تنص هذه اللائحة التن 

الأسهم إلى أسهم تمتع على ما يأتي: في الشركات التي ينص نظامها على استهلاك أسهمها 

قبل انقضاء أجل الشركة بسبب تعلق نشاط الشركة بالتزام باستغلال مورد من موارد الثروة 

أو بوجه من أوجه الاستغلال  ،لمدة محدودةالطبيعية أو مرفق من المرافق العامة ممنوح لها 

مما يستهلك بالاستعمال أو يزول بعد مدة معينة، تتحول الأسهم التي يتم استهلاكها كليا إلى 

 أسهم تمتع. 

 
 . 357بق، صرجب عبد الحكيم سليم، المرجع السا -1

ية، شركات ذو اللائحة التنفي 1981لسنة  159محمدي فتح الله حسين، الشركات المساهمة و التجارية قانون رقم   -

ات المسؤولية المحدودة و جميع أنواع الشركات، تأسيس ذالتوصية بلسهم شركات الأموال و الأشخاص و الشركات 
الشركات الأجنبية و قواعد تأسيسها في  -الإندماج وتغيير شكل الشركة -حل الشركة و تصفيتها  -إدارة الشركة -الشركة

ية، القرارات الجمهورية و  ذولوائحه التنفي 1981/ 159بشأن تعديل القانون رقم  1998لسنة  3مصر، القانون رقم 

نية، دار العربي للنشر  ج وصيغ العقود الخاصة بتأسيس الشركات، الطبعة الثاذالوزارية المتعلقة بالشركات المساهمة، نما
 .  13، ص2002و التوزيع، مصر، 

 . 190صحسن عبد الحليم عناية، المرجع السابق،  -
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يتبين من خلال هذين النصين المتقدمين أن المشرع المصري قد سعى إلى تنظيم  

انونية تجد مصدرها إما في قانون عملية استهلاك الشركات المساهمة لأسهمها في نصوص ق

الشركات الخاص به أو في اللائحة التنفيذية التابعة له، وذلك بقصره لإمكانية استهلاك 

وبالتالي إصدار أسهم تمتع بدلها على حالات معينة يكون فيها  ،الشركات المساهمة لأسهمها

أو مرفق من المرافق نشاط الشركة مما يتعلق باستغلال مورد من موارد الثروة الطبيعية 

أو  ،أو بوجه من أوجه الاستغلال مما يستهلك بالاستعمال ،العامة ممنوح لها لمدة محدودة

يزول أو يتحول بعد معد معينة للجهة المانحة له، على أنه يجب أن يتضمن إجباريا وفي 

 ) أي بالاستهلاك(.من الشركات على نص يفيد بذلك  جميع الحالات نظام هذا النوع

من اللائحة التنفيذية ذاتها تحت عنوان حقوق حامل أسهم  118كما نص بموجب المادة 

مل أسهم التمتع حصة في الأرباح بالقدر المنصوص عليه في نظام التمتع على أنه يكون لحا

الشركة، ويجوز أن ينص النظام على استحقاقه حصة من ناتج التصفية بعد رد قيمة أسهم 

رأس المال إلى أصحابها، ويكون لأسهم التمتع فيما عدا ما تقدم كافة الحقوق المقررة 

 .1نظام الشركة لأصحاب حملة رأس المال في حدود ما ينص عليه

وعليه فإنه طبقا لهذا النص المتقدم يكون لأصحاب أسهم التمتع جميع الحقوق التي 

يستفيد منها أصحاب الأسهم العادية في حدود ما يقضي به نظام الشركة، كالحق في نصيب 

من الأرباح أو حضور جلسات الجمعية العامة، ما عدا الحق في استرداد قيمة السهم الاسمية 

كما لأصحاب أسهم التمتع الحق في نصيب من موجودات الشركة بعد  ،تصفية الشركة عند

 أن يسترد أصحاب أسهم رأس المال القيمة الاسمية لأسهمهم.

كما يحق لأصحاب أسهم التمتع الاشتراك في إدارة الشركة فهذا حق مكفول لجميع 

دارة الشركة بحجة الشركاء، وهو حق متعلق بالنظام العام فلا يجوز حرمانهم من إ

كما لا يجوز أن ينص على حرمانهم من الإدارة في نظام  ،استردادهم لقيمة السهم الاسمية

 .2الشركة، فالفرض أن حامل أسهم التمتع يظل مكتسبا لوصف الشريك

ويلاحظ من نص المادة المتقدم في فقرتها الثامنة أو مقطعها الثامن على أنها تقر بحق 

ي حصة من الأرباح بالقدر المنصوص عليه في نظام الشركة، ويجوز أن حامل سهم التمتع ف

ينص في نظام الشركة أيضا على استحقاقه حصة من ناتج التصفية بعد رد قيمة أسهم رأس 

أي عبارة يجوز أن ينص نظام الشركة على استحقاق فهذه العبارة ) ،المال إلى أصحابها

أس المال إلى أصحابها( توحي بأنه ليس حصة من ناتج التصفية بعد رد قيمة أسهم ر

لأصحاب أسهم التمتع الحق في حصة من ناتج التصفية إلا إذا نص صراحة على ذلك بنظام 

الشركة، وفي ذلك يرى بعض الفقه أن هذا الحكم غير صحيح على إطلاقه إذ يحق لأصحاب 

 
 . 140إلياس ناصيف، المرجع السابق، ص-1
 . 104حسين فتحي، التنظيم القانوني لإسترداد وشراء الشركة لأسهمها، المرجع السابق، ص  -2
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عد رد قيمة أسهم التمتع الحصول على نصيب في موجودات الشركة بعد حلها وتصفيتها ب

أسهم رأس المال إلى أصحابها سواء نص صراحة على هذا الحق بنظام الشركة أو لم ينص 

 .أو الأصح وهذا هو الحكم الصحيح، 1عليه

ويرى البعض الآخر من الفقه أنه يجوز عند إجراء التصفية أو القسمة حرمان أصحاب 

وزيع الموجودات بنسب غير وكذلك أي من أصحاب الأسهم من هذا الحق أو ت ،أسهم التمتع

متوازية وذلك باتفاق صريح، لأن هذا الحق لا يتعلق بتوزيع الأرباح في أثناء نشأة الشركة 

مطلقا لمساسه بحق من الحقوق الأساسية للمساهمين بطلانا أو حياتها، وبالتالي يقع باطلا 

ر عقد الشركة يطلق وهو الاشتراك في توزيع الأرباح، ولكنه يمثل اتفاقا من طبيعة أخرى غي 

 convention de liquidation et de partage عليه تسمية اتفاق التصفية أو القسمة

يمكن بمقتضاه حرمان أحد الشركاء من نصيبه في فائض التصفية أو عدم تناسب نصيبه في 

 2هذا الفائض مع الخسائر إلى غير ذلك من الشروط.

 .والسعودي ماراتيتحادي الإثانيا: وضعية أسهم التمتع في القانون الا

 1984لسنة  8من القانون الاتحادي رقم  181ينص المشرع الإماراتي بموجب المادة 

على جوازية أن ينص نظام الشركة على استهلاك الأسهم في أثناء قيام الشركة إذا كان 

الأرباح مشروعها مما يهلك تدريجيا أو كان قائما على حقوق مؤقتة، ويخصص جزء من 

والاحتياطي سنويا لاستهلاك الأسهم بطريق القرعة على أن يحصل المساهم الذي يستهلك 

ق شراء الشركة أسهمها وتعدم يسهمه على سهم تمتع، ويجوز أن يكون الاستهلاك بطر

 الشركة الأسهم التي تحصل عليها بهذه الطريقة.

 ،لمتقدم في جزء منهما يلاحظ على هذا النص أنه ورد متفقا مع النص المصري ا

ومخالف في الجزء الآخر، أما عن وجه التوافق بين النصين هو أن كلا المشرعين قد قصرا 

استهلاك الأسهم في حالات معينة كأن يكون مشروع الشركة مما يهلك بالتدريج أو قائما على 

ينتهي  حقوق مؤقتة كامتياز ممنوح للشركة باستغلال مرفق من المرافق العامة لمدة محددة

معها المشروع بأكمله وتؤول موجوداته بمقابل أو بدونه للجهة المانحة له، وأما عن أوجه 

الاختلاف فيتضح في موطنين، فالأول منهما هو أن المشرع الإماراتي قد حصر الاستهلاك 

في طريقة واحدة والمتمثلة في الاستهلاك بطريق القرعة بقوله : ويخصص جزء من الأرباح 

في حين ترك المشرع المصري للشركة  ،طي سنويا لاستهلاك الأسهم بطريق القرعةوالاحتيا

حرية الاختيار بين طريقين للاستهلاك إما بالسحب عن طريق القرعة أو عبر رد جزء من 

القيمة الاسمية لجميع المساهمين سنويا على أن يتم الاستهلاك في المدى الزمني المحدد له، 
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ي التباين بين المشرعين فيتضح من خلال إقرار المشرع الإماراتي أما عن الموطن الثاني ف

للاستهلاك بطريق شراء الشركة لأسهمها ثم إعدامها بعد الحصول عليها كطريقة من طرق 

الاستهلاك، وذلك على العكس من المشرع المصري وحتى الجزائري ونظيره الفرنسي الذين 

بذاتها ووصفها عن الاستهلاك وليس كطريقة  يعتبرون شراء الشركة لأسهمها عملية مستقلة

 لتنفيذه.

وطالما أن المشرع الإماراتي قد أقر الاستهلاك بطريق الشراء فإن الأسهم المستهلكة 

الأمر الذي يعني أنه في هذه الحالة  ،تبعا لهذه الطريقة تعدم ولا تمنح الشركة بدلها أسهم تمتع

ولا يظل له أيضا حقوقا تجاهها، وكذلك فإن شراء   تنقطع صلة المساهم البائع نهائيا بالشركة

الشركة للأسهم في هذه الحالة يحصل بسعرها التجاري في السوق خلافا للوضع في حالة 

حيث يحصر الاستهلاك بالقيمة الاسمية للسهم  ،استهلاك الأسهم من الأرباح أو الاحتياطي

نهائيا من النصاب اللازم للتصويت  كما أشرنا له سابقا، وأنه بإعدام الأسهم المذكورة تحسم

 .   1في الجمعية العمومية

هذا ونص المشرع الإماراتي في إطار الحقوق التي يمكن أن تخولها أسهم التمتع 

لحامليها في حالة إتباع الشركة في استهلاك أسهمها طريقة القرعة )بمعنى الطريقة الثانية 

يحدد نظام الشركة  :لقانون السابق بقولهمن ا 172التي أقرها للاستهلاك( ضمن المادة 

الحقوق التي تعطيها أسهم التمتع لأصحابها، ومع ذلك يخصص النظام نسبة مؤوية من الربح 

السنوي الصافي للأسهم التي لم تستهلك لتوزع عليها بالأولوية على أسهم التمتع، وفي حالة 

وية في الحصول من موجودات انقضاء الشركة يكون لأصحاب الأسهم التي لم تستهلك الأول

 التصفية على ما يعادل القيمة الاسمية للأسهم. 

ومن جهة أخرى خصص المشرع السعودي مادتين  نظم من خلالهما أحكام استهلاك 

من نظامه المتعلق  104وأسهم التمتع خاصة، فنص بموجب المادة  ،الأسهم عموما

ستهلاك الأسهم في أثناء قيامها إذا كان بالشركات على أنه يجوز أن ينص نظام الشركة على ا

مشروعها يهلك تدريجيا أو يقوم على حقوق مؤقتة بشرط أن لا يكون هذا الاستهلاك إلا من 

الأرباح أو من الاحتياطي الذي يجوز التصرف فيه، ويقع الاستهلاك تباعا بطريق القرعة 

يجوز أن يكون الاستهلاك و ،السنوية أو بأية طريقة أخرى تحقق المساواة بين المساهمين

 ،بشراء الشركة لأسهمها بشرط أن يكون سعرها أقل من قيمتها الاسمية أو مساويا لهذه القيمة

 .2وتعدم الشركة الأسهم التي تحصل عليها بهذه الطريقة

ويجوز أن ينص نظام الشركة على إعطاء أسهم تمتع لأصحاب الأسهم التي تستهلك 

الشركة الحقوق التي ترتبها لأصحابها وتخصص نسبة مئوية من بالقرعة، ويحدد نظام 
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صافي الربح السنوي للأسهم التي لم تستهلك لتوزع عليها بالأولوية على أسهم التمتع، وفي 

حالة انقضاء الشركة يكون لأصحاب الأسهم التي لم تستهلك أولوية الحصول على موجودات 

 مهم.الشركة على ما يعادل القيمة الاسمية لأسه

من ذات النظام على أنه لا يجوز أن تشتري الشركة أسهمها إلا في  105وتنص المادة 

 الأحوال الآتية:

 / إذا كان الغرض من الشراء استهلاك الأسهم بالشروط المبينة في المادة السابقة.1

 / إذا كان الغرض من الشراء تخفيض رأس المال.2

ال التي تشتريها الشركة بمالها من أصول / إذا كانت الأسهم ضمن مجموعة من الأمو 3

وما عليها من خصوم، وفيما عدا الأسهم المقدمة لضمان مسؤولية أعضاء مجلس الإدارة لا 

يجوز للشركة أن ترتهن أسهمها ولا يكون للأسهم التي تحوزها الشركة أصوات في مداولات 

 .1جمعيات المساهمين

لتشريع السعودي يتم عن الأسهم بالنسبة ل أن استهلاك ويتضح من المادتين السابقتين

ق القرعة السنوية أو أية طريقة أخرى تحقق المساواة بين المساهمين، وأنه يجوز أن يتم يطر

ولا يسمح  ،عن طريق شراء الشركة لأسهمها، ولكنه لا يجيز للشركة إعادة بيع هذه الأسهم

لها بفترة زمنية من أجل ذلك خلافا لقانون المصري وكما هو عليه الأمر بالنسبة للتشريع 

الإماراتي، وبأن شراء الشركة لأسهمها لا يتم إلا بشروط محددة واستثنائية، وبأن الأسهم 

التي تحوزها الشركة لا يكون لها أصوات في مداولات جمعيات المساهمين، وأن حقوق 

أسهم التمتع يحددها نظام الشركة، وأن على الشركة أن تخصص نسبة من الأرباح أصحاب 

 .2لتوزع بالأولوية عند حل الشركة على أصحاب الأسهم التي لم تستهلك
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 المبحث الثاني: آثار عملية استهلاك الأسهم على المساهمين في الشركة.

قط تمس الشركة والمساهمين داخلية ف ثارهو معلوم فإن لعملية استهلاك الأسهم آكما 

فيها دون غيرهم من ذوي المصالح فيها كالدائنين مثلا، فهؤلاء تعتبر العملية بالنسبة لهم 

عديمة الأثر كونها لا تمس بالحد الأدنى للضمان العام المقرر لمصلحتهم الممثل في مبلغ 

يتأثر بالعملية كما سبق  رأس المال )وما يقوم مقامه كالاحتياطي القانوني(، لأن هذا الأخير لا

بنا القول، إذ يبقى ثابتا مستقرا أثناء وبعد العملية لأن الشركة لا تقوم بإعادة القيمة الاسمية 

 ،للأسهم المستهلكة منه بل من أرباحها واحتياطاتها الاختيارية السنوية القابلة للتوزيع فقط

وليس بقيمتها التجارية يوم إجراء وبقيمتها الاسمية أو الدفترية المقدرة مسبقا يوم المنح 

العملية، لذلك لم يمنح المشرع الجزائري حق اعتراض هذه الفئة )الدائنين( على قرار 

)كون وجود علاقة  ،الاستهلاك كما فعل في عملية تخفيض رأس المال غير المبرر بخسائر

 لمصلحتهم(.مباشرة لهم مع رأس المال باعتباره الحد الأدنى للضمان المقرر 

وتتلخص آثار هذه العملية في العلاقة الداخلية الرابطة بين الشركة ومساهميها، فينتج 

عنها بالنسبة للشركة الانتقاص من قيمة خصومها الداخلية المتمثلة في الأرباح واحتياطاتها 

حقيق أو اختفاء رصيد احتياطها الاختياري تماما من الميزانية إذا استعمل مبلغه الكلي في ت 

وتحول أسهمها المشكلة لرأس مالها من طبيعتها العادية إلى أسهم تمتع،  ،عملية الاستهلاك

ومن الجانب الآخر تتأثر وبالموازاة مع ذلك حقوق المساهمين نتيجة تغير طبيعة أسهمهم بعد 

إتمام عملية الاستهلاك أو تحولها الكلي من أسهم في رأس المال إلى أسهم تمتع تفتقد لبعض 

 .1الحقوق المقررة لسابقتها

 ،ولدراسة مدى تأثير هذه العملية على المساهمين باعتبارهم الطرف الثاني في العملية

 ،وبصفة خاصة مدى تأثير العملية على حقوقهم الأساسية المقررة لمصلحتهم مع الشركة

تأثير  ندرس في الأول منهما مدى ،سنحاول تقسيم مضمون هذا المبحث إلى مطلبين أساسيين

عملية الاستهلاك على الحقوق المادية للمساهمين المستهلكة أسهمهم، في حين نخصص 

الثاني منهما لدراسة مدى تأثير هذه العملية على حقوقهم المعنوية الأساسية المقررة لهم أيضا 

 مع الشركة.

 ثر عملية الاستهلاك على الحقوق المادية للمساهم.الأول: أ المطلب

ة المساهم في الشركة، وللمساهم في الشركة المساهمة حقوق يمثل السهم حص

والتزامات، ويعد جميع المساهمين سواء أكانوا من المؤسسين أم من المساهمين الذين اكتتبوا 

في أسهم الشركة عند طرحها للاكتتاب العام متساوون في الحقوق التي تمنحها لهم 

بصورة غير مباشرة من النصوص ويخضعون لالتزامات واحدة، وهذا الحكم يستفاد 
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 ،القانونية المنظمة للأسهم، والتي تستوجب أن تصدر هذه الأخيرة بنفس القيمة الاسمية

 .1وتكون متساوية في الحقوق والواجبات ولا يجوز التمييز بينها كأصل عام في ذلك

وعليه فإن السهم يخول لصاحبه مجموعة من الحقوق التي يستمدها من صفته 

، والتي لا يجوز حرمانه منها بنص في نظام الشركة أو بقرار يصدر عن الجمعية 2كمساهم

، 3ساسية التي يستمدها بصفته كشريكالعامة يكون من شأنه المساس بحقوق المساهم الأ

ويمكن التقريب بين هذه الحقوق الفردية للمساهم وحقوق الإنسان أو المواطن في الدولة التي 

 . 4ة احترامهايجب على السلطة العام

وتجدر الإشارة في هذا الصدد إلى أن القانون لم يحدد أو يعدد هذه الحقوق بصريح 

وإنما ترك أمر استخلاصها للقضاء من مجموع القضايا المثارة أمامه حول موضوع  ،النص

أو حقوق المساهمين في الشركة، ويمكن إجمال هذه الحقوق فيما  5حق المساهم في الشركة

 يلي:
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وز بأي حال فصل المساهم من الشركة إلا في حالات استثنائية محددة على سبيل الحصر  ذلك انه لا يجويترتب عن  -2

كحالة عدم إيفاءه بالقيمة المتبقية الغير مدفوعة من قيمة السهم، أما فيما عدى ذلك فإنه لا يجوز فصله من الشركة  
 والمساس بحقه في البقاء والاستمرار معها إلى حين حلها وانقضائها.

حيث ذهب  thallerوتجدر الإشارة إلى أن هذه الحقوق قد انضوت تحت لواء نظرية قانونية فقهية نادى بها الفقيه تالير -3

إلى أن للشركة المساهمة شخصية معنوية، وهي تشكل كائنا قانونيا متميزا له مصالحه الخاصة وإرادته المستقلة عن إرادة  
ة العامة للشركة بجواز تعديل النظام، إلا أن سلطة الهيئة المذكورة في إجراء  المساهمين، ومن ثم ينبغي الاعتراف للهيئ

التعديل هي ليست مطلقة، وإنما هي مقيدة بشرط عدم المساس بالحقوق الأساسية للمساهم، حيث لا يجوز للشركة إلغاؤها  
بشكل نظامي، الحق في عدم إقصائه  إلا بقبول المساهم، وهذه الحقوق كما حددها تالير هي: الحق في أن تعامله الشركة 

من الشركة، الحق في تحديد مسؤوليته في حدود القيمة الاسمية التي يملكها في الشركة، الحق في التصرف في أسهمه.  
بحيث أنه كان للفقه الحديث رأي آخر حول موضوع هذه  1913نوفمبر  22ولقد اختفت ملامح هذه النظرية بظهور قانون 

لهيئة العامة مجموع السلطات الموسعة إلا أنه قيد هذه السلطات عن طريق الاعتراف للمساهم بحقوق الحقوق، إذ اقر ل
أساسية لا يجوز المساس بها، وحاول هذا الفقه إيجاد موازنة بين المصالح المشروعة للشركة التي تقتضي التضحيات من  

الحديث نظرية الحقوق الأساسية للمساهم وأقام نظرية جانب المساهمين وبين المصالح المشروعة لهؤلاء، وقد طور الفقه 
 أكثر مرونة من النظرية القديمة كما وسع من قائمة الحقوق التي وضعها تالير.

وقد ذهبت بعض أحكام القضاء الفرنسي إلى تبني نظرية حقوق المساهم الأساسية من جديد حيث قررت محكمة باريس في 
وصفه شريكا قبل الشركة حقوقا ذات طبيعة مالية في رأس المال والفوائد  بان المساهم يملك ب 1954حزيران  2

والاحتياطي، وأخرى ذات طبيعة غير مالية تتمثل بالحضور في اجتماعات الهيئة العامة والتصويت على القرارات. انظر  
 .  23و 22حول هذا: فاروق جاسم إبراهيم، المرجع السابق، ص  

 . 319بق، صصفوت بهنساوي، المرجع السا  -4

مصطفى كمال طه، شركات المساهمة وشركات التوصية بالأسهم و الشركات دات المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام  -
 . 519، المرجع السابق، ص1954لسنة   26القانون رقم 

يكاد  الذي ) أي حق المساهم في مواجهة الشركة( وهوالحق وقد يثار التساؤل لدى البعض حول الطبيعة القانونية لهذا  -5
أن  يجمع الفقه حوله على أنه حق دائنية، فالمساهم المالك لهذه الحقوق دائن للشركة بسبب ما قدمه للشركة من حصة في  
تكوين رأسمالها، والمساهم لا يملك هذه الحصة كما أنه لا يملك أي جزء من أصول الشركة التي تبقى ملكيتها للشركة 

 . 146مرجع السابق، صكشخص معنوي.انظر: حسام عيسى، ال

صف هو الآخر على أنه ذو طبيعة خاصة فهو حق احتمالي لا يتحقق إلا بتوافر مجموعة من الشروط وحق الدائنية هذا يو
التي أقرها القانون واتفق عليها الفقه، فحق المساهم على الربح مثلا حق احتمالي لا يتحقق إلا إذا حققت الشركة فعلا  

ر عن جمعيتها العامة يقضي بهذا التوزيع ويقره كما أن حق المساهم على فائض التصفية من  أرباحا، وبشرط صدور قرا
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حق المساهم في أن تحدد مسؤوليته بقدر المبلغ الذي قدمه، وحقه في الحصول على  -

 نصيب من أرباح الشركة السنوية المقرر توزيعها.

الحق في المشاركة في ناتج تصفية موجودات الشركة عند انقضائها وبقاء ما يمكن  -

 توزيعه.

الة التخارج أو الحق في التنازل عن السهم والخروج من الشركة، أو ما يسمى بح  -

 الانسحاب.

 الحق في إدارة أعمال الشركة وتسييرها. -

 الحق في البقاء في الشركة والاستمرار معها إلى غاية انقضاءها وحلها. -

وحق توجيه الأسئلة إلى مجلس  ،الحق في التصويت في الجمعيات العامة أو التمثيل فيها -

 الإدارة.

 الداخلية المتعلقة بالشركة.الحق في الإعلام وحق الحصول على المعلومة  -

حق الطعن في قرارات الجمعية العمومية المخالفة للقانون أو نظام الشركة، وحق رفع  -

 دعوى المسؤولية على المديرين بسبب أخطاء تسييرهم.

والملاحظ في هذه الحقوق أنه يمكن تقسيمها من حيث طبيعتها إلى حقوق مالية أو مادية 

أو كما يسميها البعض بالسياسية، فمن الحقوق المعنوية نذكر  ،وأخرى معنوية أو لامادية

و نقيضه المتمثل في حق ازل عن السهم والخروج من الشركة على سبيل المثال الحق في التن 

المساهم في البقاء والإستمرار في مشروع الشركة ما اقتضت مصلحته ذلك، والحق في إدارة 

رتها، والحق في التصويت على قرارت جمعياتها الشركة وتسييرها بالاشتراك في مجالس إدا

والحق في الإعلام والاطلاع على وثائقها المالية والمحاسبية، بالإضافة إلى الحق  ،العمومية

 وحق رفع دعوى المسؤولية على أعضاء التسيير. ،في الطعن في قرارات جمعياتها العمومية

لحصول على نصيب من هذا من جهة، وحقوق مادية تتمثل في حق المساهم في ا

الأرباح واحتياطات الشركة القابلة للتوزيع، وحقه في اقتسام فائض موجودات الشركة عند 

تصفيتها وانقضائها، ويعد حق المساهم على الأرباح من أهم الحقوق التي يتمتع بها المساهم 

ه من فهو الغرض الذي يهدف إليه من اشتراكه في الشركة، بحيث يمكن القول بأن ما عدا

 .1حقوق )سواء كانت مادية السابق الإشارة لها أو معنوية( قد تقررت لتمكن للمساهم قدسيته

 

موجودات الشركة هو حق الآخر حق احتمالي فهو لا يستحق إلا عند تصفية الشركة وبشرط توافر لديها من الأصول 
 الصافية المتبقية بعد سداد دين الدائنين ما يلبي ويسد هذه الحاجة. 

 . 590يونس، المرجع السابق، صعلي حسن -1

لا يجوز بأي حال من الأحوال حرمان المساهم من نصيبه هذا في الأرباح أو في فائض  هذا وتجب الإشارة  إلى أنه  -

لذي يهدم أحد الأركان الموضوعية الخاصة في الشركة  ا إلا كانت الشركة باطلة بوصفها تنطوي على شرط الأسد،والتصفية

انظر مصطفى كمال طه، شركات المساهمة وشركات التوصية بلسهم و الشركات  رباح والخسائر.المتعلق باقتسام الأ
 . 519، المرجع السابق، ص1954لسنة  26دات المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام القانون رقم  

ألا وهما المال   ويتضح أيضا من خلال ما ورد أعلاه أن حقوق المساهم الأساسية ترتكز على أساسين أو عاملين مهمين -
والسلطة، فالحق المالي يترجم في حقه في الأرباح، والسلطة تتولد بموجب ملكيته للسهم، ومن ثم فإن الجمعية العامة غير  
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ترتيبا لذلك سنحاول من خلال هذا المطلب معالجة أهم الحقوق المالية المقررة 

والتي تتأثر تأثيرا مباشرا بعملية استهلاك أسهم رأس المال ومنح بدلها أسهم تمتع  ،للمساهم

أقل حظا من سابقتها في بعض الحقوق، مبينين أهم الحقوق التي يمكن أن تتأثر  ذات نصيب

أي لكل المساهمين ممن ) بالعملية عن غيرها من الحقوق التي تبقى مقررة لجميع المساهمين

 استهلكت أسهمهم أو التي لم تستهلك بعد(.

 الاستهلاك على ذلك.ثر عملية لمساهم في الحصول على نصيب من الأرباح وأولا: حق اأ

قصى ربح ممكن لكي تتمكن من الاستمرار في البقاء ن هدف الشركة هو تحقيق أإ

رباح ص النقدية والعينية هو اقتسام الأالهدف من تقديم الحصمنها، و  تحقيقا للغاية المرتجاة

 1.هدف مشترك لكل من المساهمين والشركةإذن فالربح ، والخسائر

ي أو الحصول على نصيب من الأرباح يعد من أهم الحقوق وحق المساهم في تلق    

أو انضمامه  2التي يتمتع بها، والهدف الرئيسي الذي يسعى لتحقيقه من خلال اشتراكه فيها

لها، وذلك إما بالاكتتاب أو المساهمة في تكوين رأس مالها بحصة معينة )نقدية أو عينية(، أو 

يب من أسهمها نتيجة تنازل الآخرين له، ويعد عن طريق شرائه لحصة من رأسمالها أو نص

هذا الحق )أي الحق في الربح( كما يصفه أغلب الفقه أحد أهم الحقوق الأساسية الثابتة 

اء كانت شركات مدنية أو المقررة للشريك أو المساهم في أي نوع من أنواع الشركات سو 

موال(، وهذه نتيجة تجارية )والتي سواء كانت هي الأخرى شركات أشخاص أم شركات أ

 منطقية ناتجة عن استثمار المساهم لحصته أو مشاركته  في مشروع أو غرض الشركة.

 

العادية لا تملك أي سلطة  في تعديل أي حق من الحقوق الأساسية المقررة للمساهم السابق ذكرها، فهي بمثابة قيود قانونية 
التعديل، ويجب عليها احترامها، وبذلك فهي لا تملك حق تعديل النظام الأساسي وحرمان أصحاب أي  ترد على حقها في 

نوع من أنواع الأسهم من الحق في التصويت أو الحق في الحضور، أو الحصول على الأرباح أو الحق في رفع دعوى  
المساهمين فيها، وأيضا فان هناك قيدا   المسؤولية على أعضاء مجلس الإدارة أو غيرها من الحقوق التي يتساوى جميع

آخر لا يجوز للجمعية العامة غير العادية تجاوزه عند تعديل حقوق المساهمين، وهو عدم جواز زيادة التزامات المساهمين 
ام  إلا إذا وافق جميع المساهمين على أي تعديل يترتب عليه زيادة التزاماتهم. انظر حول  هذا: رحاب محمود الداخلي، النظ

 .  235القانوني لدور الجمعيات العمومية في إدارة شركات المساهمة، المرجع السابق، ص
محمد اسعد، صدقي محمد أمين عيسى، هدى عصمت محمد أمين، الحقوق المالية للمساهم في شركة المساهمة الخاصة    -1

(، كلية القانون، جامعة ilic 2018الثالث للقضايا القانونية ))دراسة تحليلية(، مجلة القانون والسياسة وقائع المؤتمر الدولي 

 . 388، ص2018/ 10/05اربيل  -ايشك
 . 77كريمة مفتاح الهادي، المرجع السابق، ص-2

-MAURICE COZIAN et ALAIN VIANDIER, Droit des sociétés, libraire de la cours la cour de 
cassation, troisième édition 1990, PP 253.254. 

وهنا لابد من التأكيد على أن الأرباح ليست يقينية ثابتة، وإنما هي متغيرة واحتمالية فهي تزيد أو تقل تبعا لنتائج  -
العمليات التي تقوم بها الشركة خلال السنة المالية، مما يعني أنه ليس من المؤكد أن يتم توزيع الأرباح، إذ قد لا تتوفق 

اح لا بل إنها تمنى بخسائر، الحال الذي لا يجوز معه لها أن توزع أية عوائد تحت طائلة الشركة في تحقيق أية أرب
المسؤولية عن السهم تحت بند الأرباح لأنه يمكن أن يؤول نشاط الشركة إلى الخسارة، والقاعدة العامة هنا أنه لا يجوز  

براهيم فليح الزبيدي، حق المساهم في شركات  للشركة توزيع الأرباح ما لم تحقق هذه الشركة أرباحا. انظر: سلطان ا
المساهمة في الحصول على الأرباح، مذكرة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة الماجستير في القانون، كلية الحقوق  

 .  11، ص 2016-2015جامعة الإسراء، الأردن،  
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ويستند هذا الحق )بمعنى الحق في الربح( في شرعيته على حكم النصين القانونيين 

التي تعرف الشركة عموما بأنها عقد بمقتضاه يلتزم  ،من ق.م.ج 416الوارد أولهما في المادة 

طبيعيان أو اعتباريان أو أكثر على المساهمة في نشاط مشترك، بتقديم حصة من  شخصان

أو تحقيق اقتصاد أو بلوغ هدف اقتصادي ، بهدف اقتسام الربح الذي قد ينتجمال أو عمل 

ذي منفعة مشتركة، وعلى ذلك فإن اقتسام الأرباح والخسائر المشتركة يعد أحد أركان 

الخاصة التي لا تقوم بدونه، بحيث تعد الشركة باطلة بطلانا مطلقا الشركة الموضوعية 

من ق.ت.ج التي  42مكرر  715بتخلف هذا الركن، أما النص الثاني فلقد تضمنته المادة 

قضت بمنح الأسهم العادية علاوة على باقي الحقوق المقررة على الأسهم )من حق المشاركة 

هيئات التسيير أو عزلها والمصادقة على كل عقود  في الجمعيات العامة، والحق في انتخاب

أو تعديله بالتناسب مع حق التصويت الذي بحوزتها  ،الشركة أو جزء منها وقانونها الأساسي

رباح عندما تقرر الحق في تحصيل الأ ،بموجب قانونها الأساسي أو بموجب القانون(

 منها. و جزء نى الأرباح( أ) بمع الجمعية العامة توزيع كل الفوائد الصافية المحققة

وعليه فإنه يبقى الهدف الرئيسي الذي ترمي إليه الشركة مهما كان نوعها )كما تقدم( 

هو تحقيق الأرباح الناتجة عن استثمار أموالها وتوزيعها على الشركاء، فالحصول على 

في شركة الربح هو الغاية الأساسية التي يهدف إليها كل شريك بائتمانه إلى الشركة خاصة 

حيث تقتصر نية المساهمة في الإشتراك على تقديم حصة وانتظار توزيع الأرباح  ،المساهمة

، غير 1في آخر السنة المالية، والمضاربة على الحقوق المسلمة له من الشركة مقابل الحصة

أن هذا الحق لا يمكن إبقاءه على عمومه مطلقا إذ تحكمه في الغالب من الحالات ضوابط 

 ، وذلك ما أرجع  الفقه الحديث سببه2ية معينة تتعلق أساسا بمسألة توزيعه على مستحقيهقانون

)أي سبب تقييد الحق في الربح( إلى تخلي المساهمين عن السلطة في الشركة لصالح مجلس 

الإدارة، وتبعا لذلك فإن الحقوق المالية لهؤلاء المساهمون تعرضت لنفس المصير، ومن ثم 

إذ يتأثر بمدى الاستقطاعات التي تجريها الشركة على  ،الأرباح ليس مطلقاأصبح الحق في 

أرباحها، وبذلك لا يستطيع المساهم التمسك بحقه في الأرباح عند نهاية كل سنة مالية، إذ 

يوضع تحت سلطة الجمعية العمومية كامل الحرية في تقرير توزيع أو عدم توزيع أرباح في 

وتخصيصها لتكوين احتياطات واقتطاعات هامة بالنسبة للشركة،  ،3سنة من السنوات أو أكثر

 ،وذلك ما يسمى بسياسة التمويل الذاتي أو اعتماد الشركة على مواردها المالية الداخلية

وحسن استخدامها لأغراض تطويرأو إنقاض مشروعها وإقالته من التعثر في حال ما اقتضت 

مر الذي من شأنه أن يؤدي إلى تضائل حظ أو استدعت الظروف أوالضرورة ذلك، وهو الأ

المساهم في الحصول على نصيبه من الربح السنوي، بل يؤدي في بعض الأحيان إلى الحد 

 
 . 14، 13حلوش فاطمة أمال، المرجع السابق، ص -1
ية لا ترقى إلى الحد الذي يمنع المساهم من الحصول على نصيبه من الأرباح التي حققتها وهي بالتأكيد قيود تنظيم -2

 الشركة. 
 . 84محمد عمار تيبار، المرجع السابق، ص-3
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قد تكون لسنة  مالية  أو اثنتين أو أكثر من ذلك بحسب تقدير جهاز ) منه نهائيا لفترة معينة

ؤل أو النقاش حول ما مدى التسيير ورأي الجمعية العامة حول ذلك(، وهذا ما يثير التسا

في الحالات العادية أي بالنسبة لربح في الشركة المساهمة عموما )أحقية المساهم على ا

      للمساهم المالك لأسهم في رأس المال(، وفي حالة استهلاك أسهمه بصفة استثنائية خاصة

 (.وذلك بالنظر إلى تحول طبيعة أسهمه من أسهم في رأس المال إلى أسهم تمتع)

وحول ذلك يمكننا القول أنه في مسألة توزيع الأرباح كأصل عام أنه إذا حققت الشركة 

فعلا أرباحا خلال سنتها المالية فهي لا تستأثر بها لوحدها بل يتعين عليها توزيعها سنويا على 

ويقع باطلا كل  ،المساهمين كلما كان ذلك ممكنا، فلا يجوز للنظم الأساسية أن تحد من ذلك

يحظر أي توزيع للأرباح لأنه يخالف وظيفة الشركة ذاتها، ومن ثمة فإنه لا يجوز  شرط

إطلاقا للجمعية العمومية أن تمس بهذا الحق مساسا خطيرا من شأنه أن يفقد المساهم هذا 

الحق أو يجعل قيمته ضئيلة أو وهمية، وإنما يجب أن يكون قرار الجمعية العامة معتدلا 

ي يوجبها حسن التبصر بشؤون إدارة الشركة حتى لا يمحق حق وسليما في الحدود الت 

المساهم في الحصول على نسبة عادلة من الأرباح، وإلا كان له الاعتراض على ذلك وطلب 

، كما أنه لا يجوز من جهة أخرى 1توزيع هذه الأموال التي امتنعت الشركة عن توزيعها

 .2من أداء التزاماتها النقدية في مواعيدها توزيع هذه الأرباح إذا ترتب عن ذلك منع الشركة

وحماية  ،وفي إطار هذه المعادلة التي تقتضي حماية حق المساهم على الربح من جهة

ت به مصالح الشركة من جهة أخرى، فإنه يقع نصيب المساهم في الأرباح )بحسب ما قض

م القضائية الصادرة  ظمة لهذا الموضوع، والعديد من الأحكاان مجموعة النصوص القانونية ال

عن المحاكم المختصة في ذات الشأن( على الربح المحقق فعليا الناتج عن العمليات التي تمت 

خلال السنة المالية المنصرمة، والتي تكون عبارة عن قيم محصلة أو قريبة التحصيل، أو 

على  التي يمكن اعتبارها بمثابة نقود في الخزينة، وعلى ذلك لا يشترط لتوزيع الربح

، وهو ما يطلق 3المساهمون أن تكون الشركة قد قبضته بالفعل متى كان ذلك وشيك الحدوث

 
 . 592ص ، السابقعلي حسن يونس، المرجع  -1
 . 269ص،  عبد الحميد الشواربي -2
 . 749ص، 1960، الشركات التجارية، د.ط، دار الفكر العربي، مصر، علي حسن يونس -3

ويلاحظ في هذا الصدد إلى أنه هناك فرق بين الربح الناشئ عن الميزانية والربح القابل للتوزيع في شركات المساهمة،  -
نقدية أو قيم أوشكت فلا يجوز توزيع الربح وهو شرط منصوص عليه في القانون الفرنسي إلا إذا كان مكونا من أموال 

 على أن تصير نقودا، فلا يوزع ثمن عقار باعته الشركة ويحول دون قبضه عقبات كثيرة كربح على المساهمين.
فلا تشمل أرباح المشروع على الأرباح العادية المتأتية من الاستغلال فحسب، بل تشمل أيضا الأرباح العادية المتأتية من  

لى الأقل إذا كان التصرف فيها يدخل في غرض الشركة، ويؤيد هذا المبدأ أن ينص التصرف في الأموال المستغلة ع
السنوي للشركة فلا يقتصر هذا النص على الدخل   produitsالقانون النظامي على أن أرباح الشركة تتكون من الناتج 

revenues هذا حكم محكمة  فحسب، بل يشمل كل ما تحصل عليه الشركة من أعمال تدخل ضمن غرضها. راجع حول

 . 50. مأخوذ عن: مصطفى كامل وصفي، المرجع السابق، ص328  -37م  1925ابريل  9الاستئناف المختلطة ب 

هنا ويثار التساؤل حول إمكانية توزيع أرباح لم تتحقق فعليا على العكس من تلك قريبة التحصيل، إذ يلاحظ أن غالبية  -
هذا الشأن، فلم تقرر توزيع الأرباح غير المتحققة، لأن في ذلك الأمر  التشريعات قد أخذت بمبدأ الحيطة والحذر في 

مخاطر كبيرة لو تم إجازة توزيع أرباح غير متحققة تتمثل في إمكانية انخفاض القيمة السوقية لأصول الشركة عن الثمن  
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والذي يشمل بمحتواه الأرباح الصافية السنوية، أي  ،عليه قانونا بالربح القابل للتوزيع

وذلك بعد خصم جميع  ،الأرباح الناتجة عن العمليات التي باشرتها الشركة خلال السنة المالية

كاليف اللازمة لتحقيق هذه الأرباح، وبعد حساب وتجنيب كافة الإستهلاكات الت 

والمخصصات التي تقضي الأصول المحاسبية بحسابها وتجنيبها قبل إجراء أي توزيع بأية 

صورة من الصور، على أن يستنزل منها ما يكون قد لحق برأس مال الشركة من خسائر في 

نها سنويا لتكوين الاحتياطي القانوني والنظامي للشركة ، كما يجنب جزء م1السنوات السابقة

 لشركة(.لفصل الخاص بالاحتياطات المالية في االسابق الحديث عنه )في ا

وعلى الرغم من ذلك فإنه قد لا يكون كافيا أن تكون للشركة مبالغ كافية للتوزيع لثبوت 

مة العادية باعتماد ميزانية حق المساهم على الربح، بل يجب أن يصدر قرار من الجمعية العا

، وغيرهم من أصحاب ، وتعيين القدر القابل للتوزيع من الأرباح على المساهمين2الشركة

كأعضاء مجلس الإدارة ورئيسه الذين لهم الحق في قيمة المكافآت السنوية على الحقوق فيها )

العاملين  ونصيب حاملي حصص التأسيس في الشركة وأجور ،أعمالهم التسييرية للشركة

(، أي أنه لا ينشأ ويتأكد حق المساهم وغيره من ذوي 3وغيرهم ممن لهم الحق على الأرباح

 4الحقوق في الربح إلا من تاريخ اعتماد الجمعية العامة للربح.

وكان هناك فعلا ما يمثل هذه  ،أي اعتماد الجمعية العامة للربحومتى تحقق ذلك )

الأرباح من قيم مالية فعلية حقيقية(، فإنه يتقرر على مجلس الإدارة اقتراح طريقة لتوزيع هذه 

 

اقب عليه قانونا. انظر حول هذا:  المقدر من قبل الخبراء عند إعادة التقييم، وعندئذ يكون الربح الذي تم توزيعه وهميا يع
  1997لسنة  22لينا مصطفى حسن بدران، النظام القانوني لرأس مال الشركة المساهمة الخاصة في قانون الشركات رقم 

وتعديلاته، مذكرة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة الماجستير في القانون الخاص، قسم القانون الخاص، كلية  
 .   117، ص2016الأوسط، الأردن، آب  الحقوق، جامعة الشرق

 . 683، المرجع السابق، ص2014سميحة القيلوبي، الشركات التجارية، الطبعة السادسة،   -1

وذلك لأن الربح الصافي ليس حقا خالصا للمساهمين، وإنما يجوز الاقتطاع منه لغرض تقرير مركز الشركة ودعم   -
بمبدأ ثبات رأس المال باعتباره مجموعة القيم الاسمية للسهم وضمان   أعمالها، إذ تقتضي الأصول العامة المتعلقة

الدائنين، وذلك في غير الأحوال التي يجوز فيها زيادته أو إنقاصه أن تبادر الشركة إلى جبر ما يعتريه من نقص في حالة  
شركة في جانب الخصوم  الخسارة قبل توزيع أي ربح ما لم يتخذ قرار بخفضه، وتوضع مصاريف هيئات الإنتاج في ال

مايو   22وتخصم من الناتج قبل تحديد الأرباح. راجع في هذا الصدد حكم محكمة مصر التجارية المختلطة الصادر في 

 . 51ص، المرجع السابق، أخوذ عن:  مصطفى كامل وصفي. م225 -16ج 1926
راجعتها لغرض التيقن من وجود مبالغ وذلك بعد تحقق هذه الهيئة وقبل إصدارها لهذا القرار من صحة الحسابات وم-2

قابلة للتوزيع فعليا حتى توافق على هذه الحسابات وتحدد الحصص الممنوحة للمساهمين تحت شكل أرباح ،وكل ما لا 
، وعلى ذلك فانه يقع كالتزام أصيل   من ق.ت.ج ربحا صوريا وهمي 723يتفق مع هذه القواعد يعتبر طبقا لنص المادة 

ة او المديرين بحسب الحالة العرض على الجمعية العامة جميع الأوراق والمستندات المثبتة لحالة  على مجلس الإدار
الشركة ومقدار الأرباح والخسائر، وهذه الأوراق هي محضر الجرد والميزانية وحساب الاستغلال العام وحساب النتائج 

من   717و 716بين حول ذلك تطبيقا لأحكام المادتين والميزانية أي حساب الأرباح والخسائر وتقارير المدييرين والمراق

 ق.ت.ج .  
 من .ق.ت.ج. 723طبقا لنص المادة  -3

 . 189شكري حبيب شكري وميشال ميسكالا، المرجع السابق، صوفي ذات الشأن  -
 .  74كريمة مفتاح الهادي، المرجع السابق، ص -4

 . 40ص -22مجموعة أحكام النقض لسنة  1971/ 30/11بتاريخ المقتبس من حكم محكمة النقض المصرية الصادر  -



 : الآثار القانونية المترتبة عن تحقق عملية استهلاك الأسهم.الثاني الفصل

 

 229 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

، وذلك بمراعاة أحكام نظام 1الأرباح من السنة المنتهية وحتى ما كان منقولا من السنة السابقة

ا، وإلى أن تصادق الجمعية الشركة مع تعيين تاريخ صرف هذه الأرباح المراد توزيعه

العمومية على حصة الربح الواجبة التوزيع لا يكون هنا للمساهم سوى حق احتمالي يتأكد 

بحصول هذه المصادقة، أما إذا صدر قرار الجمعية النهائي القاضي بتوزيع هذه الأرباح أو 

وفقا لأحكام عن مجلس الإدارة في حالة ترك أمر تقدير هذا التوزيع له وتم الإعلان عنه 

فإن هذه الأرباح تصبح حقا مكتسبا للمساهمين تلتزم الشركة بدفعها في أجل قانوني  ،القانون

، فإذا تخلفت 2أقصاه تسعة أشهر بعد إقفال السنة المالية، ويسوغ مد هذا الأجل بقرار قضائي

وحتى ولو الشركة عن الدفع في هذا الميعاد المحدد جاز للمساهم حق المطالبة به قضائيا، 

، 3أممت الشركة تأميما كليا يكون هنا القضاء مختصا بتحديد هذه الأرباح وفق ما ثبت لديه

وإذا أفلست الشركة بعد المصادقة على توزيع الأرباح وقبل توزيعها فلا يجوز لهؤلاء التقدم 

ه في في التفليسة بأنصبائهم في الربح بوصفهم دائنين للشركة، أما إذا تسلم المساهم نصيب 

الربح فقد أصبح حقا مكتسبا له لا يجوز استرداده منه ولو منيت الشركة بخسارة في السنوات 

 .4التالية طالما أن المساهم حصل على ربح حقيقي غير صوري

 
الربح القابل للتوزيع أو موضوع التوزيع الذي يمكن أن ينشأ للمساهم حق مباشر عليه  وحول هذا يمكن القول أن مصادر -1

أربع حسابات  الربح الصافي فقط بل هو يشمل يمكن حصره في لا فإنه  ،بعد اقراره من طرف الجمعية العامة بطبيعة الحال

 متحدة في تكوين حساب الربح القابل للتوزيع.ومتباينة في التخصيص مختلفة و أساسية

وهي المبالغ المضافة لذمة الشركة الممثلة لمحصلة نشاطها الايجابي نتيجة  ،فالحساب الأول الرئيسي هو الأرباح الصافية 

المخصصات الواجب و تجنيب كافة الإستهلاكاتولتحقيقها وذلك بعد خصم التكاليف الضرورية  ،العمليات التي باشرتها

 إجرائها قبل أي توزيع بأي صورة من الصور. 

أما الحساب الثاني فيتمثل في الحساب الاحتياطات التي تملك الجمعية العامة مكنة التصرف فيها بموجب نصوص القانون  

 وضاع المال الاحتياطي الذي يجرى التوزيع منه.ويجب أن يتضمن قرار الجمعية في هذا الشأن بيان بأ ،أو النظام

 ،وفيما يخص الحساب الثالث فهو متعلق بأرباح الشركة المتأتية نتيجة بيع أصل من الأصول الثابتة أو التعويض عنها 

دم فيجوز للجمعية العامة بناء على اقتراح مجلس الإدارة توزيع نسبة من هذه الأرباح وذلك بشرط ألا يترتب على ذلك ع

ويرفق باقتراح التوزيع تقرير مراقبي  ،تمكين الشركة من إعادة أصولها إلى ما كانت عليه أو شراء أصول ثابتة جديدة

الحسابات بشأن النسبة التي توزع من الأرباح ومدى كفاية ما يتبقى من ناتج الأصل الثابت أو التعويض عنه لإعادة أصول  

 الشركة إلى ما كانت عليه. 

 722الحساب الرابع فهو حساب الأرباح المنقولة التي تعتبر كذلك مصدرا للأرباح القابلة للتوزيع تبعا لنص المادة أما عن 

من ق.ت.ج فهي تمثل نتيجة النشاط الايجابي المؤجل من طرف الجمعية العامة تخصيصه كأرباح قابلة للتوزيع أو 

الية السابقة أي أرباح منقولة أو مرحلة إلى حين اتخاذ قرار  احتياطات وبقي تحت طبيعة أرباح السنة أو السنوات الم

يمكن إضافتها إلى حصة الأرباح الصافية لتحديد قيمة الأرباح القابلة للتوزيع فتقرر عندئذ الجمعية العامة  ، بحيثتحويلها

 إما توزيعها كأرباح أو ترحيلها من جديد لسنة مالية أخرى. 
 ق.ت.ج.  724انظر المادة  -2
 . 410ص، المرجع السابق، جب عبد الحكيم سليمر -3
 . 418ص، السابق عبد الحكم محمد عثمان، المرجع-4

من ق.ت.ج.التي يستفاد من أحكامها بأنه لا يجوز طلب استرداد الأرباح التي توزع على المساهمين   726انظر المادة  -

بيل الأرباح غير المشروعة التي لابد من استردادها من  إلا إذا كانت مخالفة لأحكام القانون، وتعتبر الأرباح الصورية من ق
المساهمين سواء كان المساهم حسن أو سيء النية بالإضافة إلى جزاءات جزائية توقع على أعضاء مجلس الإدارة. انظر:  

الرابع، المجلد   بيلامي نسرين، مظاهر المساواة في الحق في الأرباح، المجلة الأكادمية للبحوث القانونية والسياسية، العدد
 . 127الأول، دون سنة، ص
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وتوزع الأرباح المقرر توزيعها نهائيا على المساهمين مبدئيا بحسب ما يحدده نظام 

، مع مراعاة مزايا الأسهم ومدى ما 2يات المقررة للدفع وبإتباع إحدى الكيف ،1الشركة الأساسي

، ولا يشترط أن توزع الأرباح بالتساوي على الشركاء وأن يكون 3تخوله لأربابها من حقوق

نصيب المساهم في الربح بنسبة حصته في رأس المال، فإذا تم اعتماد طريقة محددة في 

أما إذا لم يبين  ،ة السنوية التوزيع بمقتضاهاالقانون الأساسي وجب على الجمعية العامة العادي 

عقد الشركة نصيب كل واحد من الشركاء في الأرباح يكون نصيب كل شريك بنسبة حصته 

 .4في رأس المال وهو ما يعرف بالتوزيع النسبي

هذا وكخلاصة لما جرى بيانه يمكننا القول أن ما سبق التعرض له في هذا الجزء  

مثابة التنظيم القانوني لحق المساهم على الربح داخل شركة المساهمة الأخير المتقدم يعد ب 

بصفة عامة، وهو بالفعل ما تم إقراره والتعارف عليه في أوساط الفقه التجاري من أصول 

وطبيعة حقهم عليها  ،حول موضوع تنظيم حق المساهمين على الأرباح في شركة المساهمة

توزيعها عليهم بصورة عامة، ويترتب عن هذا القول والكيفيات والأشكال المقررة ل ،ومداه

نتيجة مفادها أن القواعد المتقدمة تسري على المساهمين حاملي الأسهم العادية في الشركة 

أي على عامة المساهمين فيها، غير أن هذه القاعدة تبقى قاعدة عامة كما تقدم القول أي أنها 

لة وجود طائفتين من أصحاب الأسهم )أسهم عادية تشمل استثناءا، والاستثناء هاهنا يتعلق بحا

في رأس المال وأسهم استثنائية تسمى بأسهم التمتع(، وذلك ما تطرحه كنتيجة أو أثر عملية 

وتحويلها من أسهم في  ،استهلاك الأسهم السابق بيان أثرها على طبيعة الأسهم داخل الشركة

سمية الممثلة لها في رأس المال إما بصفة رأس المال إلى أسهم تمتع سبق استرجاع قيمتها الا

 جزئية أو كلية.

 
حدد في العقد الأساسي  رباح تطريقة معينة لتوزيع الأن على اتفاق الشركاء فيما بينهم على فلقد جرت العادة في هذا الشأ  -1

أحيانا لا ينص وضمنوه في النظام الأساسي للشركة، غير أنه ذن بناء على  ما اتفق عليه الشركاء للشركة فتوزع الأرباح إ
عقد الشركة على نصيب الشركاء في الربح وفي هذه الحالة يجب أن يكون نصيب الشريك في الربح بنسبة حصته في  

انظر حول هذا: فتات فوزي، قواعد توزيع الأرباح وتحمل الخسائر في الشركات التجارية في القانون   .رأس المال
 .   62(، ص 2006الجزائري، مجلة الحقيقة، العدد الثامن) ماي 

فيكون هذا الدفع إما على شكل دفعات مسبقة تحت الحساب أو دفعا نقديا في شكل أموال يتلقاها المساهم أو عن طريق  -2
الدفع العيني فيما يقابل هذه الأموال من قيم عينية أو عن طريق منحه أسهم جديدة تضاف إلى أسهمه القديمة في رأس  

 و عن طريق منحر طريقة التوزيع ) إما على شكل دفعات مسبقة أو الدفع النقدي أو العيني أالمال، على أن يترك أمر تقري
( إلى سلطة الجمعية العامة أو مجلس الإدارة أو مجلس المديرين بحسب الأحوال. س المالفي رأ سهم جديدةالمساهمينل

 .من ق .ت.ج( 1ف  724انظر حول هذا: نص المادة 
توزيع جراء أي ا الحصول على نسبة من الربح قبل إربابهلشركة ممتازة من حيث أنها تخول لأهم اسفإذا كانت بعض أ -3

سهم على أنه إذا لم يكف الربح الصافي لحصول أرباب الأن ينص في نظام الشركة على الأسهم العادية شيئا، ويجوز أ
رباح السنوات اللاحقة. انظر علي حسن  من أ ي منهاالممتازة على النسبة المقررة لهم على الربح كان لهم استيفاء الباق

 . 750ص، المرجع السابق، 1960، الشركات التجارية، يونس
 . 44ص، المرجع السابق، سماءويراد أ بن-4

من ق.م.ج. إذا لم يبين عقد الشركة نصيب كل واحد من الشركاء في الأرباح والخسائر كان  2، 1ف 425انظر المادة  -

 ة حصته في رأس المال. نصيب كل واحد منهم بنسب
فإذا اقتصر العقد على تعيين نصيب الشركاء في الأرباح وجب اعتبار هذا النصيب في الخسارة أيضا وكذلك الحال إذا  

 اقتصر العقد على تعيين النصيب في الخسارة. 
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وعليه فان هذا الوضع قد يثير تساؤلا هاما محوريا يتمثل في ما هو مصير حقوق 

أصحاب أو حملة أسهم التمتع )الذين استرجعوا أو استردوا قيمة أسهمهم الاسمية بصورة 

م نفس القواعد العامة المقررة على جزئية أو كلية( على الأرباح في الشركة، فهل تسري عليه

المساهمين مالكي الأسهم العادية في توزيع الأرباح عليهم، أم أنهم يشكلون استثناءا أو 

خروجا عن هذه القواعد العامة فلا يحق لهم الحصول على نصيب في الأرباح )بحكم 

ا في رأس المال(، امتلاكهم لطائفة شاذة من الأسهم سبق استرجاع قيمتها الاسمية الممثلة له

أم أنهم يخضعون لتنظيم قانوني خاص متميز فيما يتعلق بحقهم في اقتضاء نصيب من 

 الأرباح التي تحققها الشركة.

للإجابة على هذا التساؤل يمكننا القول بأنه يلزمنا بداية الاتفاق على مبدأ عام ألا وهو 

بعد  1العلاقة بينهم وبين الشركة أن المساهم أو المساهمين الذين استهلكت أسهمهم لا تنقطع

تحقق الاستهلاك، وذلك ما ينفي أو يهدم فرضية سقوط حق المساهم على أرباح الشركة 

إذ يحل المشتري  ،في عملية الشراءك أسهمه، وذلك ما هو على عكس الوضع بمجرد استهلا

وقه الناتجة عن المتنازل له عن طريق البيع  مكان المساهم البائع أو المتنازل في جميع حق

 أو التي يمنحها السهم لمالكه بما فيها الحق في الأرباح التي تحققها الشركة. ،السهم

فإن المساهم المستهلكة أسهمه يبقى ذو صلة مع الشركة الهامة وبناء على هذه القاعدة 

استهلاك إلى غاية حلها وتصفيتها، وهذه الخاصية تعد من أهم الخصائص المميزة لعملية 

الأمر الذي يبقي  ،الأسهم عن باقي العمليات المتعلقة أو الواقعة على أسهم رأس مال الشركة

له الحق في الاستفادة من جميع الحقوق المرتبطة بهذه الصلة أو الصفة بما فيها حصته في 

رجع ، وذلك بحسب ما يحدده نظام الشركة باعتباره الم2الأرباح السنوية التي تحققها الشركة

بإستثناء حق تقاضي القيمة الاسمية ، 3أسهم التمتع للمساهمين من حقوق في تحديد ما تخوله

 
منح المساهمين لأسهم وذلك ما يبرر مسالة منحهم أسهم تمتع بدل أسهمهم في رأس المال وتعود العلة في ذلك )أي في -1

 تمتع( إلى ما يلي: 
/ أن الشركة لا تملك حق إخراج مساهم سدد أو وفى بكامل التزاماته برد قيمة أسهمه إلا في حالة وجود نص صريح في  1

 نظام الشركة. 
ينقص  / أنه من الغبن أن يحرم المساهم من شركته الناجحة ما دام كان استهلاك الأسهم  يقتطع من الأرباح دون أن2

 رأس المال بهذا الاستهلاك.
 / كما أنه لو استهلكت معظم أسهم الشركة لتركز رأس مال الشركة في يد بقية ضئيلة دون حق. 3

/ وقد تثار عقبة قانونية تتمثل في معرفة من هو صاحب الحق في أرباح الشركة وفي أموالها عند التصفية في حالة إن  4

مساهم الذي استهلكت أسهمه أسهم تمتع بدل من أسهم رأس المال المستهلكة، وبذلك لا  استهلكت جميع الأسهم، لذا يمنح ال
تنقطع صلته بالشركة ويبقى مساهما بها كما كان قبل تغيير سهمه. انظر حول هذا: معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان،  

 .   102المرجع السابق، ص
 . 347-.346ص، قصفوت بهنساوي، المرجع الساب -2
 . 348ف محمد الفقي، المرجع السابق، صعاط-3

إذ يكون لحامل أسهم التمتع حصة أو نصيب في الأرباح بالقدر المحدد في نظام الشركة الذي يتلائم بالطبع مع مقدار ما  -
استرجعه من قيمة أسهمه الاسمية بمناسبة الاستهلاك، فيقل أو يتضاءل حظه في الربح كلما استرجع أو استرد نصيبا أكبر 

 ن قيمة أسهمه الإسمية. م
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وتقاضي الفائدة الخاصة المعينة في النظام لأسهم  ،لأسهمه مرة ثانية عند تصفية الشركة

 1رأس المال.

الشركة ذلك فإنه يتقرر لصاحب سهم التمتع حق على الأرباح التي تحققها سا لوتأسي 

سنويا أو بصفة عامة التي تقرر الجمعية العامة توزيعها على المساهمين، غير أنه غالبا ما 

تكون هذه الحصة ضئيلة مقارنة بالحصة التي يتلقاها صاحب سهم رأس المال، ولعل ذلك 

مرجعه أو مرده الأساسي إلى كون هذا الأخير )المساهم مالك الأسهم في رأس المال( لازال 

بالقيمة الاسمية لأسهمه التي لازالت باقية وممثلة لرأس المال المعرض بدوره  مخاطرا

لمخاطر التجارة )أي أنه لم يسترجعها بعد(، في حين أن المساهم صاحب سهم التمتع قد سبق 

الأمر الذي يعفيه من تحمل هذه المخاطر سواء بصفة كلية أو  ،وأن استوفى هذه القيمة

 استرد قيمة أسهمه الاسمية بالكامل أم بصفة جزئية. جزئية، وذلك بحسب ما إذا

ولإعادة هذه المعادلة إلى توازنها الصحيح تقرر أن تكون حقوق صاحب سهم التمتع 

المبدأ للتوازن من جديد وإقرار أدنى مرتبة من حقوق صاحب سهم رأس المال، وذلك فرضا

على منح الأسهم الحية في  المساواة بين المساهمين، ومثال ذلك في أن ينص نظام الشركة

)وهو ما  % مثلا من قيمتها الاسمية6% أو 5قدرها  intérêtsرأس المال ربحا ثابتا أو فائدة 

وهي نسبة مئوية من )  ،يسمى بالحق في الفائدة السنوية المقررة في القانون الأساسي للشركة

(، ثم 2لى أسهم التمتعصافي الربح السنوي للأسهم الغير مستهلكة توزع عليها بالأولوية ع

يوزع الباقي من الأرباح بالتساوي بين الأسهم الحية وأسهم التمتع، وبذلك يكون نصيب سهم 

، ولذلك يختلف سهم التمتع عن السهم العادي في عدد 3التمتع أقل من نصيب السهم الحي

نات أحدهما الكوبونات التي تلحق بكل منهما، فبينما يلحق بالسهم العادي نوعان من الكوبو

يخول حامله استلام الفائدة أو الربح الثابت أي النسبة التي يجب إعطائها مقدما للمساهمين من 

 
 . 261ص،  المرجع السابق، إدوارد عيد -1
 . 187بن عودة ليلى، المرجع السابق، ص-2

دج مسدد القيمة كله وعدد أسهمها  4000.000.00ومثال ذلك في الواقعة التالية: فرضا ما لدينا شركة رأسمالها يساوي  -

مقدر بنسبة مؤوية للقيم الاسمية للسهم المسددة، فإذا ما   دج فالربح الأولي يكون 100سهم قيمتها الاسمية  40.000

% من قيمة الأسهم المسددة فإن مقدار الربح  5قررت الشركة عدم توزيع الربح الأولي على المساهمين إلا إذا بلغ ربحها 

 الأولي في هذه الحالة يحسب كالتالي:  
4000.000.00 *5/100=200.000.00 

فيقسم بذلك هذا   200.00.00وزع الربح الأولي على المساهمين إلا إذا وصل ربح الشركة إلى  في هذه الحالة لا يمكن أن ن

 سهم حتى يحصل عل قيمة الربح الأولي.  40.000د.ج على عدد الأسهم   200.000.00المبلغ 

سب ما د.ج ومن ثم فإنه يكون لكل مساهم الحق في الربح الأولي بح 5د.ج فيقابل كل سهم  5=  200.00.0/40.000

يستهلك من الأسهم واسهم التمتع بما انه تم استهلاك قيمتها الاسمية فإنها تحرم من الربح الأولي الذي يصبح حكرا على  
أسهم رأس المال فقط والباقي يوزع على كل المساهمين بمن فيهم أصحاب أسهم التمتع. انظر حلوش فاطمة أمال،حق 

اهمة، رسالة لنيل شهادة دكتوراه في الالقانون الخاص، كلية الحقوق،  المساهم في التصرف في أسهمه في شركة المس
 .  106، ص2009-2008جامعة جيلالي ليابس، سيدي بلعباس، الجزائر،  

 . 477محسن شفيق، المرجع السابق، ص-3

وذلك ما يبرر سر ارتفاع سعر أو قيمة الأسهم الحية أو غير المستهلكة من أسهم رأس المال مقارنة  بأسهم التمتع في  -
 بورصة القيم المنقولة أو سوق رؤوس الأموال.  
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قيمة أسهمهم، والآخر يخول حامله استلام الربح الإضافي، نجد أن سهم التمتع لا يلحق إلا 

مساواة ولا تمس بفكرة ال 2وهذه نتيجة منطقية، 1بكوبون واحد خاص بالربح الإضافي فقط

بل هي فرض للمساواة من جديد بين طائفتين من المساهمين داخل الشركة،  ،بين المساهمين

من ق.ت.ج التي تقضي بفقدان الأسهم المستهلكة  710وهذا ما يمكن فهمه من نص المادة 

كليا أو جزئيا ما يعادل الحق في الربح الأولي إذا اقتضى الأمر في تعويض القيمة الاسمية، 

 بكل الحقوق الأخرى. وتحتفظ

من اللائحة التنفيذية لقانون الشركات  118إلى  116ونفس الحكم أكدته المواد من 

إذا كان للشركة أنواع  :منها على أنه 116إذ نصت المادة  1981لسنة  159المصري رقم 

فإن كل سهم يتم استهلاكه كليا أو جزئيا  ،من الأسهم يجرى استهلاكها كليا بطريق القرعة

فقد بذات النسبة التي استهلك بها حقوقه في توزيع الأرباح السنوية التي تتم بعد الاستهلاك، ي 

 .3من ذات اللائحة 118و  117وذلك مع مراعاة أحكام المادتين 

على أنه يكون لحامل أسهم التمتع حصة في الأرباح بالقدر  118كما تنص أيضا المادة 

ويجوز أن ينص في النظام على استحقاقه حصة من ناتج المنصوص عليه في نظام الشركة، 

التصفية بعد رد قيمة أسهم رأس المال إلى أصحابها، ويكون لأسهم التمتع فيما عدا ما تقدم 

كافة الحقوق المقررة لأصحاب حملة أسهم رأس المال في حدود ما ينص عليه نظام 

 .4الشركة

تع لا تستحق شيئا من الأرباح إلابعد وهو الحكم الذي يمكن معه القول أن أسهم التم

وبالتالي فإنه يكون لصاحب أسهم التمتع أن ، 5معينة منها على أسهم رأس المال توزيع نسبة

يتقاضى كسائر المساهمين نصيبا في أرباح الشركة الفائضة فقط، وذلك بعد توزيع الفائدة 

ى استهلاك السهم كليا أو جزئيا، والتي تتأثر كما قلنا سابقا بمد ،6الخاصة بأسهم رأس المال

ومثال ذلك في أن الأسهم التي تم استهلاك ثلث قيمتها الاسمية يكون نصيبها في فائض 

الأرباح )الباقي بعد توزيع نصيب منها على الأسهم غير المستهلكة بعد أو ما يسمى بالربح 

وعليه فإن الحق في الأولي( أوفر من نصيب الأسهم التي تم استهلاك نصف قيمتها الاسمية، 

 
 . 333ص،  المرجع السابق، علي الزيني -1
ية عن عدم استيفائه لقيمة أسهمه الاسمية في بمعنى أن حق المساهم الغير مستهلكة أسهمه في ربح إضافي نتيجة  منطق -2

رأس المال، وبقائه مخاطرا بهذه القيمة التي قد تتأثر إما بالمخاطر المتعلقة بالتجارة أو بالتعديلات الواقعة على رأس المال  
 في حين يعفى من استهلكت أسهمه من ذلك بالكامل أو بصفة جزئية بحسب ما استهلكت أسهمه من نسب.

 . 188علوان، المرجع السابق، صمحمد  -3
 . 410رجب عبد الحليم سليم، المرجع السابق، ص -4

من قانونه المتعلق بالتجارة على أنه عندما   3فقرة  115وذات الحكم أقره أيضا المشرع اللبناني إذ نص بموجب المادة  -

نح حامليها امتيازات الأسهم المتداولة ما  يحصل الاسترداد تستبدل الأسهم الساقطة بأسهم تدعى أسهم تمتع، وهذه الأسهم تم
 خلا الفائدة المعينة في نظام الشركة ومبلغ الأسهم الاسمي عند حل الشركة .  

 . 347صفوت بهنساوي، المرجع السابق، ص -5
 . 261ادوارد عيد، المرجع السابق، ص -6
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الأرباح المقرر لأسهم التمتع يتأثر تأثيرا مباشرا بمدى استهلاك هذه الأسهم إما جزئيا أو 

كليا، فيعظم في حالة استهلاكها جزئيا مقارنة بحالة استهلاكها بصفة كلية، وما يفقده المساهم 

رباح الذي يبقى بحصوله على أسهم التمتع هو الحق في الربح الأولي فقط دون الحق في الأ

والتي لا  ،أعم وأشمل، إذ يمثل الغاية الأساسية لجميع المساهمين من انضمامهم إلى الشركة

 يمكن تحت أي مبرر حرمانهم منه.

 مدى تأثير عملية الاستهلاك على هذا الحق.وثانيا: حق المساهم على احتياطات الشركة 

لى تكوين احتياطات لها خصما من بينا فيما سبق أن شركات المساهمة غالبا ما تلجأ إ

، وذلك ما يعد بحسب تعبير غالبية الفقه من الأمور التي 1الأرباح الصافية التي تحققها سنويا

، فتسعى هذه 2تقتضيها الحكمة وحسن التبصر والإدارة السليمة أو الرشيدة للمشروع

جزء من الأرباح الشركات )أي شركات المساهمة( ممثلة في أجهزتها الإدارية إلى خصم 

يحتفظ به لمواجهة الخسائر  3الصافية وعدم توزيعها على المساهمين لتكوين مال احتياطي

أو لضمان حد أدنى من الأرباح السنوية للمساهمين أو  ،التي يمكن أن تلحقها في المستقبل

 4لتقوية مركزها المالي.

تقوية مركز الشركة المالي الذي يتأثر فالفائدة إذن من تكوين هذا الاحتياطي تتمثل في 

تأثيرا مباشرا بزيادة حجم الاحتياطي المحتجز لديها، فكلما كثر احتياطها من الأموال ارتفعت 

أسعار أسهمها في السوق وزادت ثقة الجمهور والدائنين بها لزيادة ضمانهم الناتج من زيادة 

ن وجود الاحتياطي يمكن الشركة كما أموال الشركة التي يرجعون عليها لوفاء ديونهم، ثم إ

وإعادة رأس المال إلى حاله قبل  ،أشرنا له مقدما من تسديد الخسائر التي تلحق أو تحل بها

 وقوع الخسارة.

 ،وأما عن حكم هذا الاحتياطي فإنه يمثل أحد البنود التي تتركب منها خصوم الشركة

، 5ركة قبل توزيعها على المساهمينوهو يدخل بذلك ضمن المبالغ التي تقتطع من أرباح الش

ومن ثم فإنه لا يجوز لهذه الأولى )بمعنى الشركة( أن توزع منه شيئا على المساهمين وإلا 

جازت مطالبتهم برده، ولا يجوز أن تخصم من الأرباح لتكوينه نسبة أقل من النسبة المحددة 

من السنين بهذه النسبة فيجب  سواء في القانون أو نظام الشركة، وإذا لم تف الأرباح في سنة

أن يقتطع من أرباح السنين المقبلة مايكفي لبلوغها، وكذلك إذا نقصت قيمة الاحتياطي 

 
 . 869، المرجع السابق، ص1981لسنة   159أبو زيد رضوان، شركات المساهمة وفقا لأحكام القانون رقم  -1
 . 54ص، المرجع السابق، براهيم جاسمفاروق إ -2
ومما كان نوع هذا الاحتياطي أو عنوانه فانه لا يقتطع إلا من الأرباح الصافية فإذا لم تنتج الشركة ربحا في إحدى   -3

السنوات فلا يجوز إخراجه، وإذا ظل هذا الاحتياطي قائما حتى وقت حل الشركة وتصفيتها وجب توزيعه على المساهمين 
 .610ح. أنظر محسن شفيق، المرجع السابق، صبوصفه ربحا وتتبع في شأنه قواعد توزيع الأربا

 . 119ص، المرجع السابق، لينا مصطفى حسن بدران -4
 . 404، المرجع السابق، ص1960علي حسن يونس، الشركات التجارية،  -5
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المتجمع في السنين الماضية بسبب استعمال جزء منه في تسديد خسارة لحقت بها فيجب أن 

 1يخصم من الأرباح المستقبلة ما يكفي لإعادته إلى حاله.

الاحتياطي في الشركات المساهمة كما تقدم بنا الحديث على أنواع مختلفة ويظهر هذا 

تتباين بتباين مدى إجبارية تكوينه من عدمها، فيظهر مثلا على شكل احتياطي قانوني يوجبه 

القانون اقتطاعا من الأرباح الصافية للشركة، إذ أنه لا يجوز توزيع أي ربح على المساهمين 

، 2ع الخاص به كما لا يجوز وقفه قبل أن يبلغ النصاب المحدد قانوناإلا بعد إجراء الاقتطا

محددة غير أنه يجوز بموافقة الهيئة العامة في الشركة الاستمرار في هذا الاقتطاع بالنسبة ال

، ولا يجوز توزيعه على 3أي نصاب نصف عشر رأس المال(إلى أن يبلغ ما يفوق ذلك )

س به بأي شكل من الأشكال، إذ يعد من أهم الضمانات المساهمين في صورة ربح أو المسا

وامتدادا لرأس مالها وتكملة له، فيأخذ حينئذ نفس حكم رأس  4للدائنين على أموال الشركة

 المال في قاعدة وجوب ثباته وعدم المساس به.

ويظهر أيضا هذا الاحتياطي على شكل احتياطي نظامي أو اتفاقي، وهذا النوع من 

و الذي يتقرر وتحدد نسبته من قبل النظام الأساسي للشركة، وكثيرا ما تلجأ إليه الاحتياطي ه

شركة المساهمة تحسبا لما قد تواجهه أصولها وموجوداتها من نقص تدريجي أو هلاك 

مفاجئ، وقد يأخذ هذا الاحتياطي النظامي الشكل الإجباري في بعض التشريعات بحيث لا 

سوى تحديد نسبة هذا الاحتياطي، كما لا يجوز أيضا  يبقى للنظام الأساسي في الشركة

توزيعه على المساهمين وإنما يتعين استخدامه ما بقيت الشركة في الأغراض التي خصص 

  .5لها

ونظرا لكون هذا الاحتياطي يستمد وجوده من النظام الأساسي للشركة فلقد جرى العمل 

معية العامة غير العادية لأن الأمر لا يعدوا على إمكانية إلغاؤه أو تعديل نسبته بقرار من الج 

 .6أن يكون تعديلا لأحد بنود النظام

 
 . 353علي الزيني، المرجع السابق، ص -1
لشركات المساهمة يقتطع من الأرباح من ق.ت.ج على انه في الشركات ذات المسؤولية المحدودة وا 721تنص المادة   -2

سندات نصف العشر على الأقل وتطرح منها عند الاقتضاء الخسائر السابقة، ويخصص هذا الاقتطاع لتكوين مال 
 احتياطي يدعى احتياط قانوني وذلك تحت طائلة بطلان كل مداولة مخالفة. 

ي يفهم من خلالها بأنه يصبح اقتطاع هذا الجزء )الاحتياطي وذلك ما يقتبس من نص المادة المتقدم في فقرتها الثانية والت -3
القانوني( غير إلزامي إذا بلغ الاحتياطي المتقدم عشر رأس المال، وفي هذا المعنى إجازة للجمعية العامة في الشركة  

 رباح.بتمديد هذا الاقتطاع كلما دعت إليه الحاجة دون أن يشكل ذلك حرمانا أو تعديا على حق المساهم في الأ
فراس منصور الطلافيح، التنظيم القانوني لإعادة هيكلة رأس مال الشركات المساهمة العامة، مذكرة لاستكمال متطلبات  -4

الحصول على درجة الماجستير في القانون الخاص، قسم القانون الخاص، كلية القانون، جامعة الشرق الأوسط، الأردن،  
 .  54.53، ص2012

 . 699ص، المرجع السابقجارية في القانون الكويتي المقارن، ، الشركات الت و زيد رضوانأب -5
 . 343طارق عبد الرؤوف صالح رزق، المرجع السابق، ص -6
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كما يظهر هذا الاحتياطي كذلك على شكل احتياطي اختياري أو حر، وذلك إلى جانب 

كل من الاحتياطي القانوني والنظامي لمواجهة ماقد يحصل للشركة من أمور عارضة يحتمل 

ويسمى بالاحتياطي الاختياري بالنظر إلى كون أن للجمعية  وقوعها خلال السنة المالية،

العامة العادية صلاحية تقرير تكوينه بالقدر الذي يحقق مصلحة الشركة أو يكفل توزيع أرباح 

فهو بذلك يعتبر خصم اختياري واقع على أرباح الشركة  ،1ابتة قدر الإمكان على المساهمينث 

ديد من أهداف الشركة كتوسيع دائرة نشاطها، وكفالة القابلة للتوزيع من شأنه تحقيق الع

 توزيع نصيب ثابت من الأرباح السنوية على المساهمين.

ويجب لزوما أن يذكر حساب الاحتياطي مهما كان نوعه )أي كل من الأنواع المتقدمة( 

في ميزانية الشركة، فالاحتياطي يعد بمثابة أرباح صافية غير موزعة تحتفظ بها الشركة 

 2ساب المساهمين.لح 

ومهما اختلفت أنواع هذه الاحتياطات وتعددت إلا أنها تبقى في الأخير حقا خالصا  

مملوكا للشركة، فلا يجوز التصرف فيها من قبل أشخاص آخرين سواء كانوا مرتبطين 

بالشركة بصفة مساهم أو بصفة أخرى أو كانوا من الغير، إلا أن حق الشركة على أموالها 

ة ليس حقا مطلقا وحصريا، لذا يحق لها التنازل عنه وفق قواعد محددة وذلك الاحتياطي 

بتقرير توزيعه عل مستحقيه، ويجب التأكيد في هذا الصدد أن المال الاحتياطي يشكل حقا 

ائض والحق في ف ،ماليا يمنح لصاحبه حق الاستفادة منه كالأرباح القابلة للتوزيع تماما

العامة المشتركة في نظرية الحقوق الأساسية للمساهم بعدم جواز  إذ تقضي القواعد ،3التصفية

على نصيب حرمان المساهم من الاشتراك في قسمة أموال الشركة عند تصفيتها والحصول 

ويقابل هذا الحق أيضا أنه ليس للمساهمين أثناء حياة الشركة أي ، 4من أموالها الاحتياطية

ون من أسهم ومن بعض أموال الشركة، ويظل حق فردي في طلب توزيع الاحتياطي المك

مملوكا للشركة طول حياتها مادام لم يوزع إلى أن يتقرر حلها فيقتسمه المساهمون فيما 

 . 5يبنهم

وأمام هذا الوضع المتباين القائم على حق المساهم في الاشتراك في قسمة أموال 

الشركة عند تصفيتها وفي الحصول على نصيب من أموالها الاحتياطية، وملكية الشركة لهذه 

لها )أي الشركة( بهذه الأموال طيلة فترة حياتها وبقائها وعدم الإجازة للمساهم حق مطالبته 

يتبادر لأذهاننا التساؤل الآتي: والمتمثل في ما مدى أحقية المساهم على  نه قدالأموال، فإ

 
احمد مزيد حامد الحربي، طرق زيادة رأس مال شركة المساهمة في نظام الشركات السعودي، مجلة الدراسات القانونية، -1

 .  60ص،  ه1442 م جمادى الأولى2021 ، جانفي01، العدد 07المجلد
 . 343طارق عبد الرؤوف صالح رزق، المرجع السابق، ص -2
 . 240ص، المرجع السابق، حميدة نادية -3
 . 485ص، المرجع السابق، محسن شفيق -4
المرجع  ، . انظر مصطفى كامل وصفي126 -58م 1946ابريل  27حكم محكمة الاستئناف المختلطة الصادر بتاريخ  -5

 . 52ص، السابق
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الأموال الاحتياطية المملوكة للشركة في الأوضاع العادية العامة؟ )أي في الحالات العادية 

بالنسبة لجميع المساهمين الحائزين لأسهم  في رأس المال(، وما مصير حقه عليها في حالة 

 ها وتحول أسهمه إلى أسهم تمتع )كحالة استثنائية(؟استهلاك الشركة لأسهم

للإجابة عن ذلك تجدر بنا الإشارة بداءة إلى قاعدة أساسية ومحورية تتعلق بالأموال 

الاحتياطية في شركة المساهمة، والمتمثلة في ضرورة بقاء هذه الأموال مهما اختلفت 

نص قانوني أو نظامي( ضمن  )القانونية والاتفاقية أي النظامية مكونة بموجب طبيعتها

موجودات الشركة لحين تصفيتها مخصصة لما كونت من أجله من أغراض، وعلى ذلك فإنها 

تأخذ نفس حكم رأس المال في قاعدة ثباته وعدم جواز الانتقاص منه، وبالتالي فإنه يسقط حق 

يتها للتوزيع المساهم عليها كمبدأ عام إلى غاية حل الشركة وتصفية أموالها بحجة عدم قابل

الناتج عن التخصيص القانوني أو النظامي المسبق، ويترتب عن ذلك عدم صحة مطالبة 

         المساهم بتوزيعها عليه والاستئثار بحصة منها ما دامت هذه الأموال تحت هذا الغطاء

ه بمعنى احتياطات قانونية أو نظامية(، كونها تأخذ كما قدمنا ذات حكم رأس المال في ثبات )

 وعدم جواز المساس به، ولكن هل يصدق نفس القول على الأموال الاحتياطية الاختيارية ؟

، إذ أن  1المتقدمة يعد هذا النوع من الاحتياطات الاستثناء الوارد على هذه القاعدة

للجمعية العمومية التي تملك اختيار تكوينها أن تتخذ قرارا بتوزيعها كلها أو بعضها على 

السنوات القاحلة التي لا تحقق فيها الشركة ربحا، لأن تمكين الجمعية العمومية  المساهمين في

من تكوين أموال احتياطية اختيارية اقتضاء حسن التبصر بإدارة الشركة، وذلك يستوجب 

ترك الأمر لنفس الجمعية في أن تتصرف في هذه الأموال حسب الأوجه التي تراها أكثر 

 ميها.ملائمة لمصلحة الشركة ومساه

كذلك فقد يعمد مجلس الإدارة أيضا في إحدى السنين القاحلة إلى تقويم موجودات 

الشركة بقيمتها الحقيقية دون تستر على جزء من هذه القيمة كما فعل في السنوات السابقة، 

بحيث يظهر فائض بعد رأس المال والاحتياطي القانوني والإتفاقي أو النظامي إن وجد، 

لعمومية العادية على إجراء توزيعه، ولا تثريب على الجمعية العمومية أو وتصادق الجمعية ا

 
والعلة في ذلك أن هذه الاحتياطات غالبا ما تخصص لمواجهة أمور عارضة لا تصل إلى درجة أهمية ما خصص له   -1

الاحتياطي القانوني أو النظامي على حد سواء، فهي بذلك لا ترقى لحد درجة أهمية وحصانة الاحتياطي القانوني أو  
لاحتياطية القانونية والنظامية من جهة، والأموال الاحتياطية النظامي، ومن ثمة يظهر لنا الاختلاف الفعلي بين الأموال ا

الاختيارية من جهة أخرى، فالفرق بينهما يكمن في حكم تكوينهم، فالاحتياطي الاختياري حكمه أنه غير واجب لا بنص  
شركة تكوينه فتقرر قانون ولا طبقا لنظام الشركة، وإنما قد تجد الجمعية العمومية العادية أو غير العادية من مصلحة ال

 . 354اقتطاع مبلغ من الأرباح من أجله، وتحدد الغرض الذي أنشأ من أجله. انظر: علي الزيني، المرجع السابق، ص

كما يمكن استنتاج فرق آخر بين هذه الأنواع من الاحتياطات المتقدمة، وذلك ما يتمثل في إجازة المشرع لاستعمال  
التي يقررها مجلس الإدارة فيما بعد بما يراه مناسبا ونافعا للشركة ومن له علاقة بها، الاحتياطي الاختياري في الأغراض 

بالإضافة إلى تخويل الجمعية العامة المالكة لحق تكوينه توزيعه كله أو بعضه كأرباح على المساهمين في حالة عدم  
 من الاحتياطات .  استخدامه فيما خصص له من أغراض، وهذا الحكم  ينطبق عليه لوحده دون غيره 
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مجلس الإدارة في ذلك لأن أحدا لن يضار من هذا التصرف مادام لم يترتب عليه مساس 

 .1برأس المال أو بالأموال الاحتياطية التي تدخل في حكمه

حتياطات يجب أن والجدير بالذكر أن حق الجمعية العمومية في التصرف في هذه الا

أو اتفاقي، كما يجوز في حالة وحيدة لهذه الجمعية التصرف  2يكون مبنيا على نص قانوني

في الاحتياطي النظامي إذا لم يكن مخصصا لأغراض معينة، وذلك فيما يعود بالنفع على 

من الشركة والمساهمين، غير أنه يجب أن يكون إلغاء أو تعديل هذا الاحتياطي مقرونا بقرار 

الجمعية العامة غير العادية باعتبارها السلطة المختصة بتعديل نظام الشركة، لأن توزيع 

 .3الاحتياطي النظامي يكون بمثابة تعديل لنظام الشركة في هذه الحالة

ترتيبا لما تقدم بيانه نستنتج أن للمساهم حق قائم على أموال الشركة بصفة عامة وعلى 

خاصة منها  يرد حقه على توزيع هذه الأخيرة )اصة، إذ أموالها الاحتياطية بصفة خ 

كل بنسبة مساهمته كلما ارتأت  ،الاحتياطات الاختيارية( عليه وعلى غيره من المساهمين

الهيئة العامة في الشركة توزيعها، أو كلما اثبتوا هؤلاء أن هذه الأموال ليست ضرورية أو 

أكبر مما تقتضيه ظروفها، فليس هناك ما لازمة لحسن سير إدارة الشركة أو أن مقدارها 

وذلك في شكل مال احتياطي ، 4من توزيعها كلها أو بعضها عليهميمنع في هذه الأحوال 

ومرد ذلك كله إلى كون أن حق  ،5ة أو كفائض تصفية أثناء انحلالهافائض أثناء حياة الشرك

الشركة في تكوين الأموال الاحتياطية ليس مطلقا وإنما يقيده وجوب أن يكون الدافع إليه 

مبررا، بالإضافة إلى اعتبار أن هذه الاحتياطات بمثابة أرباح صافية متراكمة لدى الشركة 

عليه )وهذا ما يندرج  قابلة للتوزيع، لذلك فإنه يشملها بالضرورة حق المساهم في توزيعها 

بالإضافة إلى حقه  ،أيضا تحت مسمى الحقوق المالية المقررة للمساهم في الشركة المساهمة

على أرباحها السنوية المحققة القابلة للتوزيع، وحقه على موجوداتها عند حلها وبعد تصفية 

 أموالها(.

فيد منه المساهم هذا وقد يأخذ توزيع هذه الاحتياطات صورة أخرى أو مجرى آخر يست 

كاستفادته من توزيع مبالغ الاحتياطي عليه )في شكل أرباح مدخرة أو مجمدة( في صورته 

مباشرة كما تقدم بيانه أعلاه، وذلك من خلال تحويل الاحتياطي المجمد لدى الشركة إلى ال

، لأغراض معينة أسهم في رأس المال، وهو ما يسميه البعض بسياسة التمويل الذاتي للشركة

 
 . 595، المرجع السابق، ص1960علي حسن يونس، الشركات التجارية،  -1

وذلك لأن هذا النوع من الاحتياطي لا يعتبر ضمانا للدائنين كالاحتياطي القانوني والنظامي اللذان يأخذان نفس حكم رأس   -
الشركة الاستغناء عنه فحق الدائنين لا يتعلق به لعدم النص المال، وبالتالي فإنه يجوز توزيعه على المساهمين إذا قررت 

 عليه في القانون أو النظام، وأنه لم يفقد صفته كربح ما لم يجرى دمجه في رأس المال. 
من ق.ت.ج التي تنص على أنه يجوز للجمعية العامة أن تقرر توزيع المبالغ المقتطعة من  2ف 722انظر المادة  -2

 تحت تصرفها، وفي هذه الحالة يبين في القرار صراحة عنوان الاحتياطي الذي وقع الاقتطاع فيه.  الاحتياطي الموضوع 
 . 111.110محمد عمار تيبار، المرجع السابق، ص -3
 . 595، المرجع السابق، ص1960علي حسن يونس، الشركات التجارية،  -4
 . 243حميدة نادية، المرجع السابق، ص -5
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إذ تستخدم الشركة ما لديها من احتياطي في هذه الحالة في عملية زيادة رأس مالها بدل 

توزع على  1توزيعه على المساهمين، وذلك عبر تحويله إلى أسهم زيادة رأس المال

، وتوصف هذه العملية أيضا بعملية دمج الاحتياطي في 2المساهمين في الشركة بدون مقابل

 رأس المال.

وزيادة رأس المال بهذه الطريقة له مزايا ومآخذ، فبالنسبة لمزايا هذه الطريقة فإنه يمكن 

توزيعها على كل من الشركة ودائنيها والمساهمين فيها على حد السواء، فبالنسبة للشركة فإن 

زيادة رأس المال بهذه الطريقة تقيم نوعا من التناسب بين القيمة الاسمية للأسهم وقيمتها 

وقية في بورصة الأوراق المالية، فوجود احتياطي كبير لدى الشركة يعني قوة مركزها الس

المالي مما يؤدي إلى ارتفاع أسعار أسهمها في البورصة ارتفاعا كبيرا، ومثل هذا الارتفاع 

بإدماج  ولا سبيل لتفادي ذلك إلا ،من شأنه عرقلة تداول الأسهم وتشجيع المضاربات

كما لهذه العملية من الفضل البالغ في تقوية ائتمان الشركة  ،3مالالاحتياطي في رأس ال

 وتعزيز ثقتها بجمهورها من المتعاملين.

أما بالنسبة للمساهمين فإن للعملية الأثر البالغ في إعادة بعث الاستقرار في أسعار 

ابق الحديث أسهمهم وتيسير عملية تداولها وانتقالها، بالإضافة إلى امتلاكهم لأسهم جديدة )الس

عنها( قابلة للتداول شأنها شأن أسهمهم القديمة في رأس المال، وعلى الرغم من أن هذا  

إلا أنه يمكنهم كما تقدم  ،التحويل قد يحجب حقهم في الحصول على توزيعات مالية مباشرة

من الحصول على أسهم جديدة تنطوي قيمتها الاسمية على ذات القيم الغير موزعة عليهم 

 .مباشرة

أما بالنسبة للدائنين فإن هذه العملية وما تشمله من آثار ايجابية على رأس المال وذلك 

فإن ذلك من شأنه أيضا دعم حقوق الدائنين، إذ تعزز هذه الزيادة من ضمانهم  ،بزيادة مقداره

)الحد الأدنى المقرر  العام على أموال الشركة من خلال زيادة أو رفع قيمة رأس مالها

 وق الدائنين(.لضمان حق

 
م القانونية للتمويل الذاتي في شركة المساهمة، مجلة رسالة الحقوق، السنة التاسعة، العدد  علي طلال هادي، الأحكا -1

 . 404، ص2017الثاني، 

وطبقا لهذه الطريقة لا تتم الزيادة بالاعتماد على مصادر التمويل الخارجية كالقروض مثلا، بل تتحقق بواسطة دمج أحد  -
يقصد منها تجميد الاحتياطي أو الأرباح حتى لا يكون للمساهمين الحق في  عناصر الذمة المالية للشركة فهي عملية 

مطالبة الشركة بتوزيعها، وتفضل الشركة هذا الأسلوب على أسلوب زيادة عدد المساهمين بطرح أسهم جديدة للاكتتاب 
 . 274ة، المرجع السابق، صالعام، وتسمى هذه الطريقة كما أشرنا له مقدما بطريقة التمويل الذاتي. انظر: مصطفاوي أمين

 لمقابلها الاسمي، وتعد هذه الطريقةسهمه القديمة دون دفعه ومن ثمة فإن المساهم يصبح له أسهم جديدة مضافة إلى أ -2

لتوزيع المباشر  الغ الاحتياطات، إذ يستفيد من خلالها المساهم كإستفادته من االتوزيع الحي لمبالطريقة المعتمدة على بمثابة 
مضافة إلى أسهمه   سهم جديدةبزيادة أ الشركة معوراقه المالية عليه، وذلك من خلال زيادة سعة حافظة أ اطاتللاحتي
 .القديمة

زعرورعبد السلام، تعديل رأسمال شركة المساهمة وفقا للقانون الجزائري، مدكرة من أجل الحصول على شهادة -3
،  2012-2011، الجزائر، -1-وق بن عكنون، جامعة الجزائرالماجستير في الحقوق، فرع قانون الأعمال، كلية الحق

 . 62ص
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بضم الاحتياطي والأرباح وحتى علاوة الإصدار في ) وأما عن طرق تنفيذ هذه الزيادة

 رأس المال( فإنه يمكن تحقيقها بإحدى الطريقتين الآتيتين:

الأولى: زيادة القيمة الاسمية للأسهم الأصلية، وذلك بزيادة القيمة الاسمية للسهم بنسبة 

ال دون أن تتقاضى الشركة هذه الزيادة من المساهمين بل تقوم الزيادة الطارئة على رأس الم

 .1بدفعها من الاحتياطي

الثانية: إصدار الشركة أسهما جديدة بمقدار فائض الاحتياطي الذي تقرر الجمعية العامة 

وتدفع  ،إدماجه في رأس المال، وتوزع هذه الأسهم على المساهمين الأصليين بغير مقابل

 2اطي.قيمتها من الاحتي 

قد تثير مشكلا عمليا يتمثل في  ،غير أن هذه الطريقة الأخيرة وعلى عكس الأولى

إمكانية انضمام مساهمين جدد )بالإضافة إلى المساهمين القدماء( يكتتبون في أسهم الشركة 

يزاحمون المساهمين القدامى في ناتج الشركة لاسيما الأموال الاحتياطية المقتطعة من 

ويترتب عن هذه الفرضية إضرار بالمساهمين القدامى  ،3اركوا في إنتاجهاالأرباح التي ش

الذين حرموا من الحصول على الأرباح التي اقتطعت لتكوين المال الاحتياطي، وكذلك من 

مزاحمة المساهمين الجدد لهم على اقتسامها فيما بعد، والذين ليس لهم الحق فيها لعدم اكتساب 

وهو الأمر الذي يؤدي مباشرة إلى حرمان المساهم أو ، 4ة المساهم وقت تحقيقهاصف

الانتقاص من حقه على الأموال الاحتياطية التي ساهم في تكوينها طيلة فترة قيام الشركة 

 المنتزعة في الأصل من حقه المباشر على أرباح الشركة القابلة للتوزيع.

وتصويب منحى هذه ولتصحيح هذا الوضع وإعادته إلى مساره الصائب من جديد 

العلاقة والحقوق المترتبة أو الناشئة عنها، أقر المشرع الجزائري على غرار المشرع 

تتمثلان في إقرار حق  ،الفرنسي آليتين قانونيتين لتجديد وبعث الاستقرار والتوازن من جديد

مساهمين لمال بالنسبة للالأولوية أو الأفضلية أو الأسبقية في الاكتتاب بأسهم زيادة رأس ا

 
 . 61أحمد مزيد حامد الحربي، المرجع السابق، ص-1

وتعتبر الزيادة باعتماد إحدى هاتين الطريقتين بحسب تعبير الفقه ليست عمليا سوى تدبير داخلي يحصل في موجودات  -

 غييرات الجذرية وهي:إلا أن من شأن هذا التدبير أن يدخل بعض الت ،الشركة
 / أن المال الاحتياطي هنا يكتسب الوصف والوضع القانوني لرأس المال مع ما يترتب على ذلك من نتائج قانونية.1

/ أن حقوق المساهمين على الاحتياطي الاختياري تنتقل إلى حقوقهم على رأس المال وبالتالي فان حقهم في توزيع هذا 2

 .استعادة حصتهم في رأس المال الذي لا يحصل عادة إلا عند انتهاء مدة الشركةالمال ينتقل إلى 

تتعاظم بزيادة قيمة هذا الأخير عن طريق دمج  و/ أن حقوق الدائنين على الضمان العام المتمثل في رأس المال تتعزز 3

 . 58انظر في هذا الشأن: فراس منصور الطلافيح، المرجع السابق، ص الإحتياطي فيه.
 . 509صالح بن زاين المرزوقي البقمي، المرجع السابق، ص -2
 . 60بن ويراد أسماء، المرجع السابق، ص -3
دراسة مقارنة بين القانون   -بن قادة محمود أمين، الآليات القانونية لحماية حق المساهمين في الأموال الإحتياطية -4

 . 02، ص 2019اد، عدد أكتوبر ، مجلة مركز حكم القانون ومكافحة الفس-الجزائري و الفرنسي
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وفي  ،وذلك حماية لحقهم على أرباح الشركة المدخرة في صورة احتياطات(، )1القدامى

في حالة ما إذا كانت قيمة الأسهم أكبر  2لى المساهمين الجدد علاوة الإصدارالمقابل فرض ع

 وبذلك تعد هذه الآلية ،3خسارة التي تلحق الأسهم القديمةمن قيمة الأسهم الاسمية لتحقيق ال

الأخيرة بحسب تعبير بعض الفقه بمثابة مقابل الاشتراك للمساهمين الجدد مع المساهمين 

 القدامى في الأرباح المدخرة.

أي آلية إقرار حق الاكتتاب بالأفضلية للمساهمين القدامى في فبالنسبة للآلية الأولى )

الأوائل في  فمضمونها هو إعطاء الحق للمساهمين القدامى أو  ،أسهم زيادة رأس المال(

تأسيس الشركة بالاكتتاب الأولي قبل غيرهم من المساهمين المنظمين حديثا في أسهم الزيادة، 

وينبع هذا الحق أساسا من حق المساهمين الأوائل على موجودات الشركة بما فيها 

وعدم عدالة اشتراك المساهمين الجدد معهم فيها بعد انضمامهم الحديث للشركة،  ،احتياطاتها

ذا ما يعتبر من أهم الحقوق المقررة للمساهم على أموال الشركة وبصفة خاصة على وه

 4أرباحها المدخرة في صورة احتياطات.

فيقصد بها إصدار أسهم الزيادة بأعلى من  ،أما عن الآلية الثانية )علاوة الإصدار(

ين القدامى قيمتها الاسمية، بحيث تتبع شركة المساهمة هذا الحل من أجل حماية المساهم

وتعويضهم على انخفاض القيمة الحقيقية للأسهم الأصلية بسبب دخول طائفة جديدة من 

المساهمين نتيجة اكتتابهم في أسهم زيادة رأس المال، فتصدر الشركة أسهم زيادة رأس المال 

 .5بأعلى من قيمتها الاسمية على أن تعتبر الزيادة على القيمة الاسمية بمثابة علاوة الإصدار

كان هذا عموما أهم ما يمكن قوله حول حق المساهم على الأموال الاحتياطية في شركة 

المساهمة، ومدى أحقيته على هذه الأموال في أثناء حياتها وحتى بعد حلها وتصفية أموالها، 

وأهم الطرق القانونية المقررة لحماية حقه على هذه الأموال، ويشمل هذا الحكم في تطبيقه 

 
 مكرر من ق.ت.ج.   715انظر نص المادة  -1
 ق.ت.ج والتي تقابلها في التشريع الفرنسي: 690انظر م  -2

- L225-128 al 1 C.com.fr 
 .  136( ص2021)  01، العدد 09، مجلة القانون، المجلد -دراسة مقارنة-حطابي أمينة، الحق التفاضلي في الاكتتاب -3
 ويوضح المثال التالي طريقة ممارسة هذا الحق.   -4

قررت بعد ودج 1000ألف سهم القيمة الاسمية لكل سهم  100مليون دج مقسمة على  100فرضا ما لدينا شركة رأس مالها 

ألف سهم بقيمة  100مليون دج تقابل  100أصدرت بمناسبة ذلك مبالغ قدرها وذلك زيادة رأس مالها إلى مقدار الضعف 

يكون لكل مساهم من المساهمين القدامى الحق في الاكتتاب بأسهم  ففي مثل هذه الحالة، دج عن كل سهم1000إسمية قدرها 

فلو كان عدد الأسهم التي يحوزها ألف  ،هذه الزيادة بمقدار عدد أسهمه الأصلية التي كان يملكها قبل هذا الإجراء )الزيادة(

لجديدة )جديدة الإصدار بمناسبة وذلك من خلال إتاحة له حق الاكتتاب بالأولوية في ألف سهم ا ،لأصبح بعد الزيادة ألفين

ته  اوذات النصاب )بمعنى الضعف( يطبق على باقي الحالات بالنظر إلى ما يملكه كل مساهم من أسهم قبل إقرار ه ،الزيادة(

 الزيادة.
 . 330.331حسام الدين سليمان توفيق، المرجع السابق، ص -5

ويتم حساب هذه العلاوة بالنظر إلى الفرق الكامن بين القيمة الحقيقة للأسهم الأصلية قبل زيادة رأس المال وبين هذه   -

 القيمة بعد الزيادة. 
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اهمين في الشركة تطبيقا لمبدأ المعاملة العادلة لجميع المساهمين في اكتساب كافة المس

الحقوق وتحمل الالتزامات، وذلك بحسب مقدار مساهمة كل واحد منهم في تكوين رأسمالها، 

غير أن الإشكال الذي قد تطرحه هذه القاعدة هو في حالة تعدد أو وجود صنفين أو أكثر من 

ات مختلفة من ذوي الحقوق في ذات الشركة، إذ والحال تتباين حقوق المساهمين المنتمين لفئ 

كل طائفة منهم عن الأخرى، ومثل ذلك ما تثيره عملية استهلاك الأسهم على وجه 

الخصوص التي ينشأ عن تطبيقها انقسام أو انشطار في وضعية المساهمين إلى طائفتين من 

ها بعد تحوز على أسهم حية في رأسمال طائفة لم تستهلك أسهم ،مالكي الأسهم في الشركة

الشركة وما تخولها هذه الصفة من حقوق، وطائفة من المساهمين استهلكت أسهمهم في رأس 

المال أو أطفئت أو استخمدت عبر دفع الشركة لقيمتها الاسمية إلى المساهمين الذين يكونون 

طرفهم، فتفقد الأسهم المستهلكة بعد هذه التسوية قد استرجعوا قيمتها الاسمية الممثلة لها من 

بهذا الاسترجاع بعض الحقوق التي كانت تخولها لأصحابها قبل تحولها من أسهم في رأس 

المال إلى أسهم تمتع، وهذه نتيجة منطقية تستوجبها كما قدمنا قاعدة المساواة بين المساهمين 

 مال الشركة.في ذات الحقوق والالتزامات مقارنة بنسبة مساهمتهم في تكوين رأس 

وبما أن حقوق مالكي أسهم رأس المال قد تتفاوت  في بعض الحقوق والامتيازات  

الممنوحة لها مقارنة مع أسهم التمتع، فإن ذلك قد يدفعنا إلى التساؤل في هذا المقام حول ما 

مصير حق المساهم المستهلكة أسهمه أو الحامل لأسهم التمتع في الأموال الاحتياطية 

أم يحرم منه  ؟وهل يتساوى نصيبه مع من لم تستهلك أسهمهم بعد أم يقل عن ذلكللشركة؟ 

 بصفة قطعية )بمجرد ما إن استهلكت أسهمه(؟

إلى استفراغ الأسهم  بداية يمكننا القول كمبدأ عام أن عملية استهلاك الأسهم تؤدي

لمالكي أسهم  المستهلكة من بعض الحقوق التي كانت تمثلها، إذ تقل بعض الحقوق الممنوحة

التمتع عن تلك المقررة لأصحاب أسهم رأس المال، ولعل مرد ذلك كله إلى حصول هؤلاء 

بينما تبقى أسهم الآخرون  ،الأوائل على القيمة الاسمية الممثلة لأسهمهم في رأس مال الشركة

)أي مالكي أسهم رأس المال( ممثلة لباقي قيمة رأس المال ومعرضة لأخطار أو مخاطر 

روع، ولعل الاعتراف لهؤلاء بتمام حقوقهم في الشركة نابع أساسا عن هذه المخاطرة أو المش

 المغامرة.

واستنادا إلى ذلك فإن مالكي أسهم التمتع أو المساهمين المستهلكة أسهمهم يفقدون بذات 

)السابق أو الجزئي لأسهمهم( بعض الحقوق بمعنى الاستهلاك الكلي ) قدر الاستهلاك

تقريرها لمصلحتهم مع الشركة في ظل ملكيتهم لأسهم رأس المال(، والتي لا تصل في جميع 

الحالات لدرجة المنع بل تتأثر تأثرا نسبيا بالنظر للحقيقة المتقدمة، )بقاء الطائفة الأخرى من 

في رأس المال(، ومنه فقد يتأثر حق  المساهمين المالكين لأسهم رأس المال مغامرة بحصتها

المساهم المستهلكة أسهمه على بعض الحقوق مع الشركة والتي من بينها لا محال حقه على 
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أموالها أو بصفة أعم موجوداتها، وبالضبط ومع الإضافة لحقه على أرباحها السنوية القابلة 

من الممكن توزيعه عليه للتوزيع حقه أيضا على ما تملكه الشركة من احتياطي طالما كان 

وعلى باقي المساهمين معه، والذي قد يقل أو يتناقص مقارنة مع غيره من المساهمين الغير 

مستهلكة أسهمهم بعد، وذلك بغض النظر عن الطريقة المعتمدة في توزيعه )التي تكون إما 

مباشرة عن  أو بصورة غير ،بإتباع طريقة التوزيع المباشر شأنه في ذلك شأن توزيع الأرباح

 طريق إصدار الشركة لأسهم وتوزيعها على المساهمين دون قبض قيمتها منهم(.

فيكون حينئذ للمساهم المستهلكة أسهمه )حامل أسهم التمتع( إذا اتبعت الشركة طريقة 

التوزيع المباشر نصيبا دون المساهم غير المستهلكة أسهمه )حامل أسهم رأس المال(، إذ يفقد 

ربح الأولي أو الفائدة السنوية المقررة في القانون الأساسي للشركة والمقدرة في الأول قيمة ال

% أو ما يعادل ذلك أو يفوقه، وذلك ما أشرنا إليه سابقا عند حديثنا عن 6%أو 5الغالب ب

حق المساهم المستهلكة أسهمه على الربح داخل الشركة، بحيث أن الاحتياطي في هذه الحالة 

لأنه في الحقيقة ليس إلا ربحا مجمدا مؤجل  ،حكم المتعلق بتوزيع الأرباحينطبق عليه ذات ال

توزيعه، ومن ثمة فإنه تنطبق عليه ذات النصاب والشروط والطرق المعتمدة في توزيع 

 الأرباح السابق التعرض لها.

فيكون هاهنا للمساهم المستهلكة أسهمه أو الحامل لأسهم التمتع نصيب في المال 

ولذلك ، 1تهلكت بها أسهمهات النسبة التي اسالموزع أقل من نصيب صاحب السهم الحي، وبذ

)أي ما يمثل الحقوق التي  فإنه يختلف سهم التمتع عن السهم العادي في عدد الكوبونات

تخولها الأسهم لملاكها( والتي تلحق بكل منهما، فبينما يلحق بالسهم العادي نوعان من 

لربح الثابت أي النسبة التي يجب الكوبونات أحدهما يخول حامله استلام الفائدة السنوية أو ا

إعطائها مقدما للمساهمين من قيمة أسهمهم عند توزيع الأرباح والآخر يخول حامله استلام 

الربح الصافي، نجد أن أسهم التمتع لا يلحق بها إلا كوبون واحد خاص بالربح الإضافي 

 2فقط.

الاحتياطات القابلة  وبما أن توزيع الأرباح في هذه الحالة واقع على ما للشركة من

للتوزيع، فإن حق ونصيب المساهم صاحب أسهم التمتع يتأثر تبعا لذلك، إذ يقوم حقه على 

الاستئثار بنصيب من قيمة هذه التوزيعات كما يتأثر نصيبه من هذا التوزيع، إذ لا ينال هذا 

 
بمعنى النسبة التي آلت إليه من جراء استهلاك أسهمه والتي قد تكون نسبية أو جزئية في حين تكون في بعض الأحيان  -1

وتقدر نسبة استهلاك الأسهم ومن ثمة استهلاك الحقوق الناشئة عنها بمؤشر النسب المئوية، فمثلا ما  كلية أو إجمالية، 
%، 80%  قدر من الحقوق في مواجهة الشركة يفوق من استهلكت أسهمه بقيمة 20تكون لمن استهلكت أسهمه بقدر 

حية ممثلة لجزء في رأس المال )أي لم تستهلك بعد( فتعظم هذه الحقوق بمراعاة هذه النسبة المتقدمة التي كلما بقية الأسهم 
عظمت معها هذه الحقوق، وتتناقص تدريجيا كلما استهلكت هذه الأسهم بالمقارنة مع نسب استهلاكها، والتي قد تكون كما 

ى أقصى قدر  قدمنا جزئية أو كلية، ففي هذه الحالة الأخيرة )أي الاستهلاك الكلي للسهم( نجد معها تضائل نسبة الحقوق إل
ممكن، وذلك بالنظر لكون أنها قد استخمدت بالكامل عن طريق استرجاع أو استرداد المساهم المالك لها لمجموع ما تمثله 

 قيم اسمية.   هذه الأسهم في رأس المال من
 . 333ص،  المرجع السابق، علي الزيني -2
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دة الأولية على الأخير إلا نصيبا من الربح الإضافي المتبقي بعد توزيع قيمة الربح أو الفائ 

أصحاب أسهم رأس المال، في حين يحصل هؤلاء بالإضافة إلى هذه القيمة ذات النصاب 

 الذي يتلقاه المساهم حامل أسهم التمتع من الربح المتبقي بالتساوي معه.

انطلاقا من هذه النتيجة يمكننا القول أن نصيب المساهم صاحب أسهم التمتع في 

(، 1للتوزيع في الشركة )في صورتيها المباشرة والغير مباشرة الأموال الاحتياطية القابلة

يأخذ ذات حكم ونصاب حقه على أرباح هذه الأخيرة )القابلة أيضا بدورها للتوزيع(، إذ لا 

يمكنه الحصول على نسبة من الربح الإضافي أو الفائدة المقررة في النظام في كلتا الحالتين، 

اة بينه وبين أصحاب أو ملاك أسهم رأس المال، إذ ليس من وذلك كنتيجة لتطبيق مبدأ المساو 

العدالة حصوله على نصيب في أموال الشركة بما فيها الاحتياطات القابلة للتوزيع يعادل 

نصيب ما يتقاضاه المساهمين الغير مستهلكة أسهمهم بعد، لأنه يكون من جهة أخرى قد 

همه في رأس المال بنسبة ما استهلكت به حصل على نصيب من القيمة الاسمية التي تمثلها أس

أسهمه في حين أن هؤلاء لازالت أسهمهم باقية ممثلة لجزء من رأس المال لم يسترجعوها 

بعد معرضة بذلك لمخاطر المشروع، ومن ثمة فإن القيمة المعطاة لهم كربح إضافي تمييزا 

بعث التوازن والاستقرار في  لهم عن المساهمين المالكين لأسهم التمتع ما هي إلا آلية لإعادة

الحقوق من جديد، ومكافئة لهم على عدم استرجاع قيمة أسهمهم الاسمية بعد وتعرض 

والمشروع )بمعنى أنها تبقى معرضة لفرضية تحقق الربح أو أحصصهم لمخاطر التجارة 

 الخسارة(.

لى وبالإضافة إلى ذلك يمكننا القول أيضا أن نصيب المساهم حامل أسهم التمتع ع

الأموال الاحتياطية يتأثر بالموازاة مع نسبة استهلاك أسهمه في جزء منها أو كلها، بمعنى أنه 

يعظم كلما قلت هذه القيمة، ويتضاءل أو يقل كلما زادت، مع عدم حصوله على قيمة الربح 

المضاف أو الإضافي أو الفائدة )أي مقدار الفائدة المخصص لأصحاب أسهم رأس المال( في 

 الحالات.جميع 

هذا وتلفت انتباهنا مشكلة عملية أخرى موضوعها مدى اشتراك المساهم المستهلكة 

أسهمه أو حامل لأسهم التمتع في الأموال الاحتياطية للشركة طالما خصصتها هذه الأخيرة 

 
ساهمين من مختلف الفئات على التوزيعات الغير تطبق نفس القاعدة الخاصة بالتوزيع في صورته المباشرة على الم -1

مباشرة )أي توزيع الأرباح أو الاحتياطات المجمدة في صورة أسهم زيادة رأس المال(، إذ أن ما يتلقاه المساهم المستهلكة 
 أسهمه من أسهم زيادة رأس المال الناتجة عن تحويل الاحتياطي المجمد للشركة إلى أسهم في رأس المال لا يستوي 

بالمنطق السليم مع من لم تستهلك أسهمه، بحيث يكون لهذا الأخير حظا أوفر من سابقه في الحصول على نصيب أكبر من 
الأسهم الموزعة على الصنف الأول، ومرد ذلك كله للاعتبارات المتقدمة )ضرورة عدم المساواة بين حاملي أسهم التمتع 

 هؤلاء الأخيرين ممثلة لرأس المال(.   وأسهم رأس المال في ذات الحقوق لكون بقاء حصة
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لأغراض أخرى غير توزيعها كأرباح، والتي على رأسها استعمالها لغرض تمويل عملية 

 ؟1لمال الباقية دون استهلاكاستهلاك أسهم رأس ا

ففي هذا الشأن يمكننا القول أنه لا يجوز للمساهم حامل أسهم التمتع مطالبة الشركة 

بإجراء توزيع للاحتياطات القابلة بوصفها للتوزيع أو الجائز توزيعها عليه وعلى غيره من 

(، وذلك متى ارتأت المساهمين المنتمين معه لنفس الفئة )بمعنى المساهمين المستهلكة أسهمهم

الهيئة العامة في الشركة أن تخصصها لغرض استهلاك الأسهم المتبقاة )أي التي لم يشملها 

الاستهلاك بعد(، لأن هذه الفئة )المساهمين الغير مستهلكة أسهمهم بعد( هم في حقيقة الأمر 

مة أسهمهم الأولى بهذه الأموال في مثل هذه الحالة، وذلك من خلال استعمالها في دفع قي 

)أي محاولة ضمهم  الاسمية تحقيقا لمبدأ المساواة بينهم وبين الفئة المتقدمة وإحلاله من جديد

جميعا في فئة واحدة من حاملي الأسهم تملك ذات الحقوق وتفرض عليها ذات الالتزامات 

جميع  تدعى بفئة مالكي أو حاملي أسهم التمتع، فتصبح بعدئذ الفئة الوحيدة التي ينتمي إليها

 المساهمين(. 

وعليه يمكن القول أن المساهم حامل أسهم التمتع لا يكون له نصيب في هذه الأموال  

الاحتياطية، والذي قد يحرم منها في بعض السنين إلى غاية استرجاع بقية المساهمين من 

غير المستهلكة أسهمهم لمجموع قيمهم الاسمية بالمساواة معه، بحيث يصبحون بعد مدة من 

حاملين لأسهم  ،الزمن المحدد أو المرصود للاستهلاك مشتركون في ذات المركز القانوني له

تمتع تفقد باستهلاكها لبعض الحقوق التي كانت مخولة لمالكيها لما كانت أسهما في رأس 

المال، ففي ظل هذه الوضعية الجديدة )تحول جميع الأسهم المملوكة للشركة الممثلة لرأس 

م تمتع( يعاد التوازن من جديد بين جميع المساهمين، وذلك ما يقتضيه التطبيق مالها إلى أسه

تحويل جميع الأسهم في بوالتجسيد الفعلي لعملية الاستهلاك التي تقتضي محصلتها النهائية 

الشركة إلى أسهم تمتع تم إعادة قيمتها الاسمية الممثلة لها في رأس المال إلى أصحابها في 

 ة وقبل انقضائها وتصفية أموالها.أثناء حياة الشرك

 .ثالثا: حق المساهم على فائض تصفية موجودات الشركة في ظل تطبيق عملية الاستهلاك

يقتضي ركن المساهمة بحصة في عقد الشركة بصفة أساسية تخصيص مال ووضعه 

حيث تقتضي فكرة الشركة أن يقدم كل شريك أو مساهم نصيبه في  ،تحت تصرف الشركة

تمت  2تكوين رأسمال الشركة، فإذا انقضت الشركة لأحد الأسباب العامة أو الخاصة

 
بحيث يعد ذلك من الأمور الجائزة أو المشروعة قانونا إذ يشترط كما تقدم بيانه سابقا أن يتم الاستهلاك أو يمول من  -1

أرباح الشركة واحتياطاتها القابلة للتوزيع )أي الاحتياطي الاختياري أو النظامي الغير مخصص لأغراض أخرى أو المعاد 
توجيه غرضه للاستهلاك(، لأنه في الحقيقة لا يعتبر سوى ربح مجمد لدى الشركة يمكنها استخدامه فيما تراه من أوجه  

 تحقق مصلحتها ومصلحة المساهمين فيها وعموما كل ذي مصلحة معها.
التي عالجها وت بحيث ينطبق على جميع الشركا ،منها ماهو عاموسباب انقضاء الشركة متعددة فمنها ماهو خاص إن أ -2

ات تناولها في القانون التجاري،  نواع معينة من الشركالقانون المدني، ومنها ما يختص بأالمشرع الجزائري في نصوص 
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وفي هذه الحالة يجوز للشريك أن يسترد الحصة التي ساهم بها في رأسمال  ،1تصفيتها

وفيما عدى ذلك فإنه لا يكون ، 2اء حياتهاالتي تكون قد جنتها أثن الشركة إضافة إلى الأرباح 

أثناء حياتها  3مال الشركةللمساهم كأصل عام أي حق في استرداد قيمة مساهمته في رأس 

)باستثناء عملتي الاستهلاك وشراء الأسهم طبعا(، ومن ثمة فإنه لا يجوز للمساهم المطالبة 

فليس له إلا أن يتنازل عن أسهمه  بقيمة أسهمه طيلة حياة الشركة، وإذا اختار الخروج منها

لشخص آخر يحل محله، ولكن إذا تحققت أحد أسباب انقضاء الشركة المتقدمة وتقرر حلها 

وتصفية أموالها وسددت ديونها فإنه إذا بقي شيء بعد ذلك كان للمساهم استرجاع القيمة 

 

موالها وتقسم بين  لك بالنسبة للشركاء، ويقتضي ذلك أن تصفى أكذ،وذا ما انقضت الشركة وجب تسوية علاقتها مع الغيرفإ
. انظر حول هذا  795ى ل إ 765صفية بالتفصيل في المواد من حكام التالقانون التجاري الجزائري أم فقد نظ ،الشركاء

 . 60،  59ص ، المرجع السابق، المركز القانوني للمساهم في شركة المساهمة، مالحلوش فاطمة أ
مالي للشركة إذا لم تقم بإتباع ويمكن عمليا التنبؤ بتصفية الشركة مستقبلا من خلال بعض الإشارات الدالة على التعثر ال -1

 إجراءات سياسة مالية معينة للخروج من هذا التعثر ويمكن إجمالها في الآتي:
 تباطؤ النمو في الشركة قياسا بفترات مماثلة لسنوات سابقة.  -
 كون التشغيل كميا أقل من طاقة المصنع في حال إن كانت الشركة صناعية.   -
 فيما يتعلق بسدادها ما يستحق للدائنين كعدم انتظام في سداد الدائنين. تغيرات في الأسلوب المعتاد -
 فتور حماس واعتداد أصحاب الشركة بشركتهم إذا كانت شركة مساهمة مغفلة. -
الزيارات الدورية إلى موقع الشركة تعكس تراجعا في المظهر العام على سبيل المثال نقص المخزون السلعي عن   -

 نة اللازمة حسب الأصول للآلات وماكينات الشركة. المعتاد وعدم الصيا
 أرقام غير معتادة أو غريبة في البيانات المالية للشركة.   -
اتجاهات سالبة وعلى سبيل المثال خسائر وانخفاض في مجمل وصافي الأرباح وتباطؤ في استرداد الديون وانخفاض   -

 في حجم المبيعات.
لداخلة والخارجة وذلك نتيجة عدم قدرة الشركة على التحصيل خلال فترة التحصيل  عدم توازن بين التدفقات النقدية ا -

 المعتادة.
 فشل إدارة الشركة في منح خصومات تجارية نتيجة لضعف المخزون السلعي.  -
 عدم الالتزام بدفع الضرائب واستخدام الأموال التي تخص الضريبة على سداد ديون أخرى. -
 لية للشركة.تغييرات في الإدارة الما -
 انخفاض حاد في رواتب الموظفين.  -
 عدم الرغبة في تقديم الميزانيات والبيانات. -
 إحجام الموردين عن منح التسهيلات للشركة. -
 لجوء الشركة إلى تغيير الموردين.  -
 نقل التركيز في التعامل من عميل معروف في السوق إلى عميل جديد مغمور. -
 لكبار مورديها.خسارة الشركة  -
 عدم قدرة القائمين على الشركة في تقييم الوضع الراهن للشركة. -
 عدم قدرة الشركة على سداد القروض القائمة أو تجديدها.  -
قروض قائمة ممنوحة لتمويل مخزون سلعي لغايات المضاربة.انظر في هذا الشأن: عبد السلام قاسم علي الشرعبي،   -
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عفان خالد، النظام القانوني لتصفية الشركات التجارية في الجزائر، رسالة لنيل شهادة الدكتوراه في القانون الخاص،   بن-2

 . 240، ص2016-2015كلية الحقوق والعلوم السياسية جامعة جيلالي ليابس، سيدي بلعباس، 
 . 567عاشور عبد الجواد عبد الحميد، المرجع السابق، ص  -3

إذ تقتضي القواعد العامة في الشركات التجارية عموما مساهمة الشريك بحصة معينة في تكوين رأس مال الشركة   -
مصلحة   وتستلزم الشخصية المعنوية القانونية للشركة بعد قيامها )الناشئة طبقا للقانون الجزائري بمجرد قيد الشركة لدى

ق.ت.ج( تحويل ملكية هذه الحصص من حساب الشريك إلى حساب الشركة فتصبح بعد  549السجل التجاري نص المادة 

ذلك ملكا لها وتحت تصرفها، وذلك لغاية تسهيل الاستغلال عليها ومباشرة النشاط أو المشروع، ولا يكون للشريك بعد 
صلته معها الناتجة عن مساهمته في تكوين رأسمالها بحصة معينة فيكون  ذلك إلا بعض الحقوق مع الشركة تثبتها أو تنفيها

له حينئذ حق في نسبة معينة من أرباح الشركة المحصلة سنويا ونصيب في موجوداتها )التي تشمل رأسمالها وأرباحها 
 المرحلة واحتياطاتها المتراكمة( عند تصفيتها وحلها بمعنى انقضائها. 



 : الآثار القانونية المترتبة عن تحقق عملية استهلاك الأسهم.الثاني الفصل

 

 247 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

وإذا تحقق فائض  ،ذلكالاسمية لأسهمه، إلا إذا كان القانون أو القانون النظامي لم يكفل له 

التصفية بالإضافة إلى ذلك فإن للمساهمين وأصحاب الحقوق الأخرى أن يتقاسموا هذه 

 .1الأموال حسب التوزيع المنصوص عليه في النظام الأساسي

وعليه فإن التصفية كإجراء قانوني واجب التطبيق يجب أن يسبق لزوما انقضاء 

في ظله بعض الحقوق المعترف بها للمساهم السابق الشركة بصورة نهائية، وتنشأ أو تتقرر 

الإشارة لها )كحق المساهم في استرجاع القيمة الاسمية الممثلة لأسهمه، وحقه على فائض أو 

نواتج التصفية في حالة كفاية أموال الشركة لسداد ديونها وبقاء لديها من الأموال ما يمكن 

 توزيعه على ذوي الحقوق فيها(.

بالتصفية )كعملية قانونية واجبة التطبيق( حسب تعريفات الفقه مجموعة والمقصود هنا 

الإجراءات الضرورية لإنهاء عمليات الشركة ودفع ما عليها من ديون وتحصيل مالها من 

كما يقصد ، 2يعها على الشركاء بواسطة القسمةذمم وتحويل موجوداتها إلى نقود لإمكان توز

من خلاله إنهاء علاقات المساهمين مع الشركة وإنهاء  بها أيضا ذلك الإجراء الذي يراد

علاقة الشركة مع الآخرين، ويتحقق ذلك كله بتسوية حساباتها وتحصيل حقوقها وتسديد 

وتوزيع ما تبقى من أموال وموجودات على المساهمين كل بنسبة حصته  ،ديونها والتزاماتها

 3في رأس مال الشركة.

العربي المعطاة لهذه العملية ما وصفتها به الأستاذة من تعريفات الفقه أيضا ونجد 

سميحة القيلوبي التي عرفتها على أنها مجموع الأعمال التي من شأنها تحديد حقوق الشركة 

 قبل الشركاء وقبل الغير للمطالبة بها، وكذلك دفع ديونها قبل الغير، ومن الفقه الغربي

ساهم في ضبط وتوسيع نطاق هذا المفهوم من )وبالضبط الفقيه الفرنسي اندريه بورجيت( ما 

خلال إقراره بأن المقصود الحقيقي منها )أي التصفية( ليس فقط تسوية علاقات الشركة مع 

 .4الغير، ولكن أيضا تحديد العلاقات بين الشركاء أنفسهم

والملاحظ في هذه التعريفات الفقهية المتقدمة أنها تكاد تجمع في تحديدها لعناصر 

المفهوم القانوني للتصفية على أساس أن تصفية الشركة مرحلة من المراحل التي تمر بها 

فيتم من خلالها إنهاء العمليات  ،5أسباب انقضائها وانتهائها الشركة عندما يتحقق أي سبب من

 
 . 202لمرجع السابق، صمحمد عمار تيبار، ا -1
 . 597ص ، 1982، سوريا، مطبعة دار العلوم، الوسيط في الحقوق التجارية، نهاد السباعيونطاكي رزق الله الأ -2
رنا عمران الكبيسي، تحول التصفية في الشركة المساهمة العامة، رسالة مقدمة استكمالا لمتطلبات الحصول على درجة   -3

قسم القانون الخاص، كلية الحقوق، جامعة الشرق الأوسط للدراسات العليا، الأردن،  الماجستير في القانون الخاص، 
 . 12، ص2010

 . 190، ص2011جويلية  07، العدد03مرامرية سناء، ماهية تصفية الشركات التجارية، مجلة البدر، الحجم  -4
لعامة )دراسة مقارنة(، مجلة الباحث أحمد محمود المساعدة، اثر التصفية على الشخصية المعنوية للشركة المساهمة ا-5

 . 11، المملكة العربية السعودية، ص2016للدراسات الأكادمية، العدد الثامن، جانفي 



 : الآثار القانونية المترتبة عن تحقق عملية استهلاك الأسهم.الثاني الفصل

 

 248 الآثار الناشئة عنهاولأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم الباب الثاني: ا

الجارية للشركة واستيفاء حقوقها وتحويل مفردات أصولها إلى نقود وتسديد ديونها، وذلك 

 1لتكوين كتلة ايجابية صافية من الأموال يتسنى مع وجودها إجراء القسمة بين الشركاء.

ة المراكز فالهدف من التصفية إذن وعلى اختلاف التشريعات المنظمة لها هو تسوي 

القانونية التي تخلفها الشركة المنحلة بإنهاء عملياتها وجمع أصولها وتحصيل ديونها وبيع 

أموالها لسداد ديونها، وأخيرا تقسيم الفائض من الأموال إن وجدت على الشركاء، فالتصفية 

 من شأنها أن تحول الذمة المالية للشركة إلى مال صاف من الديون الجاهزة للقسمة، ولا

تقتصر التصفية على حالة انحلال الشركة إنما يجب إجراؤها في حالة الحكم ببطلانها سواء 

تخلفت عنها شركة فعلية كرس وجودها في الماضي أم تمخضت عن مجموعة من الأموال 

 .2الشائعة بين الشركاء وجب تقسيمها بعد سداد الديون

ه من طرف لى تنظيموالأصل في إعمال إجراء تصفية الشركة أن يكون متفق ع

فإذا ما جاء عقد الشركة خاليا من الأحكام المنظمة له وجب إتباع  ،3الشركاء في عقد الشركة

ومن هذا الحكم نستنتج أن المشرع ترك تصفية  ،4التي نص عليها المشرع بالقانون الأحكام

حسب أحكام ذلك  وفي غياب ،الشركة وقسمة أموالها للطريقة المذكورة في القانون الأساسي

وما يليها  766وقد تطرق لها القانون التجاري الجزائري في نص المادة  ،5القانون التجاري

التي تقضي في مضمونها بالآتي: تعتبر الشركة في حالة تصفية من وقت حلها مهما كان 

 . -شركة في حالة تصفية –السبب ويتبع عنوان أو اسم الشركة بالبيان التالي 

 .6المعنوية للشركة قائمة لاحتياجات التصفية إلى أن يتم إقفالها وتبقى الشخصية 

ولا ينتج حل الشركة آثاره على الغير إلا ابتداء من اليوم الذي تنشر فيه في السجل 

 التجاري.

 
محمد عبد الغفار البسيوني، تامر يوسف سعفان، محمد عبد الرحمان الصالحي، القانون التجاري، دراسة موجزة في   -1

، الشركات التجارية، أكادمية الدراسات المتخصصة الجامعة العمالية، مصر،  الأعمال التجارية والتاجر الأوراق التجارية
 . 269، ص 2009

 . 13-12رنا عمران الكبيسي، المرجع السابق، ص -2
إلى المادة   766منق.ت.ج على أنه وبمراعاة أحكام الفقرة المتضمنة أحكام التصفية العامة من المادة  765تنص المادة  -3

 .ساسيكام التي يشتمل عليها القانون الأحتخضع تصفية الشركات للأمن ق.ت.ج  777
 . 269لمرجع السابق، صمحمد عبد الغفار البسيوني وتامر يوسف سعفان ومحمد عبد الرحمان الصالحي، ا  -4

5 -Tayeb belloula , droit des sociétés , Deuscieme édition , Berti éditions , alges , p181. 
ويترتب عن هذا الحكم )أي بقاء أو استمرار الشخصية المعنوية للشركة في مرحلة تصفيتها( بقاء وضع المساهمين في   -6

الشركة تبقى مملوكة لها ولا تعد مالا مشاعا بين الشركاء، وبالتالي عدم جواز الشركة في ظل التصفية على حاله فأموال 
تصرف الشركاء بهذه الأموال، ومن ثمة فانه لا يحق لهم المطالبة بقيمة مساهمتهم عند دخول الشركة في التصفية بل تبقى 

ن للشركاء، حيث أن الأفضلية لدائني  الأموال تمثل الضمان العام لدائني الشركة الذين لا يزاحمهم الدائنون الشخصيو
الشركة بخصوص أموالها، لأن جميع أموالها ضامنة أو كفيلة  للوفاء بديونها قبل أن تضمن حقوق الشركاء أو المساهمين. 
انظر في هذا الشأن: حسين أحمد محمد الغشامي، الآثار القانونية المترتبة على تصفية الشركات المساهمة في القانون  

 .  32، ص09والفقه الإسلامي، مجلة الفكر، العدد  اليمني
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وقد  ،من هذا النص نستنتج أن للتصفية الطابع الإجباري فلا يستطيع الشركاء إلغاءه 

ع الإجباري للتصفية حيث أنها تتم رغما عن إرادة الشركاء، أخذت التشريعات الحديثة بالطاب 

على أن الشركة  1966من قانون الشركات الفرنسي لعام  391حيث نصت على ذلك المادة 

 1المشرع المصري لكتعتبر تحت التصفية من لحظة حلها لأي سبب كان، وهذا ما أخذ به كذ

 .2والجزائري السابق الإشارة إلى موقفه

وتظهر التصفية عموما على مظهرين أو صورتين أساسيتين فتكون إما تصفية ودية 

liquidation l’amiable  أو تصفية قضائيةliquidation judiciaire  ، فأما الصورة

الأولى )التصفية الودية( فهي الأصل أو المبدأ العام، بحيث تركت غالبية التشريعات كما 

ة الكاملة في اختيار الأسس التي تقوم عليها التصفية، فلهم في أشرنا له سابقا للشركاء الحري 

وتحديد سلطاتهم ، 3ذلك أن يتفقوا في العقد أو النظام الأساسي على طريقة اختيار المصفين

وهو سبب تسميتها أيضا بالتصفية  ،والعمليات الضرورية لإنهاء التصفية في حدود القانون

في حالة عدم الاتفاق على إتباع هذه  الطريقة )التصفية ، أما 4conventionnelleالتعاقدية

الاتفاقية( لغرض تنفيذ عملية التصفية  أو عدم التنصيص عليها أساسا في القانون الأساسي 

) بمعنى التصفية القضائية(، وذلك بأمر من القضاء بناء ة للشركة فتطبق هنا الصورة الثاني 

 على طلب من كل ذي مصلحة. 

ت طبيعة التصفية بين كونها تصفية ودية أو قضائية فإنها تختم لزوما وفقا ومهما اختلف 

للأصول العملية المنصوص عليها إما في النظام الأساسي أو القانون بتحديد الوضعية المالية 

 
 . 190ص، السابقمرامرية سناء، المرجع  -1
ذلك لغرض حصر ديونها ،وساسية ملازمة لانقضاء الشركةصفية إجراء هام باعتبارها عملية أالذي يرى في الت -2

ديون، وتحويل موجوداتها إلى نقود لدى الغير أي تحصيل ما لديها من أموال وحقوق وحصر ما عليها من حقوقها و
لتي عليها خاصة  في عملية تسديد الالتزامات ا لكذبعد  البدء لتيسير عملية توزيعها على مستحقيها في مرحلة القسمة( و

 تلك المتعلقة بعلاقاتها مع الغير )أي جمهور الدائنين(. 
الأولى )بمعنى التصفية الودية( أو إجباريا عن   يترتب على صدور قرار تصفية الشركة من هيئاتها العامة في الصورة-3

ا الأخير كافة الصلاحيات ) طبقا للقانون وبالضبط ذطريق قرار قطعي من المحكمة وجوب تعيين مصفي لها أو أكثر، وله
ق.ت.ج( في الإشراف على أعمال الشركة المعتادة والمحافظة على أموالها   777إلى  773 ومن 768و 767المواد 

ه النيابة جميع الأعمال التي  ذتها )فالمصفي نائب عن الشركة تتحدد نيابته بالنظر إلى أهداف التصفية وتشمل هوموجودا
ه التصفية( فيوكل له بصفة عامة مباشرة العمليات التي بمقتضاها إنهاء الآثار القانونية التي خلفتها الشركة  ذتقتضيها ه

سلطة المديرين وتزول صفتهم، إذ يسعى هذا الطرف )بمعنى المصفي( وبصفة  المنحلة في الواقع القانوني، وبتعيينه تنتهي
كافة الإجراءات اللازمة والمتعلقة بكيفية  ذممها لدى الغير والشروع في إتخاذخاصة إلى حصر جميع ديون الشركة و

من المساهمين(، تحصيلها وتحويلها إلى نقود لتسهيل عملية توزيعها )وذلك دون أن يتوقف عمله على موافقة أي 
لك إتباع كافة الإجراءات الخاصة بالنشر الواقعة على الممثلين القانونيين لهدف إعلام الغير، كما يعد هذا  ذ وبالإضافة إلى 

المصفي ممثلا قانونيا للشركة في مرحلة التصفية، وعلى ذلك فإن كافة الدعاوى التي ترفع على الشركة أو منها يمثلها 
 ره نائبا عنها. فيها المصفي باعتبا

لك التقارير التي يتوجب عليها تقديمها ذها وعمل المصفي بما في ذوتحدد عموما إجراءات التصفية وتنظيمها وتنفي -
ا الصدد: سوسن محمد عيد هندي، الوضع القانوني لبراءة الاختراع ذه الغاية. انظر في هذبموجب نظام خاص يصدر له

كة المساهمة العامة في التشريع الأردني، قسم القانون الخاص، كلية الحقوق، جامعة  عند انقضاء الشخصية المعنوية للشر
 .  70، ص2012الشرق الأوسط، الأردن  

        مذكرة لنيل شهادة الماجستير في القانون ، انقضاء عقد شركة المساهمة في القانون الجزائري، عبد الفتاح الرحماني -4

 .  76ص ، الجزائر، 1998 -1997، علوم الإداريةبن عكنونمعهد الحقوق وال، عقود ومسؤولية()
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النهائية للشركة وتجميع أو تحصيل ما لديها من حقوق لمباشرة الإيفاء بالديون المترتبة 

كما قد يحدث وأن ، 2تتقدم على حقوق المساهمين فيها 1حقوق الدائنين عليها، على اعتبار أن

يكون لهؤلاء المساهمون أيضا بعض الديون في مواجهة الشركة، فهذا النوع من الديون يتم 

الوفاء بها بعد سداد جميع الديون المستحقة على الشركة، وتشمل هذه الديون تلك القروض 

بتسليفها للشركة ومن أجل مصلحتها فإنه يجب الوفاء بها قبل  التي يكون أحد الشركاء قد قام

قسمة أموالها، لهذا فإنه يجب على المصفي أثناء تسوية ديون الشركة إدخال ديون الشركاء 

 . 3في ميزانية التصفية والوفاء بها بعد قيامه بالوفاء بجميع الديون المطلوبة من الشركة

بمعنى التصفية( فإنه يجب على المصفي إعداد وبعد إتمام إجراءات هذه العملية )

طبقا لنص  4حساب ختامي عن أعمال التصفية يقدمه إلى الجمعية العامة للمصادقة عليه

من ق.ت.ج، ومن ثم تقرر الجمعية إقفال التصفية وإبراء إدارة المصفي، وإذا لم  773المادة 

مة لتعيين وكيل للقيام بها ودعوة تتم هذه الإجراءات يكون للشريك أو المساهم اللجوء للمحك

الجمعية العامة، أما إذا لم تقرر الجمعية العامة إقفال التصفية أو رفضت التصديق على 

الحساب الختامي كان للمصفي ولكل من له مصلحة استصدار حكم المصادقة على 

عدها فب ،من ق.ت.ج 774الحسابات، وإذا اقتضى الأمر الحكم بإقفال التصفية حسب المادة 

يجب نشر إعلان قفل التصفية الموقع من المصفي في النشرة الرسمية للإعلانات القانونية 

 .5من ق.ت.ج، وتشطب الشركة من السجل التجاري 775وفقا للمادة 

وفي حالة ما إذا تم الإيفاء بجميع الديون التي على الشركة وبقيت هناك موجودات لها 

وهي  ،6في هذه الفروض يتعين رد القيمة الاسمية للأسهمبعد ذلك يساوي رأسمالها أو يزيد ف

، فيعمد في هذه الحالة إلى إيفاء المساهمين حقوقهم 7قاعدة مستقرة رغم انعدام النص عليها

 
وتجدر الإشارة في هذا المقام إلى أن هذه الديون تخضع  كذلك لمنطق الأسبقية أو الأولوية على بعضها البعض في   -1

الاستحقاق أو الإيفاء فمثلا: صاحب الدين المضمون برهن ليس كصاحب الدين العادي ومن ثمة فانه تدفع الديون في 
صاحب الدين الممتاز أولا ثم الدين الذي يليه مرتبة ثم الدين العادي  التصفية دفعا تدريجيا بحسب مرتبة الدين بالأفضلية ف 

 وصولا إلى حل قسمة الغرماء بين الدائنين.
 . 432إلياس ناصيف، المرجع السابق، ص -2
ص  ، 1992، دون دار نشر ، الأردن،  1992ة عيد علي شخانبة، النظام القانوني لتصفية الشركات التجارية، طبع -3

366 . 
 . 643ص، المرجع السابق، حمد محرزمحمد أ -4
 . 86ص، المرجع السابق، قاسي عبد الله هند -5
ميع الدائنين على حقوقهم) انظر في ذلك حكم  لا بعد حصول جبين الشركاء لا يمكن القيام بها إن عملية القسمة أ بحيث -6

س مال الشركة  مما لا جدال فيه أن رأ حيث جاء فيه أنه:  12/06/1956ق جلسة  72( سنة 874استئناف القاهرة رقم )

لا بعد الوفاء بكل الالتزامات المفروضة على  شركة اقتسام أنصبتهم في رأس المال إنه لا يحق للأهو الضمان لدائنيها و
انسحابه من الشركة في حدود حصته إذا لم يكن ركة ومن الممكن مقاضاة الشريك الموصي عن الديون الثابتة وقت الش

، براهيمري الإو المتنازع عليها. انظر: مروان بدأ و كان قد استردها..... مع ضرورة استنزال المبالغ غير الحالةدفعها أ
.ن، د.س، مصر، البرمجياتودار شتات للنشر ، ر الكتب القانونيةدا، د.ط، -دراسة مقارنة -تصفية شركات المساهمة

390    . 
 . 231ص، المرجع السابق، محمد عمار تيبار -7
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عند  1وبالضبط في قسمة موجوداتها ،وذلك استلهاما من حق المساهم على أموال الشركة

هذه القسمة لا تحصل إلا على الصافي من تصفيتها كحق مالي مقرر لمصلحته، غير أن 

ومصاريف القسمة والتصفية،  ،السابق الحديث عنها 2الموجودات أي بعد دفع ديون الشركة

أي حقه  ،ويتمثل هذا الحق المالي في مسألتين أساسيتين: الأولى حق المساهم في رأس المال

لتكوين رأس المال كما  3شركةفي استرداد القيمة الاسمية للأسهم التي دفعها عند تأسيس ال

شرط أن تكون هذه الأسهم قد أوفيت بكاملها، وإن كان إيفاؤها  ،4هو مبين في العقد التأسيسي

لم يكتمل فلا يكون لهم حق استرداد قيمة الأسهم الاسمية بكاملها بل فقط استرداد المبلغ 

الأفضلية في استرداد المدفوع من أصلها إذا كان لم يكتمل، وقد يعود لبعض الأسهم حق 

 .5قيمتها الاسمية فيعطى حملتها هذه القيمة بالأولوية على غيرهم من المساهمين

فيأخذ المساهم تبعا لذلك من هذا الاسترداد أو التوزيع جزء يعادل القيمة الاسمية الممثلة 

سيسي لمقدماته في تكوين رأس المال، وذلك بالرجوع إلى ما هو وارد ومبين في العقد التأ

للشركة أو ما يعادل قيمة هذه الحصة إذا لم تبين قيمتها في هذا العقد، وفي حالة ما إذا لم 

كأن يكون نشاط الشركة قد آل إلى ) تكفي موجودات الشركة للوفاء بهذه القيم الاسمية

فإن الخسارة هنا توزع حسب النسبة المتفق عليها في توزيع الخسائر  ،الخسارة في الأخير(

سب حصة كل سهم في رأس المال، والجدير بالذكر أنه لابد من تحويل موجودات أو بح 

 الشركة الباقية بعد تسديد ديونها قبل الغير في هذه المرحلة إلى مبالغ نقدية كي يصار إلى

فإذا كانت مقدمات المساهم عبارة عن حصة عينية مقدمة  ،6قسمتها وتوزيعها بين المساهمين

وإنما بقيمتها  ،شركة كعقار فإنه لا يستطيع المطالبة باستردادها بعينهاعلى سبيل التمليك لل

فقط ولو كانت لا تزال موجودة بالشركة، غير أنه إذا كانت الحصة المقدمة على سبيل 

 
منقضية، ويشرف موال الشركة الة التي تتبع التصفية ويقصد بها إيصال كل شريك إلى حقه في أوالقسمة هي العملي -1

عقد الشركة من يقوم ن الشركاء قد يختارون في عملا نهائيا لمهمته غير أ بار ذلك حيانا المصفي باعتعلى هذه العملية أ
هم فانه يجوز لكل ذي مصلحة سواء أكان أحد الشركاء  ذا تعذر ذلك لخلاف نشب بينبهذه المهمة أو يقومون بها بأنفسهم، فإ

جراءات القسمة. انظرحول ما بإ المحكمة لتقوم باختيار من يقوملى من اشترى حصته على الشيوع أن يلجأ إو دائنيه أو أ
-دراسة مقارنة -الحقوق المالية للمساهم في الشركة المساهمة الخاصة، مينهملت محمد اسعد وهدى عصمت محمد أ تقدم:

-ربيلأ –شيككلية القانون/ جامعة إ( ILIC)، السياسة وقائع المؤتمر الدولي الثالث للقضايا القانونيةومجلة القانون ، 

 . 416ص ، 10/05/2018
 . 358ص ،  المرجع السابق، علي الزيني -2
وهي القيمة المدونة على السند يوم صدوره وهي جزء من رأس المال إذ أن تقسيم هذا الأخير على عدد المساهمين ينتج -3

 عنه تقرير لكل واحد منهم نصيبه في القيم الاسمية المكونة لرأس المال. 
 . 644ص ، المرجع السابق، حمد محرزمحمد أ-4

تم الاسترداد عينا وذلك بشرطين  ن ياد هذه المساهمات عادة نقدا غير أنه يمكن أن يتم استردفي هذه المسألة أ  صل العاموالأ-

سهم بحسب الأ خرى تنقسمبعبارة أ عيان قائمة لدى الشركةيكون منصوصا على ذلك بالنظام الأساسي وأن تظل الأ نأ

، محمد عمار تيبارلى حصص عينية. انظر: في رأس المال إلى أسهم نقدية وإ حصة التي يشترك بها المساهمطبيعة ال
 . 231ص، المرجع السابق

طة بها والتي قد تكون من بينها أسهم ممتازة سهم داخل الشركة من حيث الحقوق المرتبطوائف الألى تنوع ومرد ذلك إ.-5

و في اقتسام موجودات الشركة عند التصفية بعد حل  الأرباح أولوية في الحصول على نسبة معينة في تعطي أصحابها أ
 . 339ص، جع السابقالمر، ير الشرقاويالشركة. انظر: محمود سم

 . 417ص، المرجع السابق، مينهملت محمد أسعد وهدى عصمت محمد أ -6
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الانتفاع فقط فيحق للمساهم أن يستردها بعينها دون أن يكون له الحق في أجرة مقابل الشيء 

 .1ي تمثل حصته في الشركة أثناء حياتهاالمقدم ذلك أن الأجرة هي الت 

وتجدر الإشارة في هذا المقام إلى أن لكل المساهمين حق الاشتراك في هذا الاسترداد 

أو التوزيع طالما بقي هناك صافي من الموجودات بعد سداد ديون الشركة باستثناء 

ومن هذا ، 2حفظ لهم الحق في قسمة الموجوداتالمساهمون الذين استهلكت أسهمهم ولم ي

حامل الالحكم قد يتبادر إلى أذهاننا التساؤل حول ما مدى أحقية المساهم المستهلكة أسهمه )أو 

لأسهم التمتع( في استرجاع هذه القيمة؟ مع العلم أن عملية الاستهلاك تقتضي بشكل أساسي 

وقيامها، مما ووجوبي إرجاع القيمة الاسمية الممثلة للأسهم المستهلكة في أثناء حياة الشركة 

يعني قبض المساهم لهذه القيمة قبل حل الشركة وتصفيتها. فهل يستحق بالإضافة لهذه القيمة 

 ) أي القيمة الاسمية للأسهم السابق قبضها( شيئا من هذا التوزيع أو الاسترداد؟

التي تنص بمحتواها على أنه: تفقد الأسهم  من ق.ت.ج 710تجيبنا عن ذلك المادة  

في تعويض المستهلكة كليا أو جزئيا ما يعادل الحق في الربح الأولي إذا اقتضى الأمر، 

 ، وتحتفظ بكل الحقوق الأخرى. القيمة الاسمية

ومعنى ذلك أنه إذا قامت الشركة قبل دخولها مرحلة التصفية باستهلاك جزء من 

المعجل لنصيب المساهم في رأس مالها وأعطته أسهم تمتع مقابل  أسهمها بأن قامت بالوفاء

فهذا الشريك يكون له الحق في استيفاء الأرباح بالقدر اللازم )السابق  ،أسهمه المستهلكة

الإشارة إليه(، ولكنه لا يستطيع الاستفادة من موجودات الشركة إلا بعد رد القيمة الاسمية 

)بمعنى أنه ، 3تي تمثل مساهماتهم في رأس المالوال ،لاكهالأصحاب الأسهم التي لم يتم استه

(، ومرد ذلك إلى 4ليس لصاحب أسهم التمتع أي حق في استرداد قيمتها الاسمية عند التصفية

فلا يسوغ له أن  أن هذه القيمة قد سبق وأن حصل عليها المساهم في أثناء حياة الشركة

ورصة أقل من قيمة قيمة أسهم التمتع في الب  أنالحكم ويخلص من هذا ، 5يتقاضاها مرتين

يمثل دفعا مسبقا للمساهم  45مكرر  715فالاستهلاك تبعا لنص المادة ، 6أسهم رأس المال

 عن حصته في تصفية الشركة في المستقبل.

 
 . 64ص، المرجع السابقالمساهمة،  ، المركز القانوني للمساهم في شركةمالحلوش فاطمة أ -1
 . 358-357ص،  المرجع السابق، علي الزيني -2
كان قد حصل عليها  ن المساهم ار أسهم التي استهلكت من ناتج التصفية على اعتبيجوز استرداد القيمة الاسمية لل لا -3

، المرجع السابق، عمار يوسف مرهجو محمد محب الدين قرباشوهيثم الطاس  :ظر حول ذلكأنسهمه. عندما استهلكت أ
، وكذلك: علي حسن يونس، الشركات 177وانظر أيضا: محمد مصطفى عبد الصادق، المرجع السابق، ص.196ص

 . 600، المرجع السابق، ص1960التجارية، 
 . 192ص، المرجع السابق، ميشال ميسكالاوشكري حبيب شكري  -4

 . 254عبد الحميد الشواربي، المرج السابق، ص-
 . 149ص، المرجع السابق، فوزي عطوي -5
مصطفى كمال طه،شركات المساهمة وشركات التوصية بلسهم و الشركات دات المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام   -6

 . 469، المرجع السابق، ص 1954لسنة   26القانون رقم 
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، 1، نصيبه في استرداد حصتهفي النص المتقدم حصته في التصفية والمقصود من قول

وال الموجودة لرد القيمة الاسمية للأسهم جميعها فتتم القسمة بينهم وفي حالة عدم كفاية الأم

وذهب البعض في هذا ، 2خسارة بنسبة واحدة لجميع الأسهمبحيث تكون ال ،قسمة غرماء

الشأن إلى أنه في حالة عدم كفاية موجودات الشركة بعد التصفية لسداد مقابل القيم الاسمية 

أن يطالبوا من استهلكت أسهمهم بإرجاع قيمة ما قبضوه  لأصحاب الأسهم الغير مستهلكة بعد

بمناسبة استهلاك أسهمهم، وذلك تمهيدا لإعادة إجراء القسمة بين الجميع على السوية، غير 

أن ذلك لا يجوز مادام أن حظ كل مساهم في حصول الاستهلاك أو عدمه مساو لحظ 

 .  3الآخرين

تهلاك أسهمها بالكامل أو بصفة جزئية فإن وبتمعننا في نتائج التصفية لشركة سبق اس

 الحكم لا يخرج عن إحدى الاحتمالات الآتية:

بصفة متساوية وسهمها في أثناء حياتها ن الشركة قد قامت باستهلاك جميع أن تكو أ -1

بعد سداد  فيقسم ناتج التصفية بين المساهمين ،هم تمتعست أسهمها بالكامل إلى أونهائية وتحول

 نما المقصود به هو تساوي المساهمين في الحقوق)والتساوي هنا إ الديون بالتساوي

 (.من الأسهم لذات الفئةلفئة واحدة أو المنتمين  والالتزامات

أن تكون كل الأسهم محلا لاستهلاك جزئي وليس كلي تم تسديد جزء من قيمها الاسمية  -2

فالحكم هنا عند التصفية هو القيام بالدفع الكامل لمجموع القيم  ،جزئية وبالتساوي بصفة

الاسمية للأسهم الباقية لغرض إتمام عملية التصفية بشكل نهائي، ثم توزيع الباقي بعد ذلك 

 بالتساوي المشار إليه في الحالة الأولى.

وجودات الشركة المتبقية أن يكون هناك بعض الأسهم قد تم استهلاكها بالكامل وتكون م -3

والحكم عندئذ هو أن  ك على مبلغ مساو لقيمته الاسمية،كافية ليحصل كل سهم غير مستهل

وما تبقى بعد ذلك يوزع بين  ،نبدأ بإعطاء كل سهم غير مستهلك ما يساوي قيمته الاسمية

 .4سهمسائر الأ

قيامها وتكون موجودات أن يتم الاستهلاك لبعض الأسهم بالكامل في أثناء حياة الشركة و  -4

الشركة غير كافية لاستهلاك باقي الأسهم، ففي هذه الحالة ومع عدم بقاء للشركة بعد سداد 

ديونها قبل الدائنين أي موجودات أو موجودات لا يكفي معها سداد باقي القيم الاسمية الغير 

فإنه لا يلزم حملة أسهم التمتع بإعادة جزء من المبالغ التي استوفوها بصورة  ،مستهلكة بعد

قانونية لدى استهلاك أسهمهم، كما أنهم لا يلزمون بمثل هذا الرد في حال عدم كفاية 

الموجودات لوفاء ديون الشركة طالما أن عملية الاستهلاك تمت بصورة قانونية، أي بأخذ 

 
 . 88قاسي عبد الله هند، المرجع السابق، ص -1
 . 392ص، قمروان بدري الابراهيم، المرجع الساب-2
 . 777ص، المرجع السابق، 1957، الشركات التجارية، علي حسن يونس -3
 . 139ص، المرجع السابق، يعقوب يوسف صرخوة -4
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وبعد إشهار أو  ،لأرباح المودعة في احتياطي خاص لهذا الغرضالمبالغ التي اقتضتها من ا

 1نشر الشرط الوارد في النظام أو في قرار الجمعية غير العادية بشأنها.

هذا وتجب الإشارة إلى أنه قد يتبقى للشركة بعد ذلك )أي تسديد كافة القيم الاسمية  

نا فائضا من الأموال بعد إيفاء الممثلة لأسهم رأس المال لكل المساهمين( موجودات تشكل ه

 2Boni de liquidationالديون وقيمة الأسهم الاسمية، ويطلق عليها تسمية فائض التصفية 

ويتكون هذا ، 3نسبة ما يملك كل منهم من الأسهمفتجرى قسمتها بين المساهمين أيضا ب

خرة في شكل الفائض من الأرباح التي لم يجرى توزيعها حتى حل الشركة كالأرباح المد

(، 23/02/1987ق جلسة ) 51( سنة1852احتياطات )نقض  مدني مصري الطعن رقم 

وتلك الأموال الناتجة عن الزيادة في قيمة الحصص المقدمة من المساهمين، ويتم توزيع هذه 

الأرباح على جميع أصحاب الأسهم لاعتباره ربحا يحق للجميع الاشتراك فيه، فما هذا 

صفية إلا نتيجة طبيعية لحق المساهم في اقتسام الأرباح التي تحققها الشركة، التوزيع لناتج الت 

فهو وإن حرم من الحصول على جانب من الأرباح سنويا أو في بعض السنين لتكوين أموال 

احتياطية فإن هذا الحرمان ليس إلا مؤقتا بحيث إن ظلت هذه الأموال قائمة كلها أو بعضها 

وتجدر الإشارة أنه إذا ، 4ل نصيبا من هذه الذخيرة المدخرةه أن يناعند انقضاء الشركة كان ل

 .5لم يتبق فائض بعد سداد ديون الشركة فلا مجال لإجراء القسمة حيث لا يتصور وجودها

أما في حالة بقاء للشركة فائض فيتم عملا توزيعه على المساهمين مهما اختلفت 

تقسيمها بين المساهمين كل حسب قيمة مساهمته  طبيعته، فقد يكون مبالغ نقدية فتسهل عملية

وحسب الاتفاق المبرم بينهم، وفي حالة كونه )فائض التصفية( يتضمن أعيانا فتصبح ملكا 

شائعا بين الشركاء، وإذا كانت لا تقبل القسمة فإنه يكون من مصلحتهم بيع هذه الأموال، أما 

 
 . 325ص، المرجع السابق ، لياس ناصيفإ -1

فليس في ذلك أي إخلال بالمساواة بين المساهمين لأن المساهمين الذين لم تستهلك أسهمهم بعد حصلوا طوال مدة الشركة   -
%( تفوق حتما ما استولى عليه حملة أسهم التمتع الذين استهلكت أسهمهم الأصلية.   6أو  5على أرباح ) الأولية بنسبة 

 . 525، المرجع السابق، ص 1محسن شفيق
. أنظر: هملت أسعد وهدى عصمت محمد أمين، المرجع  وتمثل التحديد النهائي للرباح الناتجة أثناء حياة الشركة -2

 . 417السابق، ص
 . 334ص ،  المرجع السابق، ادوارد عيد -3

انه  ويعتبر هذا الحق من أهم الحقوق المالية المقررة أيضا لمصلحة المساهم والتي لا يجوز بأي حال من الأحوال حرم -
منها وإلا كانت الشركة باطلة بوصفها منطوية على شرط الأسد الذي يهدم أحد أركانها الموضوعية الخاصة المتمثل في  

 . ركن اقتسام الأرباح والخسائر
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وكل ذلك يجرى بالطرق التي  1عينا إذا كانت قابلة للتقسيم فيتم توزيعها على الشركاء

 .2يختارها الشركاء ويكون من شأنها تسهيل عملية القسمة فيما بينهم

غير أن الإشكال الذي قد يثار هنا هو ما إذا كان في الشركة طوائف مختلفة من 

وآخرين  ،المساهمين عند القيام بهذا التوزيع )مساهمين بصفتهم حاملين سابقين لأسهم تمتع

ين سابقين لأسهم في رأس المال( فهل يستوون مثلا في ذات الحقوق المقررة على هذا حامل

التوزيع؟ ومنه يمكننا أن نتساءل حول ما يهمنا من هذا الأمر ما مدى أحقية المساهم الحامل 

لأسهم التمتع أو المستهلكة أسهمه على هذه الأموال؟ ) بمعنى الناتج أو الفائض المتبقي بعد 

 ،صفية(، فهل يستحقه بالموازاة مع غيره من المساهمين الآخرين من صنف مغايرعملية الت 

أم أن حظه على هذا المال يتوقف على شرط حصول أصحاب أسهم رأس المال على نصيب 

منه بالأولوية كما رأينا في الحالة المتقدمة؟ )أي عند استحقاقهم لقيمة أسهمهم الاسمية 

 بالأولوية على أصحاب أسهم التمتع(.

ت.ج من ق. 710و  793نقتبس ضمنيا الإجابة عن هذا التساؤل من نصي المادتين 

فالأولى تقضي بقسمة المال الصافي المتبقي بعد سداد الأسهم الاسمية أو حصص الشركة بين 

الشركاء، وذلك ما ينشأ لجميع المساهمين بمن فيهم حاملي أسهم التمتع الحق في الاستئثار 

 بنصيب من هذا المال محل القسمة، والثانية تشير إلى أن الأسهم المستهلكة تفقد كليا أو جزئيا

ما يعادل الحق في الربح الأولي إذا اقتضى الأمر في تعويض القيمة الاسمية وتحتفظ بكل 

الحقوق الأخرى، فمن خلال ذلك يتبين لنا أيضا أن المشرع قد اعترف لحامل أسهم التمتع 

بجميع الحقوق المقررة على الأسهم عدى حقه على الربح الأولي الذي يختص به حملة أسهم 

 ويض القيمة الاسمية التي سبق له قبض قيمتها مقدما قبل التصفية.وتع ،رأس المال

ومنه نستنتج أن لحامل سهم التمتع حق اقتضاء نصيب في ناتج تصفية موجودات 

الحق في قبض ما يعادل م رأس المال لحقوقهم التنفيذية )الشركة بعد استيفاء حاملي أسه

  793وذلك بالاستناد لنص المادة  ،مال(القيمة الاسمية لأسهمهم الغير مستهلكة في رأس ال

 المتقدم.

والحصة التي يستحقها حامل أسهم التمتع في ناتج التصفية ليست عملية استرداد للقيمة  

إذ الفرض أنه سبق له الحصول عليها قبل ذلك، وإنما هي حصة  ،الاسمية لأسهمه المستهلكة

هنا كذلك أن حق صاحب أسهم  تتقرر في إطار الطابع التعويضي لأسهم التمتع، ويلاحظ

ة الأسهم وذلك إذا تبقى جزء من ناتج التصفية بعد دفع القيمة الاسمية لحمل ،التمتع احتمالي
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ويوزع هذا الباقي أو الفائض بالطريقة التي توزع بها الأرباح لأن ، 1التي لم يتم استهلاكها

 مقدار هذه الزيادة عبارة عن أرباح متجمعة لم توزع بعد.

ادة أن تقسم هذه الأموال أو النواتج بنسبة ما يملكه كل مساهم من أسهم في الشركة والع

وذلك طبقا ، 2عرفة نصيب كل من المساهمين فيهاأو بالرجوع إلى بنود القانون الأساسي لم

 ،إلا أن هذا المبدأ ليس بالمطلق فيجوز الاتفاق على ما يخالفه ،لمبدأ أو قاعدة المساواة 

ن لبعض حملة الأسهم حق امتياز وأفضلية على باقي المساهمين، وهذه فيشترط مثلا أ

أو هما معا إلى غير  ،الأفضلية إما أن تتناول الأرباح فقط أو رأس المال فقط عند التصفية

وهذا النوع من الأسهم ما سبق التعبير عنه بتسمية أسهم ، 3يةذلك من ضروب الأولو 

 الامتياز.

حق المساهم في فائض أو ناتج التصفية( أيضا وصراحة )ولقد أشارت إلى هذا الحق 

يكون لحامل  :من اللائحة التنفيذية لقانون الشركات المصري المعدل بقولها 2ف 118المادة 

أسهم التمتع حصة في الأرباح بالقدر المنصوص عليه في نظام الشركة، ويجوز أن ينص في 

د قيمة أسهم رأس المال إلى أصحابها، النظام على استحقاقه حصة من ناتج التصفية بعد ر

ويكون لأسهم التمتع فيما عدا ما تقدم كافة الحقوق المقررة لأصحاب حملة أسهم رأس المال 

 .4في حدود ما ينص عليه نظام الشركة

ويرى بعض الفقه في عبارة ويجوز أن ينص في نظام الشركة على استحقاق حصة من 

أصحاب أسهم التمتع ليس لهم حق في حصة من فائض التصفية ناتج التصفية أنها توحي بأن 

إلا إذا نص على ذلك صراحة نظام الشركة، إذ يرى هذا الجانب من الفقه أن هذا النص غير 

صحيح على إطلاقه، إذ يحق لأصحاب أسهم التمتع الحصول على نصيب من فائض التصفية 

سهم رأس المال إلى أصحابها سواء نص بعد حل الشركة وتصفيتها وبعد رد القيمة الاسمية لأ

 5صراحة على هذا الحق نظام الشركة أو لم ينص عليه.

في حين يرى البعض أنه يجوز عند إجراء التصفية والقسمة حرمان أصحاب أسهم 

وكذلك أي من أصحاب الأسهم من هذا الحق أو توزيع الموجودات بنسب غير  ،التمتع

متوازية وذلك باتفاق صريح، لأن هذا الحق لا يتعلق بتوزيع الأرباح أثناء نشأة الشركة أو 

 
 . 104-103ص ، المرجع السابق، التنظيم القانوني لإسترداد وشراء الشركة لأسهمها، حسين فتحي -1
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وهو  ،حياتها حتى لا يقع باطلا بطلانا مطلقا لمساسه بحق من الحقوق الأساسية للمساهمين

ح، ولكن هذا الأمر يمثل اتفاقا من طبيعة أخرى غير عقد الشركة الاشتراك في توزيع الأربا

 convention de liquidation et deيطلق عليه تسمية اتفاق التصفية أو القسمة )

partage1( يمكن بمقتضاه حرمان أحد الشركاء من نصيبه في هذا الفائض مع الخسائر 

الفائض من التصفية كما لا يكون له )بمعنى أنه لا يكون له بموجب هذا الاتفاق نصيب في 

 بالمقابل نصيب في الخسائر إذا ما اكتشفتها أو حصدتها الشركة في الأخير(.

 المطلب الثاني: أثر عملية استهلاك الأسهم على الحقوق المعنوية المقررة للمساهم.

)أي صفته كمساهم( لى جانب الحقوق المادية التي يكتسبها المساهم من هذه الصفة إ

للامادية و الحته مجموعة من الحقوق المعنوية أو كما يسميها البعض بالسياسية أتقرر لمصي 

نما المالي، وإلعدم قابليتها للتقويم  أو التسميات ساميمائية، ويعود سبب تسميتها بهذه الأو الح أ

تسبها التي يك أو المالية لحقوق الماديةاهي حقوق ذات طابع شخصي تتقرر بالموازاة مع 

ها لمصلحته سواء عن طريق الشراء و التنازل عن أ ،المساهم نتيجة اكتتابه في أسهم شركة ما

ة، ويعود منح هذه الحقوق جميع التصرفات الواردة على حق الملكي  ةماعأو الهبة وبصورة 

 فمن خلالها يمكن للمساهم، خيرةحقوقه المادية لغرض حماية هذه الألى جانب للمساهم إ

ره مع ستمراا مكانيةوع وبالتالي حماية استثماره بالإضافة إلى إدارة المشرالمشاركة في إ

، (والاستمرار )من خلال ما يمكنه منه حقه في البقاء، لى غاية انقضائها أو انتهائهاالشركة إ

 هاعمالذ قرارات الشركة عن طريق مباشرته لحقه في التصويت على أخاومشاركته في ات

هيئاتها العامة )الجمعية العامة العادية والجمعية العامة غير العادية(  التي تعرض على

دارتها في إدارة الشركة والتمثيل في مجالس إ لى حقه، بالإضافة أيضا إالتصويتو للمناقشة 

لك لى غير ذمة للشركة والخاصة له، وإقق المصلحة العاوالعمل على توجيه المشروع بما يح 

ومباشرتها أمام الجهات  وىادعحقه في رفع كالتبعية لهذه الحقوق من الحقوق الثانوية 

)باسم الجميع( لغرض فرض الرقابة على  م جماعيةالقضائية المختصة سواء كانت فردية أ

 .قرنائه من المساهمين مصلحةكة وتصويب وجهتها بما يحقق مصلحته وعمال الشرأ

وتتقرر هذه الحقوق بدون استثناء لجميع الأسهم التي أصدرتها الشركة )والمقصود هنا  

جميع  كل الأسهم سواء أكانت عادية أم ممتازة ذات أولوية وحقوق مضاعفة في البلفظ 

المستهلكة )أسهم (، غير أن الإشكال الذي يثار هنا هو حول تلك الأسهم 2الأرباح والتصويت

التمتع( التي فقدت جزء أو بالكامل لقيمتها الاسمية الممثلة لها في رأس المال نتيجة 

أم أنها تفقدها بالكامل أو  ،الاستهلاك، فهل تحتفظ بهذه الحقوق مثلها مثل الأصناف المتقدمة

 ؟رأس المالفي تكوين  بجزء منها يتلاءم مع مقدار ما فقدته من قيمها الاسمية الممثلة لها
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للإجابة على ذلك سنحاول معالجة عنصر هذه الإشكالية، وذلك بتسليط الضوء على أهم 

الحقوق المعنوية للمساهم التي يمكن أن تتأثر جراء هذه العملية، مشيرين في الأخير لباقي 

حتى في ظل تغير طبيعة الأسهم من عادية إلى أسهم تمتع.  له الحقوق التي تبقى محفوظة

 لى الشكل الآتي بيانه:وذلك ع

 الفرع الأول: مدى تأثير عملية استهلاك الأسهم على حق المساهم في البقاء مع الشركة.

وذلك بشراء عدد من  ،يدخل المساهم للشركة بمحض إرادته بناء على تعاقد معها

فهو يستمد صفته كشريك من عقد الشركة، ويخضع في علاقته معها طبقا لقانون  ،الأسهم

فحق البقاء إذن في الشركة هو حق أساسي يجد ، 1وينشأ له حق البقاء فيها بموجبه العقود

فيكون له  ،2لشركةأساسه في كونه المقابل الذي يتلقاه المساهم نتيجة تقديم أمواله إلى ا

وتستمر هذه الصفة ما بقي إلا إذا قرر بمحض  ،بموجب ذلك اكتساب صفة العضو فيها

أو تقرر إنهاء الشركة ذاتها أو إذا صدر قانون يصادر هذه الأسهم  ،إرادته الخروج منها

ومن ثمة فإنه لا يجوز حرمانه من هذه العضوية وإلا ، 4أو فصله بموجب حكم قضائي3منه

 5كان ذلك بمثابة نزع للملكية فلا يزول حقه إلا برضاه. 

فيكون للمساهم في غير هذه الحالات أو الأحكام المتقدمة وبمجرد اكتسابه لصفة 

المساهم في الشركة الحق في البقاء معها والاحتفاظ بصفته كشريك فيها، وذلك ما يترتب عنه 

زيادة على هذا الحق حقه في حضور جمعياتها العامة والتصويت فيها وحق الإعلام 

عن الحق في التداول وفي فائض التصفية إلا إذا وجد شرط  فضلا ،والاطلاع على وثائقها

في القانون الأساسي يقضي بخلاف ذلك، ودون المساس بالحق في الأموال الاحتياطية 

 في حالة زيادة رأسمال الشركة.   6والحق التفاضلي في الاكتتاب في أسهم زيادة رأس المال

القول أنه للمساهم ومنذ اكتتابه في  وبتركيز هذه الحقوق في كفتين متوازنتين يمكننا

أسهم الشركة أو شرائه لها فيما بعد حقين أساسيين مبدئيين، فيكون له من ناحية أولى أن 

 
 . 914ص، المرجع السابق، محمد عمار تيبار -1

2- MOHAMED SALAH, op cité, p39. 
والقاضيان بمصادرة   1945تموز  18وكانون الثاني 16مران الفرنسيان الصادران في ومن أمثلة المصادرة للسهم الأ -3

مر الصادر  والأ 4المادة  1945نيسان  21ر في مر الصاديملكها في مصانع رينوا، وكذلك الأينو التي كان سهم لويس رأ

لى ملكية  الشركات الفرنسية خلال الاحتلال إعداء في من الأ الحقوق المكتسبة والقاضيان بتحويل 1945حزيران  9في 

 . 396. انظر: إلياس ناصيف المرجع السابق، صالدولة 
ماته التعاقدية التي تضمنها عقد اكتتابه في حدى التزاالذي يعتبر بمثابة فسخ لعقد الاكتتاب نتيجة إخلال المساهم بإ-4

 .سهممع الشركةالأ
 . 218ص، المرجع السابق، سماءبن ويراد أ -5

 . 531محسن شفيق، المرجع السابق، ص -
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يكون عضوا في الشركة فصفة الشريك مرتبطة بالسهم لا تستطيع الشركة ما لم يتم تصفيتها 

المساهم هي التي انصرفت أن تحرمه من هذه الصفة دون موافقته، وبالعكس إذا كانت إرادة 

متى  1فهو يملك من ناحية ثانية حرية تداول أسهمه ،إلى ترك الشركة فله حرية بيع أسهمه

وجد مشتريا لأسهمه حتى وإن اشترطت القوانين الأساسية للشركة إخضاع الإحالة لشرط 

جل ذلك الموافقة، بحيث أنه لا يجوز أن يبقى المساهم سجينا فيها أو حبيس أسهمه، ومن أ

ألزم المشرع الشركة بالعمل على أن يشتريها منه أحد المساهمين فيها أو الغير أو أن تشتريها 

بنفسها قصد تخفيض رأسمالها )باعتبار أن الشراء في هذه الحالة طريقة من طرق تخفيض 

 715تطبيقا لحكم المادة  وذلك إذا رفضت المحال إليه المقترح عليها ،رأس المال(

ولا يمكن بشكل عام إقصاء المساهم منها إلا في الحالات المنصوص عليها  ،572مكرر

قانونا، بحيث أنه إذا كانت الحقوق الخاصة بالمساهم لا يمكن إلغاؤها كلية فإن تحقيق مصلحة 

 التي نوردها في الآتي: 3الشركة يفرض أحيانا بعض الاستثناءات

 المالية تجاه الشركة.إقصاء المساهم نتيجة عدم وفائه بالتزاماته -1

من المعلوم أن انضمام الشريك أو المساهم يتطلب تحقق بعض الشروط والتي نذكر 

على رأسها أو في مقدمتها ركن تقديم الحصة كشرط، أو بالعموم كركن موضوعي خاص 

تقوم مع تحققه بالإضافة لبعض الشروط الأخرى الشركة، فيلتزم المساهم تبعا لذلك بتقديم 

ركة المساهمة لغرض الإسهام في تكوين رأس مالها والمساهمة في مشروعها، حصة في ش

وتتمثل هذه الحصة في أشكال محددة قانونا فتكون إما حصة عينية أو نقدية على أنه لا تقبل 

 الحصة بعمل في هذا النوع من الشركات.

تقديمها دفعة ويشترط القانون في تقديم الحصة العينية الممثلة للأسهم العينية أن يكون 

أما بالنسبة للأسهم النقدية فإن قيمتها ، 4ورة إخضاعها لتقدير مندوب الحصصواحدة مع ضر

قد تؤدى بالكامل أو على أقساط خلال فترات متعاقبة من الزمن على ألا يقل ما يمكن تقديمه 

النقدية للمساهم( % من القيمة الإجمالية للحصة 25عند الاكتتاب الربع من قيمتها )أي نسبة 

 
 . 212محمد محب الدين قرباش، المرجع السابق، ص -1
ى الهيئات المؤهلة في الشركة في أجل شهرين إبتداءا من تاريخ إبلاغ المقترح يتعين علليها شركة المحال إذا لم تقبل الإ -2

إما أن تشتريها الشركة بموافقة المحيل  ويشتري الأسهم أحد المساهمين أو أن يشتريها من الغير  ل على أنما العمالرفض إ
 قصد تخفيض رأس المال. 

ص عليه في المقطع أعلاه تعتبر الموافقة كأنها صادرة غير أنه يجوز وإذا لم يتحقق الشراء عند انقضاء الأجل المنصو
 تمديد هذا الأجل بقرار من رئيس المحكمة بناء على طلب الشركة.

 في حالة عدم الاتفاق على سعر الأسهم تبت الجهة القضائية المختصة في هذا الشأن.  
 . 15ص، المرجع السابق ، بلعربي خديجة -3
من ق.ت.ج يعين في حالة ما إذا كانت الحصص المقدمة عينية ما عدا في حالة وجود أحكام   016طبقا لنص المادة  -4

يخضع هؤلاء لأحكام وتشريعية خاصة مندوب واحد للحصص أو أكثر بقرار قضائي بناء على طلب المؤسسين أو أحدهم 
 من ذات القانون.  6مكرر  715التنافي المنصوص عليها في المادة 
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% المتبقية( خمس سنوات 75)أي  على الأقل، وعلى ألا تتجاوز مدة الوفاء بباقي الأقساط

 .1مالم ينص عقد الشركة على خلاف ذلك ،من تاريخ تأسيس الشركة أو من تاريخ الاكتتاب

اصة ولا يجوز تبعا لذلك إبراء ذمة المساهم من التزامه بدفع قيمة السهم كما لا تقع المق

بين هذه القيمة وما يكون للمساهم في مواجهة الشركة من حقوق، بل ويكون لدائن الشركة 

وذلك لأن رأس المال هو  ،إقامة الدعوى باسمه على المساهم لمطالبته بدفع قيمة السهم

الضمان العام الذي يعتمد عليه، وحقه في هذه المطالبة لا يستند فقط إلى الدعوى غير 

ضد المساهم المتخلف عن الوفاء باعتباره حائز  2الدعوى المباشرة أيضا المباشرة بل له

 للدائن(. ضمان العام المقرر لمصلحته )أيلسبب غير مشروع لجزء في رأس مال الشركة ال

وإذا لم يقم المساهم بتنفيذ هذا الالتزام في مواجهة الشركة والمتمثل في دفع المبالغ 

واعيد المحددة، كأن يمتنع عن ذلك صراحة أو يتعذر عليه ذلك المتبقية من قيمة أسهمه في الم

لظرف معين، فإنه يتعرض بعد إعذاره بدفعها وامتناعه عن ذلك لبيع أسهمه في المزاد 

العلني، ويشطب تسجيله بقوة القانون من سجل الأسهم الاسمية للشركة أو من التسجيل في 

ستبعاد المساهم من عضوية الشركة حساب حسب كل حالة، ويعوض بمشتري آخر ومن ثم ا

وهذا ما ، 3كة ضررا جراء التأخير في السدادبالإضافة إلى مطالبته بالتعويض إذا لحق الشر

يشكل بدوره استثناء على قاعدة عدم إمكانية إقصاء وطرد المساهم من الشركة، وبالتالي 

 وبالتالي انقضائها.  ،هاالقضاء على حقه في البقاء والاستمرار معها إلى غاية تصفيتها وحل

غير أنه لا يمكن للجمعية العامة وفي جميع الحالات إلزام المساهم برفع التزاماته مثلا 

فسلطتها في تقرير الإقصاء إذن  ،4م يشارك في زيادة رأسمال الشركةبالتقرير بإقصائه إذا ل

ه التعاقدية في مواجهة مقيدة بضوابط وقيود معينة تتعلق أساسا بإخلال المساهم بأحد التزامات 

الشركة كالمثال المتقدم، وشرط الإقصاء هذا أو الاستبعاد  يجب النص عليه في القانون 

الأساسي للشركة كجزاء، وتتم الموافقة عليه من طرف المساهمين صراحة أو ضمنيا، أو يتم 

ه يعتبر إدراجه في القانون الأساسي من طرف الجمعية العامة بالإجماع، غير أن بعض الفق

 5هذا الأسلوب نوع من أنواع نزع الملكية.

 
 من ق.ت.ج.  596 انظر المادة -1

ومرد ذلك إلى أن الشركة لا تحتاج إلى كل رأس المال في بدايتها ويلتزم المساهم بالوفاء بالجزء غير المدفوع من قيمة  -
السهم في الميعاد المحدد لذلك وللشركة أن تطالب به في الميعاد الذي حددته في النظام أو بقرار من مجلس الإدارة  

تضائه بعد انقضاء الشركة كما للدائن حق المطالبة به لاعتماده كجزء من الضمان. انظر  وللمصفي في الشركة حق اق
 514مصطفى كمال طه،القانون التجاري، المرجع السابق، ص

 . 198ص، المرجع السابق، لاىحسين يوسف غنايم -2
 . 914ص، المرجع السابق، محمد عمار تيبار -3
 . 164ص، المرجع السابق، .بلعربي خديجة4
 . 76-75ص، المرجع السابق، طيبي كريم -5
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وتجدر الإشارة إلى أن هذا الشرط لم يتعرض له المشرع الجزائري بالتنظيم في  

منه  442القانون التجاري بل نص عليه في القانون المدني، وبالضبط بموجب نص المادة 

ي الذي له السلطة التقديرية التي أوكل فيها المشرع سلطة استبعاد الشريك أو المساهم للقاض

الشركة إما بالسلب أو  في تقرير إبعاد الشريك أم الإبقاء عليه بالنظر إلى مدى تأثيره على

وفي ذلك حماية له وللشركة على خلاف ما ذهب إليه المشرع الفرنسي حين  ،1بالإيجاب

ة التي يمكن لها خول هذه الصلاحية )صلاحية إبعاد المساهم أو إقصائه( للأغلبية في الشرك

 أن تتعسف في استعمال هذا الحق. 

 إقصاء المساهم من الشركة تلبية لمصلحة عليا فيها.-2

 ونتعرض في هذا الركن لعمليتين متعلقتين برأس المال، وذلك على التوالي:

 إقصاء المساهم من الشركة نتيجة تخفيض الشركة لرأسمالها.-أ

وفى بالتزاماته المالية اتجاه الشركة على خلاف الحالة في هذه الحالة يكون المساهم قد 

المتقدمة غير أنه قد يضطر إلى الخروج منها، وبالتالي التخلي عن حقه في البقاء معها، وهو 

 ،المشكل الذي تطرحه عملية تخفيض الشركة لرأسمالها عن طريق إلغاء عدد من أسهمها

لربع عن طريق إعطاء كل مساهم يمتلك كأن تقوم الشركة بتخفيض رأسمالها إلى مقدار ا

أربعة أسهم سهما واحدا بنفس القيمة الاسمية، فإن المساهم الذي يملك ثلاثة أسهم سوف يجبر 

 إذن على الخروج من الشركة.

ولأن هذه الطريقة لتخفيض رأس المال قد تؤدي إلى المساس بواحد من الحقوق 

قر القضاء في فرنسا على أنه لا يجوز اللجوء )الحق في البقاء(، فقد است  الأساسية للمساهم

وبشرط ألا يتعدى التخفيض قيمة الخسارة  ،لهذه الطريقة إلا إذا أصيبت الشركة بخسائر

الحقيقية، ومن ناحية أخرى فإن هذا القضاء قد استقر أيضا على ضرورة أن يتضمن قرار 

الذين لا يملكون الحد الأدنى  الجمعية العامة غير العادية بتخفيض رأس المال منح المساهمين

 2من عدد الأسهم القابل للتخفيض الحق في شراء أسهم إضافية أو بيع ما يملكونه من أسهم.

 إقصاء المساهم من الشركة نتيجة شرائها لأسهمها. -ب

 
شريك يكون وجوده سببا ن يطلب من السلطة القضائية فصل أي بأنه يجوز لكل شريك أ منق.م.ج.  442إذ تقضي المادة -1

ن تستمر الشركة قائمة بين الشركاء سببا مقبولا لحل الشركة على شرط أ و تكون تصرفاته أثار اعتراضا على مد أجلها أ
 الباقين. 

اجه من الشركة متى استند في  خريطلب من السلطة القضائية إن لأجل أذا كانت الشركة معينة أيضا لأي شريك إيجوزو
 وفي هذه الحالة تنحل الشركة مالم يتفق الشركاء على استمرارها. ، سباب معقولةذلك إلى أ

 . 150ص،  المرجع السابق، حسام عيسى -2

- cass.com.4mars 1986. jour agréés ,1987 ,169. 
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أن المقصود منها إنما هو قيام الشركة بشراء أسهمها  1رأينا سابقا في عملية الشراء

فتقوم في سبيل ذلك بدفع  ،تلبية لأغراض معينة اقتضتها مصلحتها العامة أو متطلبات النشاط

القيمة التجارية أو السوقية للأسهم إلى المساهم، ويكون هذا المبلغ المدفوع بمثابة ثمن الشراء 

طيع التصرف فيها بعد ذلك بإبطالها أو إعدامها أو ببيعها للأسهم التي تصبح ملكا للشركة تست

ولا يعطى كنتيجة لذلك ، 2يصبحوا مساهمين فيها حسب الحالةلبعض المساهمين أو لغيرهم ف

للبائع أي صك يتمتع بمقتضاه بحقوق المساهم التي تنتهي تماما وتنقطع الصلة بينه وبين 

ي يدفعنا إلى القول بأن عملية شراء الشركة وهو الأمر الذ، 3الشركة بمجرد تمام البيع

لأسهمها تعتبر هي الأخرى استثناء وارد على قاعدة حق المساهم في الاستمرار والبقاء مع 

الشركة لغاية انقضائها وحلها، إذ تنقطع الصلة بينهما رغم استمرار الشركة انقطاعا تاما تعاد 

 ا قبل دخوله للشركة. بموجبه وضعية المساهم إلى الحالة التي كان عليه

ونظرا إلى التقارب بين هاتين العملية )عملية الشراء( وعملية استهلاك الشركة 

لأسهمها )بوصفهما عمليتين استثنائيتين واردتين على قاعدة عدم إمكانية استرجاع المساهم 

التساؤل للقيمة الاسمية لأسهمه أثناء حياة الشركة(، فإن هذا القول يدفعنا من جهة أخرى إلى 

حول ما إذا كان نفس الحكم المطبق في حالة الشراء على المساهم البائع في ما يتعلق بإمكانية 

ة إقصائه من الشركة بعد تمام عملية الشراء ينطبق أيضا وبالضرورة على المساهم المستهلك

 ، أم أن هذا الأخير ينفرد بحكم خاص؟ أسهمه

في عملية الاستهلاك يختلف قطعا عن عملية  للإجابة على ذلك يمكننا القول أن الوضع 

الشراء، وتعد هذه النتيجة من أهم النتائج المترتبة عند محاولة التمييز بين العمليتين، بحيث 

أنه لا يترتب عن استهلاك الشركة لأسهمها برد قيمتها الاسمية المستهلكة أو أقل من ذلك إلى 

والقول بغير ذلك يشكل ظلما لا محال في حق ، 4ةالعلاقة التي بينه وبين الشرك المساهم إنهاء

فضلا على أنه لو استهلكت معظم  ،المساهم من الانتماء إلى شركته التي قد تكون ناجحة

أسهم الشركة لتركز رأس المال في يد أغلبية ضئيلة واستحوذت هذه الأخيرة على زمام 

كون أن الأسهم المستهلكة لا تعدم  وذلك بالنظر إلى ،5خاصة فيما يتعلق منها بالتسيير الأمور

 
،  سهم المبيعة بسعرها في البورصة. أنظر: فتاحي محمدعلى الأ الشركة تتحصل عقد بيع بمقتضاهبمثابة ي تعتبر تال -1

 . 54ص، المرجع السابق
 . 438ص، المرجع السابق، محمد اليمانيالسيد  -2
 . 412ص ، ع السابقالمرج، الشركات التجارية في القانون الكويتي المقارن، بوزيد رضوانأ -3
 . 261ص ، سابقالمرجع ال، حسام الدين سليمان توفيق -4

لا ينقضي السهم باستهلاكه ولكن تتغير صفته فان رأس المال لا ينقصه الاستهلاك فيظل المساهم الذي أخذ سهم التمتع  -
شريكا له الحق في الربح كما كان قبل تغيير سهمه واستهلاك جملة من الأسهم ليس معناه تصفية الشركة. حكم محكمة 

 .  39أنظر: مصطفى كامل وصفي، المرجع السابق، ص  .36/ 15ب 1924فبراير  11مصر المدنية المختلطة  

 كما لا يشكل أيضا استهلاك الأسهم تخفيضا لرأس المال.  -
 . 55ص، المرجع السابق، المركز القانوني للمساهم في شركة المساهمة، مالحلوش فاطمة أ -5

 . 412ص، المرجع السابق،  محمد حمد اللهحمد الله-
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واستحواذ أقلية من ، 1ة وإنما تستمر في شكل أسهم تمتعكما هو الوضع عند الأسهم المشترا

المساهمين لهذه الأسهم  يعتبر بلا أدنى شك دفعة قوية لسيطرتها على قرارات الشركة من 

والتصويت على خلال ما تخوله هذه الأسهم من حق حضور الجمعيات العامة للشركة 

قراراتها، كما أنه لو فرض واستهلكت جميع الأسهم فإنه تثور عقبة قانونية أخرى هي معرفة 

 .2من هو صاحب الحق في أرباح الشركة وفي أموالها عند تصفيتها

أقرت إعطاء  3وتفاديا لذلك فإن أغلب التشريعات المنظمة لعملية استهلاك الأسهم 

سهم تمتع كبديل لأسهمه في رأس المال المستهلكة تحفظ له صلته المساهم المستهلكة أسهمه أ

والتي تخولها  4بالشركة، إذ يبقى مساهما ويستفيد من جميع الحقوق المرتبطة بهذه الصفة

الأسهم العادية لمالكيها، فله في مواجهة الشركة جملة من الحقوق باستثناء حق تقاضي القيمة 

ة في النظام وتقاضي الفائدة الخاصة المعين  ،صفية الشركةالاسمية لأسهمه مرة ثانية عند ت 

فيكون لصاحب أسهم التمتع بالتالي أن يتقاضى كسائر المساهمين نصيب  ،5لأسهم رأس المال

في أرباح الشركة الفائضة عند توزيع الفائدة الخاصة بأسهم رأس المال وأن يشترك في 

وأن يكتتب بالأفضلية في زيادة رأس مال الشركة، وأن يتقاضى نصيبا  ،الجمعيات العمومية

، وتكون أسهم التمتع قابلة للتداول كأسهم رأس المال في فائض التصفية بعد انحلال الشركة

 6غير أن سعرها يقل حتما عن سعر هذه الأخيرة نظرا لدفع قيمتها الاسمية عند الاستهلاك.

 

 

 
ويتقرر له بموجبها نصيب في بعض ادات بمقتضاها يضل المساهم على صلة بالشركة التي رأينا أنها عبارة عن شه -1

محمد   سهم المشتراة. انظر:لغى نهائيا الأت إذ  سهم فتنقطع صلة البائعين بالشركةالة شراء الأما في حأرباحها كما بيناه أ
 . 35ص، بقالمرجع السا، مين ملش بككامل أ

، شر كات المساهمة و شركات التوصية بلسهم و الشركات دات المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام مصطفى كمال طه -2

 . 498ص، المرجع السابق، 1954لسنة   26القانون رقم 
من ق.ت.ج   710بموجب المادة  )أسهم التمتع( سهم المستهلكةشرع الجزائري الذي اعترف لهذه الأومثال ذلك الم -3

سمية من جديد والحق في الربح الأولي عند  باستثناء تعويض القيمة الا المالكيهالعادية سهم تخولها الأ بجميع الحقوق التي
سهم بموجب المادة ع المصري الذي اعترف هو الآخر لصاحب هذه الأالمشرسار يضا توزيع الأرباح، وعلى خطاه أ

رباح بالقدر المنصوص في حصة من الأ بالحق 1981لسنة  159نفيذية لقانونه المتعلق بالشركات رقم من اللائحة الت 118

ن ينص على استحقاق حصة من ناتج التصفية بعد رد قيمة  في الشركة أ ساسي الإجازة للنظام الأعليه في نظام الشركة مع 
س المال في حدود  م رأسهأ افة الحقوق المقررة لحملة سهم التمتع كالمال إلى أصحابها وفيما عدا ذلك يكون لأس م رأسهأ

، الشركات التجارية المشروع التجاري الجمالعي بين وحدة الإطار ما ينص عليه نظام الشركة. محمد فريد العريني
 . 212ص، المرجع السابقالقانوني و تعدد الأشكال، 

 . 346ص، المرجع السابق، صفوت بهنساوي -4
 . 236العكيلي، المرجع السابق، صعزيز  -5

انظر:  سهمه.استرد هذا النصيب عندما استهلكت أما هو فلقد سبق وان همه بعد أسها مقررة للمساهم الغير مستهلكة أنلأ  -
 . 82عباس مرزوق فليح العويدي، المرجع السابق، ص

 . 261-260ص، المرجع السابق،  ادوارد عيد-6

 .569-568ص المرجع السابق، لجواد عبد الحميد، عاشور عبد ا -

 184محمد دويدار، المرجع السابق، ص -
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 .الفرع الثاني: أثر عملية استهلاك الأسهم على حق المساهم في إدارة الشركة

همة في الاقتصاد الوطني فقد نظم نظرا للأهمية والدور الكبير الذي تلعبه شركات المسا

المشرع أجهزة تسيير مصالحها، ولم يسمح بتدخل إرادة الشركاء إلا في إطار محدود، فإدارة 

شركة الأموال وبالضبط شركة المساهمة تهيمن عليها فكرتي التسلسل والفصل بين 

 السلطات، بحيث تخصص لأجهزة محددة بعض الاختصاصات التي لا يجوز لجهاز ثاني

كما لا يجوز التنازل عن صلاحياته كلية لفائدة جهاز آخر، فالأصل أن التسيير  ،التدخل فيها

 1في شركات الأموال جماعي.

فتسند مهمة التسيير في شركات المساهمة لأجهزة إدارية جماعية معينة تختلف 

الإدارة  باختلاف النظام أو النمط المتبع في التسيير، فقد تعهد هذه المهمة لأعضاء مجلس

  641إلى  610ومثال حال ذلك في نمط التسيير القديم المنظم بموجب المواد من  ،ورئيسه

من ق.ت.ج، بينما تؤول هذه الصلاحية لمجلس المديرين ومجلس الرقابة تبعا للنظام الحديث 

 642المنظمة أحكامه هو الآخر بموجب المواد من  1993المتبع في الجزائر منذ سنة 

ات القانون، وفي كلتا الحالتين أو النظامين يجب أن يتم تعيين أعضاء هيئة من ذ 673الى

التسيير من المساهمين المنتمين للشركة، بل ومالكين لعدد أو نسبة معينة من أسهمها، 

باعتباره حقا مقررا لكل المساهمين قصد تمكينهم من إدارة أعمال الشركة من خلال 

أو التمثيل في مجلس الإدارة أو مجلس المديرين بحسب  مشاركتهم في أعمال الهيئات العامة

الحالة طبقا لنظام الشركة، وذلك شريطة استيفائهم لبعض الشروط القانونية التي يمكن 

اقتباسها من نصوص متفرقة من القانون التجاري، على أن يتم انتخابهم طبقا لنص المادة 

ركة أو الجمعية العامة العادية بعد وذلك في بداية الش ،من طرف الجمعية التأسيسية 611

 سنوات. 06تأسيسها، وتحدد عضويتهم دون تجاوز مدة 

الحق في إشراك المساهم في أعمال إدارة الشركة التي هو عضو فيها من تمكينه  وهذا

من العضوية في هيئاتها الإدارية لها وتمثيلها أمام الغير يعتبر أحد أهم الحقوق الأساسية 

ويعد باطلا كل شرط يرد في  ،المساهم في الشركة، فلا يجوز المساس بهاالملازمة لصفة 

 2عقد التأسيس أو نظام الشركة من شأنه المساس بها.

وتستلزم القوانين عموما توافر جملة من الشروط في المساهم العضو في مجلس الإدارة 

 ،الكفوءة النزيهة أو مجلس المديرين بحسب الحالة، تأمينا لإناطة إدارة الشركة بالعناصر

 ،والحيلولة دون تولي الأشخاص غير المؤهلين أو الذين لا يمكن الاطمئنان إليهم في إدارتها

 
 . 71ص، قالمرجع الساب، المركز القانوني للمساهم في شركة المساهمة، مالحلوش فاطمة أ -1
 . 723ص، المرجع السابق، عزيز العكيلي -2

 . 234شركات المساهمة، المرجع السابق، صرحاب محمود الداخلي، النظام القانوني لدور الجمعيات العمومية في إدارة  -
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عضاء الأحفاظا على الأموال المستثمرة فيها وعلى مصالح ذوي العلاقة بها من وذلك كله 

للشركة نظرا متعاملين معها، ومن خلال ذلك للمصلحة العامة المقترضين و المساهمين و ال

للدور الكبير الذي يلعبه هذا النوع من الشركات بالذات في تسيير عجلة النشاط الاقتصادي 

 1بوجه عام في كل دولة وفي العالم أجمع.

 ويمكن إجمال الشروط الواجب توافرها في عضو هيئة الإدارة في الآتي:

 مقدما.إشتراط كون العضو مساهما في الشركة كما جرى بيانه  -

تنطبق عليه حالة التنافي أو الجمع بين أنه لا بمعنى  ،أن لا يكون موظفا في القطاع العام -

 واحدة في القطاع العام والثانية في القطاع الخاص. ،وظيفتين

 أن يكون مالكا لعدد معين من الأسهم في الشركة مثلما يحدده النظام الأساسي للشركة. -

مع سلامة  ،التجارية اللازمة لتولي هذا النوع من الأعمال أن تتوفرفيه الأهلية القانونية -

 رضاه من جميع العيوب المنقصة أو المعدمة للإرادة.

أن لا يكون ذو سوابق عدلية جنائية خاصة في الأحكام المتعلقة بجريمة الاختلاس وخيانة  -

أو  2لعامةالأمانة أو السرقة والرشوة والشهادة الكاذبة، أو جريمة أخرى مخلة بالآداب ا

 النظام العام، كما يجب ألا يكون قد سبق الحكم عليه بالإفلاس ولم يتم رد اعتباره.

دارة في عمال الإأيضا جدية ونزاهة وأهلية العضو في ممارسة أوحتى يضمن المشرع 

اشترط  ،لإمكانية التعارض بين مصالحه الشخصية ومصلحة الشركة العامة الشركة وتفادي

المتقدمة عدم إمكانية انضمام العضو الواحد في نفس الوقت لأكثر من  بالإضافة للشروط

وزيادة على ذلك اشترط عليه  ،3إدارة لشركات مساهمة في الجزائرمجالس  05خمس 

د نطاق موضوع الشركة القانون ضرورة الالتزام بحفظ السر المهني وممارسة عمله في حدو 

وتعزيزا من المشرع لهذه الشروط المتقدمة وحفاظا على مصلحة الشركة  ،4دون تجاوزه

والمصالح المرتبطة بها اشترط على العضو أو المرشح للعضوية في هيئات تسيير وإدارة 

شركات المساهمة )مجلس الإدارة أو مجلس المديرين( ضرورة امتلاكه لأسهم الضمان، 

للشركة على أن تشكل مجتمعة )مع كافة الأسهم التي يحدد عددها الأدنى القانون الأساسي 

 5% من رأسمال الشركة.20المقدمة من جميع الأعضاء( نسبة أو ما يعادل 

 
 . 268-267ص، المرجع السابق، -دراسة مقارنة–، قانون الشركات أكرم ياملكي -1
 . 32ص، المرجع السابق، سامر سهيل حجازين -2
مجالس إدارة   05من ق.ت.ج.  لا يمكن لشخص طبيعي الانتماء في نفس الوقت إلى أكثر من خمسة  612انظر المادة  -3

 لشركات مساهمة يوجد مقرها بالجزائر.
 من نفس القانون. 627و 622انظر المادتين  -4
 من ق.ت.ج 196انظر المادة  -5
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والتي ، 1التي يمتلكها عضو مجلس الإدارة وتعرف هذه الأسهم على أنها تلك الأسهم

ة هذه الأسهم وطبيع، 2من تعيينه أحد البنوك المعتمدة يتعين عليه إيداعها خلال مدة وجيزة

هي أسهم اسمية تصدرها الشركة ويرجع تحديد قيمتها إلى الأسعار التي يجرى التعامل بها 

في سوق القيم المنقولة إذا كان قد تم قيد هذه الأسهم في البورصة، أو على الأقل تحدد قيمتها 

قيمتها  بالقيمة الاسمية التي صدرت بها إن لم تكن مقيدة، ولقد استهدف المشرع من تحديد

وتعد هذه الأسهم زيادة على ذلك غير قابلة ، 3ا تجنبا للتلاعب في قيمة الأسهمعند تقديمه

، 5وية القائم بالإدارة )أي العضو(بدورها أو التصرف فيها بطبيعتها طوال فترة عض 4للتداول

 
منها الواجب   دنى منه  للعدد الأ م دون تحديد أنه اشترط هذه الأسه في المشرع الجزائري  تهلاحظمكن من ما يغير أ  -1

روط كشرط من ش به ساسي للشركة من خلال ما يمكن تضمينهنون الأتوافره أو الأقصى لذلك، إذ ترك هذه المهمة للقا
 .منق.ت.ج 1ف 619م  . انظر: دارةيجب أن يحوزها كل قائم بالإ سهم التيتحديد الأ

ارة أن يكون مالكا  دعلى عضو مجلس الإمن قانون الشركات  91ذ توجب المادة ف الوضع في مصر إ وذلك على خلا 

ي يحددها نظام الشركة  و القيمة التعن خمسة آلاف جنيه أحة التنفيذية لهذا القانون بما لا يقل سهم حددته اللائلقدر من الأ
 -شركات الأشخاص و شركات الأموال –، تنظيم الشركات التجارية عباس مصطفى المصريحول هذا:  انظر .كبرأيهما أ

القانون   -1981لسنة  159وأحدث تعديلات قانون الشركات رقم  1999لسنة  17وفقا لضوابط قانون التجارة الجديد رقم 

. و محمد توفيق سعودي، المرجع  266ص ، 2002، د.ط، دار الجامعة الجديدة للنشر، مصر، -1998لسنة  2رقم 

 . 345السابق، ص
سهم الضمان ذلك ما  لجزائري لم يحدد الجهة التي يجب أن تودع لديها أالمشرع الإشارة في هذا الشأن أن تجدر ا -2

من التشريعات التي ،وسهمفيها أو لديها هذه الأتحديد الجهة التي تودع التنظيم من خلال يستلزم لفت انتباه المشرع له ب
ورة ايداع اسهم الضمان في أحد البنوك مع التزام البنك مثلا المشرع الفرنسي القاضي بضر حلت هذه المعضلة نجد

المشرع   ، وكذلك 1969-12-24الصادر في  1236-69بتخصيصها وعدم قابليتها للتداول، وذلك تطبيقا للمنشور رقم 

جل شهرين منذ الذي ألزم عضو مجلس الإدارة بإيداع أسهمه للضمان في إحدى البنوك المرخص لها ذلك في أ المصري
 نه.تعيي

 . 110بن بعيبش وداد، تداول الأسهم والتصرف فيها في شركات الأموال، المرجع السابق، ص-3
ها ويلصق عليسهم اسمية بقى هذه الأدارة للضمان إذ تأعضاء مجلس الإ نه لا يجوز تداول الأسهم التي قدمها بحيث أ -4

هذه  تودعوو بغيره  ء بمقابل أع صور التنازل سوالى عدم قابليتها للتفرع منها أو التنازل عنها بجميخاص يشير إ طابع
وذلك على اختلاف    ،دارتهموإخطاء تسييرهم لأسهم في صندوق الشركة وتخصص لضمان مسؤولية مقدميها ضمانا الأ

 م تضامنية اشترك فيها كامل طاقم التسيير.خاصة بعضو واحد أ نوع المسؤولية التي قد تكون مسؤولية شخصية فردية 
 . 193ص، المرجع السابق،  محمد مصطفى عبد الصادق -5

ولقد أورد المشرع الجزائري هذا الحظر باعتباره من أهم القيود القانونية الواردة على تداول الأسهم)عدم إجازة   -
من ق.ت.جوهي ذات المادة التي اشترطت على العضو تقديم أسهم   619التصرف في أسهم الضمان( في نص المادة 

تي جاء فيها بأن هذه الأسهم تخصص بأكملها لضمان جميع أعمال التسيير بما فيها الأعمال الخاصة بأحد  الضمان وال
 هي غير قابلة للتصرف فيها. والقائمين بالإدارة 

ن  النظام الحديث أ  عضاء مجلس المراقبة في ات القانون على أ من ذ 659طبقا لنص المادة ألزم من جهة ثانية و كما

 علاه.   المذكورة أ 619المحددة في المادة انات الخاصة بتسييرهم وفق الشروط يحوزوا على الضم

عند المشرع المصري الذي أورد هو آخر في سياق اشتراطه لأسهم الضمان على أعضاء  أيضا ونفس الموقف نلمسه 
  159الشركات رقم من قانونه المتعلق ب 4ف 91أجهزة التسيير في شركات المساهمة للظفر بعضويتها طبقا لنص المادة 

على أن المقصود من هذه الأسهم هو ما اشترطه القانون أن يقدمه المدير أو عضو مجلس الإدارة لضمان   ،1981لسنة 

بأعماله.   إدارته فلا يجوز تداولها تبعا لذلك إلى أن تنتهي مدة وكالته ويتم التصديق على ميزانية آخر سنة مالية قام فيها
دون  ، مصر، مكتبة الجلاء الجديدة بالمنصورة، د. ط، -دراسة مقارنة-توظيف الأموال، حمدانظر عبد الفضيل محمد أ

 .   415انظر أيضا: حمد الله محمد حمد الله، المرجع السابق، ص . 38ص، سنة

لغى هذا الحظر بمقتضى التشريع الجزائري والمصري نجد أن المشرع الفرنسي قد أ وعلى خلاف الوضعين المتقدمين في
ومن ثم أصبح   1966المتمم لقانون الشركات الفرنسي لسنة والمعدل   1988جانفي  05الصادر في  88/15نون القا

دنى الذي نص للعضو في مجلس الإدارة أو المراقبة التصرف في أسهمه بشرط ألا يقل ما يملكه من أسهم عن الحد الأ
شريط  شهر. انظر:لم يصحح الوضع خلال مدة ثلاث أ ما ن قل عن هذا الحد اعتبرمستقيلام الأساسي للشركة فإعليه النظا
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العضو وإلى أن يصدق على ميزانية آخر سنة مالية قام فيها بأعمال العضوية، وإذا لم يقدم 

 1وهذا ما يطلق عليه بقيد أسهم الضمان. ،هذا الضمان على الوجه المذكور بطلت عضويته

 وعلى هذا الأساس فإن أسهم الضمان تحكمها قاعدين أساسيتين:

 مسير في الشركة.الأنها تكون غير قابلة للتداول مادام صاحبها يمارس وظيفة  -

ة التصرف فيها بمجرد مصادقة الجمعية يسترجع القائم بالإدارة عند انتهاء مهامه حري  -

 .2العامة العادية على حسابات السنة المالية والمتعلقة بإدارته

وترجع العلة أو الحكمة من تجميد تداول هذه الأسهم في ضمان حسن إدارة العضو 

وحماية للمساهمين بل وللغير من التصرفات الضارة التي يقوم بها، حيث يمكن  ،وجودتها

التنفيذ على هذه الأسهم للوفاء بما يترتب على عضو مجلس الإدارة من التزامات نتيجة 

التي تؤدي في حال سوء إدارتهم إلى إلحاق الضرر ) تصرفاته الضارة أثناء مدة عضويته

وتأكيدا لهذا الضمان أورد المشرع كما سبق التطرق له أعلاه قيد ، 3والدائنين(بالمساهمين 

وحتى يتم التصديق على  ،حظر تداول أسهم الضمان التي يقدمها العضو طوال فترة عضويته

 4الميزانية وحساب الأرباح والخسائر عن آخر سنة مالية قام فيها بأعماله وإبراء ذمته.

إلى أن هذا الحظر في التصرف في أسهم الضمان لا يسلب غير أنه تجدر الإشارة 

الشركة من أهم الحقوق المقررة لمصلحتها، إذ يجيز لها القانون بيع أسهم المساهم الذي  

يتأخر عن سداد الأقساط في مواعيدها والفوائد والنفقات، على أنه من جهة أخرى لا يجوز 

تي هو عضو مجلس إدارتها طيلة مدة لعضو مجلس الإدارة بيع أو شراء أسهم الشركة ال

 5عضويته فيها مع  فرض أو توقيع عقوبة جزائية كجزاء لمخالفة هذا الحظر.

 

المجلة العربية للبحاث والدراسات في   بحاثشركات المساهمة، مجلة دراسات وأ ن فينسيم، التصرف في أسهم الضما
 . 749ص، السنة الثانية عشر 2020جويلية   3عدد  12مجلد ، نسانية والاجتماعيةالعلوم الإ
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 . 412، ص2001-2000فايز نعيم رضوان، الشركات التجارية، د.ط، دار النهضة العربية، مصر،   -3

 . 202ص، المرجع السابق، حسين يوسف غنايم -

 . 444-443ني: المرجع السابق، صمحمد السيد اليما -

دارة الشركة حتى  إلا من كان له مصلحة شخصية في حسن من تقديمها مثلا ضمان ألا يقوم بالإدارة إفقد يكون الغرض -

حسن كما تكون من جهة موازية ضمانا لحقوق الشركة تكون مصلحته هي الدافع في توجيه إدارتها إلى الأ

. انظر بن  دارة العضو والمجلس عموما حتى يمكن التنفيذ عليها عند اللزوم لجبر الضررسوء إ المساهمين فيها عنودائنيهاو

 . 60غالية فاطمة الزهراء، المرجع السابق، ص

متقدم وذلك دون الاضرار بحق الغير حسن النية في طلب  ويقع باطلا ومخالفا للقانون كل تعامل يصدر خلافا للقيد ال -

التعويض عند اللزوم وفي حالة تعدد المتجاوزين لهذا الحظر تكون مسؤوليتهم بالتضامن فيما بينهم عن مخالفة هذا القيد أو 

 الحظر.   
 . 636ص، المرجع السابق، احمد محمد محرز -4
صريح يجرم هذا التصرف على عكس ما  خاص عدم وجود نص  من ق.ت.ج في ظل 3ف811حكام المادة تطبيقا لأ -5

بتطبيق  1981لسنة  159من قانونه المتعلق بالشركات رقم  163قر بموجب المادة ي أنجده لدى المشرع المصري الذ 
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إذ يستوي الحال  ،هذا ولم يحدد المشرع طبيعة الأسهم المشترط تقديمها كأسهم للضمان

فاء بها أن تكون هذه الأسهم عينية أو نقدية، كما يصح أن تكون أسهم الضمان ولو لم يتم الو 

بالكامل مادام نظام الشركة يجيز ذلك، ولكن لا يجوز أن تقدم حصص التأسيس على حد 

لاختلاف طبيعتها عن الأسهم من حيث كونها لا تمنح صاحبها أو  1تعبير الرأي الراجح

وما ترتبه هذه الصفة من حقوق، غير أن ما يلفت انتباهنا  ،مالكها وصف المساهم أو الشريك

د هو التساؤل بشأن طائفة خاصة من الأسهم ألا وهي أسهم التمتع، فما مدى في هذا الصد

عضو مجلس لضمان إدارة عضو هيئة التسيير ) صلاحية هذه الأسهم في أن تكون أسهما

 مراقبة حسب الحالة( في شركة المساهمة؟الدارة أو مجلس الإ

تع الاشتراك على وجه بداية يمكننا القول أنه يكون كأصل عام للمساهم حامل أسهم التم

وهو حق  ،العموم في إدارة الشركة باعتبار أن الحق في إدارة الشركة مكفول لجميع الشركاء

متعلق بالنظام العام كما تقدم بيانه، والفرض أن حامل أسهم التمتع يظل مكتسبا لوصف 

ة، كما لا فلا يجوز حرمانه من إدارة الشركة بحجة استردادهم لقيمة السهم الاسمي  2الشريك

غير أنه مع ذلك فقد اختلفت ، 3انهم من الإدارة في نظام الشركةيجوز أن ينص على حرم

 الآراء حول هذا الحق.

إلى أنه يجوز لصاحب أسهم التمتع أن ينتخب لاكتساب العضوية في  4فذهب البعض

وأن أسهم التمتع يجوز أن تشكل ضمانة أعضاء  ،مجلس الإدارة أو المراقبة حسب الحالة

مجلس الإدارة شأنها شأن أسهم رأس المال، إذ يرى أصحاب هذا الرأي أن للمديرين الحق 

أن يودعوا أسهم التمتع بوصفها أسهم ضمان حتى ولو لم يكن منصوصا على ذلك في النظام 

بة لأسهم رأس المال بسبب أنها لا الأساسي للشركة، فإذا كانت أسهم التمتع قليلة القيمة بالنس

تعطي نفس القدر من الأرباح التي تخولها أسهم رأس المال فإن ذلك لا ينزع عنها صفتها في 

في حين ذهب رأي آخر إلى ، 5عها كأسهم ضمان لأعمال المديرينكونها أسهما، وبالتالي إيدا

دارة أو عضوا في هذا القول بأنه لا يحق لمالك أسهم التمتع أن يكون رئيسا لمجلس الإ

المجلس، لأن أسهم التمتع وإن كانت تحفظ للمساهم صفة الشريك فهي لا تمثل في حقيقتها إلا 

غير كاف لتوفير الضمان الذي قصده   حتما وهذا ،حقا احتماليا في الأرباح والموجودات

اعتبارها  المشرع والمتمثل بأسهم الضمان المحررة بكاملها، وبما أن أسهم التمتع لا يمكن

 

المخالف في حال تصرفه   جنيه يتحملها العضو 10000جنيه ولا تزيد عن  2000عقوبة في شكل غرامة مالية لا تقل عن 

 سهم. هذه الأفي 
 . 26/03/1980جلسة  -تجاري 79/ 61انظر الطعن رقم   -
 60ص ، المرجع السابق، بن غالية سمية فاطمة الزهراء -1
 . 104حسين فتحي، التنظيم القانوني لإسترداد وشراء الشركة لأسهمها، المرجع السابق، ص -2
 . 487صسميحة القيلوبي، المرجع السابق، -3

 . 304ص، المرجع السابق، نادية محمد معوض -
 . 263ص، 1968، لبنان، د. ط،  22زء  ج، القانون التجارة اللبناني المقارن، كثم خوليأ -4
 . 130ص، المرجع السابق، يعقوب يوسف صرخوة -5
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أسهم ضمان لزوال قيمتها الاسمية بالاسترداد فلذلك لا يحق لمالك أسهم التمتع أن يكون 

الأسهم توفير الضمانة  عضوا في مجلس الإدارة طالما أنه لا يمكنه عن طريق هذه

وعليه فإنه يتعين على الشخص المالك لهذه الصفة أن يكون حائزا على أسهم ، 1المطلوبة

 . 2ى يكون الضمان جديا وحقيقيارأس المال حت 

في حين ذهب فريق آخر من الفقهاء إلى محاولة إصلاح هذا الوضع عن طريق 

الموازنة بين الرأيين المتقدمين، وذلك بقوله أن المديرين الذين يودعون أسهم التمتع كضمان 

هذه الأسهم لإدارتهم يلزم عليهم أن يودعوا مع صكوكهم المبلغ الذي يمثل القيمة الاسمية ل

حتى لا تكون الضمانات المقدمة من المديرين في حالة حدوث خطأ منه  3والذي تم دفعه إليهم

أو من الأعضاء أقل مما يشترطه المشرع، باعتبار أن أسهم التمتع كما قلنا سابقا أقل قيمة من 

 .4أسهم رأس المال، وهو ما يؤدي إلى ضعف ضمان الشركة عند التنفيذ على هذه الأسهم

وأمام هذا التباين في الآراء الفقهية المتقدمة حول جدلية مدى صلاحية أسهم التمتع من 

أن تكون أسهما لضمان أخطاء المسيرين في شركة المساهمة من عدمها، فإننا نتجه بالبحث 

عن إجابة لذلك في التشريع علها تكون كافية لوضع حد لهذا النقاش أو الجدل، فمن خلال ما 

عراضه حول موضوع أسهم الضمان يظهر لنا جليا أن المشرع الجزائري ومن تقدم است

خلال اشتراطه على المساهم امتلاك لأسهم الضمان كشرط أساسي للترشح للعضوية في 

مجلس الإدارة أو المراقبة على حد سواء )وإذا توقفت ملكيته لها اعتبر مستقيلا بقوة القانون 

، بالإضافة إلى حظره لتداولها إلى غاية انتهاء عهدة أشهر( 3ما لم يصحح وضعيته خلال 

العضو أنه كان يسعى عبر وضعه لهذه الشروط ضمان جدية وحقيقة هذه الأسهم، وذلك في 

توفير الضمان الكافي لأخطاء أعضاء التسيير عن طريق إمكانية التنفيذ عليها، وهو الأمر 

استنفذت من مجموعة هامة من حقوقها الذي لا يمكن تصوره مع أسهم التمتع التي تكون قد 

اتجاه الشركة، خاصة فيما يتعلق بالقيمة الاسمية التي تمثلها والسابق إرجاعها للمساهم، 

والتي نرى أنها هي محل الضمان بالذات، فكيف تكون إذن أسهم التمتع أسهما موضوعة 

 للضمان وهي مستنفذة أصلا مما هو مقرر للضمان؟

كننا أن نستشف أن المشرع الجزائري يميل إلى الرأي الثاني من من خلال هذا القول يم

الفقه في الموقف، والذي يعتبر الراجح بحجة أنه يتوافق مع منطق أن تكون أسهم الضمان 

، 5عمال التسيير يمكن التنفيذ عليهاأسهما حقيقية تشكل ضمانا حقيقيا للمتضرر من أ

لا مجال لطرح هذا الإشكال لأنه تم تعديل هذا وبالمقارنة مع التشريع الفرنسي نلاحظ أنه 
 

 138ص، المرجع السابق ، لياس ناصيفإ -1
 . 235ص ، المرجع السابق، حميدة نادية -2
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 . 51ص، المرجع السابق، بوسحابة حليمة -4
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إذ لم تعد بموجبه وظيفة  ،2008أوت  04الشرط بموجب قانون تحديث الاقتصاد المؤرخ في 

الإدارة حكرا على المساهمين فقط بل وللأجنبي كذلك، إذ يكون له الحق في أن يعين كقائم 

التامة بأمور التسيير والإدارة، فشرط  بالإدارة طالما توفر فيه شرط التمتع بالكفاءة والدراية

صفة المساهم في الانتخاب لعضوية مجالس التسيير لم يعد من النظام العام في ظل هذا 

التشريع، وإنما تركها المشرع للقانون الأساسي، ومن ثمة فإنه يجوز للمساهم الذي استرجع 

عضوا في مجالس الإدارة قيمة مقدماته في الشركة وتحولت أسهمه إلى أسهم تمتع أن يكون 

 1أو المراقبة حسب الحالة طبقا للقانون التجاري الفرنسي.

الفرع الثالث: مدى تأثير عملية استهلاك الأسهم على حق المساهم في حضور الجمعيات 
 .العامة للشركة والتصويت على قراراتها

الجوهرية التي يعتبر حق المساهم في حضور اجتماع جمعية المساهمين من الحقوق 

، فيتحقق له بموجبه الاشتراك الفعلي في الإدارة والاطلاع 2يخولها السهم لصاحبه أو مالكه

على مستندات الشركة سواء بنفسه أو بواسطة وكيل عنه، وبناء على ذلك فإنه يكون لكل 

مساهم أثناء اجتماع الجمعية العامة حق مناقشة تقرير مجلس الإدارة والميزانية وحساب 

معية العامة حق مناقشة تقرير مجلس الإدارة الأرباح، كما يحق لكل مساهم أثناء اجتماع الج 

وعلى ذلك يعد هذا الحق ، 3والخسائر وتقرير مراقب الحسابات والميزانية وحساب الأرباح 

من أهم الحقوق الأساسية للمساهم لتعلقها بالنظام العام، وهو حق لصيق بصفة المساهم ولا 

ه من المتعذر على النظام الأساسي يجوز حرمانه منه أيا كان عدد الأسهم التي يملكها، لأن 

للشركة كأصل عام اشتراط حد أدنى من الأسهم أيا كان هذا الحد، كما لا يجوز أيضا أن 

يصدر قرار من مجلس الإدارة أو الجمعية العامة يشترط حيازة المساهم لعدد معين من 

ويعتبر في حكم اطلا، الأسهم مهما كان ضئيلا لحضور اجتماعات الجمعية العامة وإلا كان ب 

بالإضافة إلى بطلان اجتماعات الجمعية العامة وقراراتها التي تتم على خلاف ، 4كأن لم يكن

الحكم المتقدم، وذلك لأن حق حضور الجمعيات العمومية من الحقوق المقررة لمصلحة 

 ا.كما لا يسمح حتى ولو بتحديدها أو تقييده ،إطلاقا 5المساهم والتي لا يجوز حرمانه منها

ويكون حضور المساهم لاجتماعات الجمعيات العامة في الشركة إما أصالة عن نفسه 

غيره، ويعتبر تبعا لذلك حضور الولي الطبيعي أو الوصي وممثل بالنيابة عنه أو إنابته لأو 

 
 . 237-236ص، المرجع السابق، حميدة نادية -1
والتصويت فيها فالمبدأ هو أن القانون لا يجيز إصدار  عامة لكل عضو في الشركة حق الاشتراك في اجتماعات الهيئة ال -2

سهم  ، رهن الأعقيل مجيد كاظم السعدي، انظر، صحابها بحق التصويت ولا منح هذا الحق لغير الشركاءأسهم لا يتمتع أ
 . 105ص، 2012لحديثة للكتاب، لبنان، المؤسسة ا، الطبعة الأولى، -دراسة مقارنة –في الشركات التجارية  

 . 192ص، السابقالمرجع،  د مصطفى عبد الصادقمحم -3
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الشخص المعنوي حضور الأصيل، كما يشترط لصحة النيابة أن تكون ثابتة بتوكيل كتابي 

 1ل مساهما.وأن يكون الوكي ،خاص

ويتقرر إلى جانب هذا الحق حق آخر ملازم له ومرتبط به تمام الارتباط ألا وهو الحق 

في التصويت، إذ يعتبر هذا الحق أيضا واحدا من أهم الحقوق التي يمنحها السهم لمالكه إن لم 

المقدسة يكن أهمها جميعا، حتى إن الفقه التقليدي في فرنسا ظل يعتبره لمدة طويلة من الأبقار 

 ،2لمساهم التي لا يجوز المساس بهافي قانون الشركات، وواحدا من الحقوق الأساسية ل

فالحق في التصويت يعد بمثابة الوسيلة المخولة للمساهم لضمان دينه الذي له قبل الشركة، 

في الاتجاه الذي يراه هو وهو الوحيد الذي يملك سلطة ممارسته بكل حرية أو من يمثله و 

ولا يحد أو يمنع التخلف عن الوفاء بالباقي من قيمة السهم من ممارسة هذا الحق ، 3مناسبا

الذي يترتب على واقعة الاشتراك في الشركة لا على حصول الوفاء بكامل قيمتها الاسمية، 

 4وواقعة الاشتراك ثابتة من  وقت حصول الاكتتاب.

صوت، بحيث يكون للمساهم  والمقصود بالتصويت إنما هو أن لكل سهم  ما يقابله من

وينطوي ذلك في جوهره على تطبيق  ،5ات بقدر عدد الأسهم التي يحوزهاعدد من الأصو 

لمبدأ المساواة بين المساهمين، وحرية المساهم في التصويت من المسائل الأساسية التي كفلها 

له القانون، فلا يجوز حرمانه منها بأي شكل أو التنازل عنها للغير أو أن يتعهد بالتصويت 

 
 . 263ص، المرجع السابق،  عبد الحميد الشواربي -1
 . 152ص،  المرجع السابق، حسام عيسى -2

فيمنع إذن حرمان المساهم من حقه في التصويت لأن عقد الشركة تفترض لزاما التعاون لتحقيق غرضها عن طريق  -
 ممارسة الرقابة على الإدارة والتصويت في الجمعيات العامة على قرارات هذه الهيئات. 

شهادة الماجستير في القانون  بلقايد كميلة، حق التصويت في الجمعيات العامة في شركات المساهمة، مذكرة لنيل -3
 . 73.74ص ، 2009-2008، عة أبي بكر بلقايد تلمسانالخاص، كلية الحقوق والعلوم السياسية جام

من ق.ت.ج لصاحب السهم حق الاقتراع بأنفسهم أو بواسطة ممثليهم حسب  602فيكون للمساهم طبقا لنص المادة -

نون فالأصل أن حق التصويت يمارسه صاحب السهم وإذا لم  من ذات القا 603الشروط المنصوص عليها في المادة 

 يستطع فممثله.
أما بالنسبة للمنتفع من السهم فيمكنه التصويت في الجمعية العامة العادية للارتباط بالتسيير الإداري العادي للشركة في  

هم بتحديد مصي الشركة وفي الملكية  حين يحتفظ المالك بحق التصويت في الجمعية العامة غير العادية لما لها من ارتباط م
على الشيوع فيمارس حقهم في التصويت من قبل احد المالكين أو ممثليهم وفي حالة عدم الاتفاق على ذلك يعين هذا الممثل  

 .    80من طرف القضاء بطلب من المالك المستعجل. انظر: طيبي كريم، المرجع السابق، ص 
 . 261ص، المرجع السابق،  1957، الشركات التاجارية، علي حسن يونس -4
في التصويت المرتبط بأسهم رأس المال   نه يكون الحق على أ 685و 630وبمراعاة أحكام المادتين  684تنص المادة  -5

  يعتبر كل شرط مخالفا لذلك كان وقل ي تنوب عنها ولكل سهم صوت على الأس المال التأو الانتفاع متناسبا مع حصة رأ 
 لم يكن . 

يوليو سنة  24من قانونه المتعلق بالشركات الصادر في  17ونفس الشيء أكده المشرع الفرنسي من خلال نص المادة 

أن كل مساهم يملك سهما يعطى مقابله صوتا واستهدف المشرع الفرنسي من ذلك كوسيلة للتعبير عن القواعد   1966

مساهم بصوته في الجمعية العامة. انظر: عماد محمد أمين السيد   الديمقراطية في شركة المساهمة وضمان مشاركة كل
 .  54رمضان، المرجع السابق، ص
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أن حق التصويت مقترن وذلك ، 1ل اتفاق على خلاف ذلك يقع باطلاعلى نحو معين، وك

 بالأسهم ذاتها فالتخلي عن حق التصويت معناه التخلي عن السهم ذاته.

الجمعيات العامة  وعليه فإنه يكون لكل مساهم مهما قلت أو زادت أسهمه حق حضور

غير أنه في بعض الظروف الاستثنائية يكون لبعض حاملي الأسهم  ،2والتصويت فيها

ت، وتلك هي الحالة عندما تستدعى الجمعية العامة غير محرومين من الحق في التصوي 

العادية للفصل في مسألة زيادة رأس المال، ففي مثل هذه الحالة لا يمكن للمستفيدين من 

الأسهم الجديدة أن يشاركوا في التصويت، وكذلك هو الحال بالنسبة لحاملي الأسهم التي لم 

 49.3مكرر  715تحرر ولم تسدد قيمتها في الآجال المحددة 

كما لا يمكن لأعضاء مجلس الإدارة أو مجلس المديرين أو مجلس المراقبة أن يشاركوا 

في التصويت إذا كانوا معنيين بالاتفاقية التي سيصوت عليها، أو لهم  مصلحة في اتفاقية لم 

من  672وذلك تطبيقا لنص م  ،4ن طرف مجلس الإدارة أو المراقبةيتم الترخيص بها مسبقا م

  ق.ت.ج.

وترتيبا لذلك ومن غير الحالتين المذكورة أعلاه فإنه يكون للمساهم المشترك في     

 مداولات الجمعية العمومية للشركة الحقوق التالية:

المساهمة عن طريق التصويت في اتخاذ الإجراءات اللازمة لتكوين الشركة وتعيين  -1

تقوم بهذه الأعمال بالجمعية العمومية المديرين والمراقبين، وتسمى الجمعية العمومية التي 

 التأسيسية.

 
 . 162ص، المرجع السابق، كريمة مفتاح الهادي -1

فلا يجوز تبعا لذلك حرمان المساهم منه مهما كان نوع السهم الذي يحمله و عليه فإن الاجتهاد القضائي في فرنسا قد   -
لة كل إتفاقية تحرم المساهم من حقه في التصويت. أنظر حول هذا الشأن: عبد الباقي خلفاوي،  أبطل و جعلها باط

 .   363، مجلد ب، ص2015، جوان 43الاتفاقيات بين المساهمين في شركة المساهمة، مجلة العلوم الانسانية، عدد 
مساهم في الجمعيات بشرط أن يفرض هدا  دد القانون الأساسي عدد الأصوات التي يحوزها كل حن يغير انه يجوز أ -2

 التحديد على جميع الأسهم دون تمييز فئة عن أخرى. 
من قانونه المتعلق  1ف59طبقا لنص المادة وذات الحكم تبناه المشرع المصري الذي لم يشترط حيازة عدد من  -

القاعدة أن لكل سهم صوتا ولكن يجوز بالشركات إلا أنه ترك للنظام الأساسي وضع عدد معين من الأصوات لكل سهم ف
 للشركات النص في النظام الأساسي وضع عدد معين من الأصوات لكل سهم أو عدد معين من الأسهم تعطي صوتا.

التصويت في  وعطاء الحق في القبول تكف الأسهم التي لم يسدد مبلغ الأقساط المستحقة منها في الآجال المحددة عن إ  -3

 خصم لحساب النصاب القانوني... توالجمعيات العامة 
وعليه فإنه يجوز خلافا للقاعدة المتقدمة حرمان المساهم من حق التصويت بالرغم من أن له حق المشاركة في الجمعيات 
سواء كجزاء له أو حينما تكون له فيه مصلحة شخصية، فيمكن تبعا لذلك حرمان المساهم من حق التصويت كجزاء إذا لم  

مرتبطة بالأسهم التي قام بالاكتتاب فيها، كما يمكن إلغاء حق التصويت إذا كانت للمساهم أو طائفة من يسدد المبالغ ال
المساهمين مصلحة شخصية عند المصادقة على اللوائح المعروضة على الجمعية، كما في حالة المصادقة على الحصص  

أو على جزء منها. انظر: منصور داود، حماية   العينية التي يكون أحد أو بعض المشاركين في التصويت حائزا عليها
الحقوق الإدارية للمساهمين في شركة المساهمة في القانون التجاري الجزائري، مجلة البحوث السياسية والادارية، العدد  

 .  156، ص  07
4-Tayeb belloula , Op.Cit, p173. 
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الإطلاع سنويا على حسابات المديرين وتحديد الأرباح التي توزع على المساهمين  -2

في اختصاصها  يدخلوانتخاب المديرين والمراقبين أثناء قيام الشركة، وتعرف الجمعية التي  

 هذه الأعمال بالجمعية العمومية العادية.

الجمعية العمومية الغير إدخال تعديل على عقد الشركة الأصلي، وهذا من اختصاص  -3

 .1عادية

أي أن لكل سهم  ،والأصل أو المبدأ في التصويت هو قاعدة التناسب كما تقدم بنا القول

صوت واحد على الأقل، وذلك معناه أن الأصوات في الجمعيات العامة تتناسب مع ما تمثله 

من ق.ت.ج.  1ف 684الأسهم الحائزة لها في رأس المال، وفيه نص المشرع بموجب المادة 

على أنه لكل مكتتب عدد من الأصوات يعادل الحصص التي اكتتب بها دون أن يتجاوز ذلك 

ولوكيل المكتتب عدد الأصوات التي يملكها موكله  ،% من العدد الإجمالي للأسهم5نسبة 

 حسب نفس الشروط ونفس الحد.

 غير أن هذا المبدأ أو القاعدة شمله استثناءين:

علق بتحديد عدد الأصوات إذ أجاز المشرع للشركات المساهمة من يت ف ،فأما الأول

خلال قوانينها الأساسية أن تحدد عدد الأصوات التي يجب أن يحوزها كل مساهم في 

الجمعيات العامة، وذلك دون مراعاة ما يملكه من أسهم شريطة أن يطبق أو يشمل بالتطبيق 

من  685لأخرى تطبيقا وانصياعا لحكم المادة هذا التحديد جميع الأسهم دون تمييز لفئة عن ا

 ق.ت.ج.

فهو متعلق بزيادة عدد الأصوات ومضاعفتها للسهم الواحد  ،وأما الاستثناء الثاني    

حق تقرير  44مكرر  715بحيث منح المشرع للجمعيات العامة التأسيسية طبقا لنص المادة 

مى هذه الأسهم كما ألفناها سابقا وتس ،إصدار أسهم ذات تصويت يفوق عدد الأسهم المكتتبة

تمنح ملاكها حقوقا مضاعفة في التصويت تفوق عدد التي بأسهم الأفضلية أو الأولوية 

الأصوات التي تمثلها الأسهم العادية لأصحابها، وهذا فقط بالنسبة للشركات التي تلجأ لعلانية 

 2الادخار.

رى حقا مضاعفا أو ذو امتياز وأمام أسهم تمنح لمالكيها حق عاديا في التصويت وأخ 

فأنه يصح لنا التساؤل بشأن تلك الأسهم المستهلكة أو المسماة  ،عن سابقتها في التصويت

)فئة الأسهم  الثانيةإلى )فئة الأسهم العادية( أم  بأسهم التمتع فهل تنتمي بطبيعتها للفئة الأولى

هذا الحق إطلاقا لأم أنها تفقد  وله لأصحابها من الحق في التصويت؟الممتازة( من حيث ما تخ

 
 . 130ص، لسابقمرجع اال، مين ملش بكمحمد كامل أ -1
 . 174ص، بق المرجع السا، بلعربي خديجة -2
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بعد استهلاكها مثل ما فقدته أو استفرغت منه من بعض الحقوق التي كانت مقررة لها في ظل 

 طبيعتها كأسهم في رأس المال؟

والتي حدد من خلالها المشرع  1السابق الإشارة لها 710تجيبنا عن ذلك المادة 

تخولها أسهم التمتع لأصحابها، إذ نص في هذا الشأن الجزائري حدود أو نطاق الحقوق التي 

على أن الأسهم المستهلكة كليا أو جزئيا تفقد ما يعادل الحق في الربح الأولي إذا اقتضى 

 وتحتفظ بكل الحقوق الأخرى. ،الأمر في تعويض القيمة الاسمية

ومما لاشك فيه أن من أهم هذه الحقوق هو حق المساهم في حضور مداولات 

مناقشة والتصويت على قراراتها، الوحق  ،ماعات الجمعيات العامة لشركته المنتمي إليهااجت 

طالما أن المساهم يحتفظ بحقوقه الأخرى الملازمة  بقوله: 2وذلك ما أيده الفقه التجاري

فيحق له كسائر المساهمين تقاضي أنصبة الأرباح بعد توزيع الفائدة الخاصة بأسهم  ،للأسهم

 ،3وأن يشترك في الجمعيات العمومية ويصوت فيها ،ي حالة وجود هذه الفائدةرأس المال ف

وأن يتقاضى نصيبا من فائض التصفية في  ،وأن يكتتب بالأفضلية في أسهم زيادة رأس المال

وأن تكون أسهم التمتع العائدة له قابلة للتداول وإن كان ، حال وجوده بعد انحلال الشركة

كما أنه ، رأس المال نظرا لدفع قيمتها الاسمية عند الاستهلاكسعرها يقل عن سعر أسهم 

يجوز للمساهم أن يحول أسهم التمتع التي يملكها إلى أسهم رأس مال من جديد شرط أن يعيد 

إلى الشركة القيمة الاسمية المسترجعة دون إمكانية إلزامه على ذلك بقرار من الجمعية العامة 

 غير العادية في الشركة.

 
 . 1981لسنة   159من اللائحة التنفيذية للقانون المصري رقم  118والتي تقابلها المادة  -1
 . 487ص، المرجع السابق، سميحة القيلوبي -2

 138ص، المرجع السابق ، لياس ناصيفإ -

 . 104ص، المرجع السابق، التانظيم القانوني لإسترداد و شراء الشركة لأسهمها، حسين فتحي -
و التصويت المرتبط بأسهم رأس المال أ نه يكون حقأمن ق.ت.ج التي جاء فيها ب 684ذلك بمراعاة نص المادة و -3

نه لا يتصور وجود سهم بدون أ. بحيث ولكل سهم صوت على الأقلي تنوب عنها س المال التالانتفاع متناسبا مع حصة رأ
تخول مالكها حقا  فهي  في الشركة -نتفاعيةأسهما إأي  –مستمرة في شكلها الجديد  ت زالالتمتع لا سهم أن أصوت فطالما 

في  ، وإبقاء المشرع على حق حامل سهم التمتعس المالالسهم في رأ  مثله من حقوق عنما تقل فيا تنهفي التصويت ولو أ
وزيع من ضمان حقوقه مع الشركة خاصة فيما يتعلق بنصيبه في الربح بعد ت إنما مبتغاه هو تمكين هذا المساهم التصويت 

لتصفية بعد استرجاع هؤلاء لقيمة كذلك نصيبه في فائض بعد اوسهم رأس المال نسبة منه في شكل فوائد على أصحاب أ
كة عن طريق هذا الحق لأن نجاح الشركة مرتبط بنجاح بالإضافة إلى مشاركته في توجيه مسار الشر سهمهم الاسميةأ

 .استثماره فيها
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استهلاك الشركة لأسهمها من مخاطر بالغة على الرغم مما تنطوي عليه عملية 

ما يترتب عنه من نتائج و ،وذلك في حالة خروجها عن نسقها القانوني المعد لها، الأهمية

وخيمة بالإنتقاص من الضمان العام المقرر لسد وتغطية ديون الدائنين المتمثل في رأس المال 

ا وفق الأصول القانونية إلا أن تنفيذه، وما يلحقه من إضرار بمصالحهم مع الشركة

الفوائد الاقتصادية والمالية و والتشريعية المتفق عليها يحقق بلا أدنى شك مجموعة من المزايا 

لهذا فإن تطبيق هذه العملية يقتضي بذل عناية ، و التي لا يمكن التغاضي عنها أو تجاهلها

يحول دون الوقوع و  ،لازمة من خلال إحاطتها بإطار قانوني أو تشريعي منظم يحقق مزاياها

 في مساوئها.  

ومن أجل ذلك حاولنا على ضوء هذه الدراسة التعرض بالبيان للنظام القانوني لعملية 

مقارنين وضعية هذا التشريع بغيره من ، استهلاك الأسهم خاصة في التشريع الجزائري

تشريعات بعض الو المصري و وفي مقدمتها التشريع الفرنسي  ،التشريعات القانونية الأخرى

توصلنا في ذلك إلى الإجابة عن إشكالية دراستنا من خلال جملة ، والعربية الأخرى المقارنة

 المقترحات التي نجملها في الآتي:و النتائج 

أن استهلاك الأسهم لا يعني بمفهومه رد المال أو المقدمات التي أسهم بها المساهمون  •

أن يسترجع المساهم قيمة ما أسهم به في  إذ الأصل أنه لا يمكن، في تكوين رأسمال الشركة

ذلك لأن رأس المال يعتبر الضمان العام لدائني الشركة ، و تصفيتهاو الشركة إلا بعد انقضائها 

كما أنه يمتنع أن يحصل الاستهلاك أو يطال من رأس ، فلا يمكن رده للمساهمين أثناء حياتها

الأخير وعدم جواز المساس به في كل الحالات وفي المال إعمالا أو تطبيقا لمبدأ ثبات هذا 

لأن السهم ، وعليه فإن استهلاك الأسهم يعد تبعا لذلك عملية استثنائية خاصة، جميع الظروف

أن السهم يمثل حصة و  ،مستمرةولا يستهلك كما أشرنا إليه مقدما مادامت الشركة باقية 

كما أنه ومن جهة  ،الشركة قائمة وليس من حقه أن يستردها مادامت، المساهم في الشركة

لأن في ، أخرى لا يجوز أيضا للشركة مادامت قائمة أن ترد للمساهم القيمة الاسمية لأسهمه

الاستمرار مع شركته  إلى غاية و ذلك تعدي واضح على أهم حق له معها وهو حقه في البقاء 

 تصفيتها.وانقضائها 

مساهم من ى أنه إقصاء أو طرد للأن الاستهلاك وإن كان يظهر في بادئ الأمر عل •

دوا عن وصفه سوى تعجيل بالدفع فقط لقيمة مساهمته فيها دون الشركة إلا أن ذلك لا يع

 إقصائه أو إبعاده عنها.

لا يعتبر الاستهلاك إنقاصا لرأسمال الشركة لأنه يحصل من المبالغ المتوفرة من  •

طوال فترة حياتها ضامنا لحقوق دائنيها  فيبقى رأسمالها ثابتا مستقرا، أرباحها المحققة سنويا
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لكن يصبح هذا الاستهلاك إنقاصا لرأس المال في الحالة التي لا يكون فيها لدى ، و من الغير

الأمر الذي يخرج العملية عن نسقها القانوني  ،الشركة أرباح تستطيع معها استهلاك الأسهم

لي تخفيض أو تنزيل غير مشروع وبالتا، لرأس المالويحولها إلى تخفيض مستترالمعد لها 

 لقيمة أو مقدار رأس المال.

الدوافع الأساسية التي تحمل الشركة على استهلاك أسهمها هو و إن من أهم المبررات  •

كأن تكون موجودات الشركة مما ، ما يتعلق بطبيعة نشاطها أو يرتبط بطبيعة موجوداتها

أو مما ينفذ بعد مدة معينة من الزمن   ،ركةيستهلك بالاستعمال أو مهدد بالزوال عند انتهاء الش

 كالشركات الناشطة في مجال استغلال المعادن، أو مما يلحقه التلف على توالي الزمن

أو النقل وما يخصص له من مركبات ، المناجم أو الملاحة البحرية عن طريق السفنو 

الدولة أو إحدى أو يكون موضوع الشركة قائم على حق مؤقت بامتياز حكومي من ، ووسائل

 هيئاتها العامة يؤول بنهايته جميع ممتلكات الشركة ومنشآتها إلى الدولة بمقابل أو بدونه.

وتجدر الإشارة إلى أنه لم يسلم نظام الاستهلاك من الجدل المثار حول شرعيته فمن  •

ي إذ يؤدي إلى ضمان وفاء المساهم بالقيمة الاسمية لأسهمه ف ،الفقه من اعتبره غير شرعي

ثبوت لديها من الأموال ما يكفي لسد وحين أنه لا يجب أن يتم الوفاء إلا عند تصفية الشركة 

إن حدث ووقع العكس أصبح المساهمون الذين ، و الوفاء بالقيم الاسمية لسائر الأسهمو ديونها 

، استردوا قيمة أسهمهم في وضعية أحسن من التي هي عليها من لم يستردوا قيمة أسهمهم

في حين ، يشكل إخلال بمبدأ المساواة بين المساهمين أحد عناصر ركن نية الاشتراك هذا ماو 

يرى جانب آخر من الفقه أن عملية استهلاك الأسهم صحيحة ومشروعة ومن ثم لا يجوز 

ومهما كانت عليه  ،إجبار من استهلكت أسهمهم برد قيمة ما قبضوه بمناسبة استهلاك أسهمهم

ولقد حسم المشرع الجزائري هذا الجدل بإقراره لنظام الاستهلاك ، حالة الشركة عند تصفيتها

إذ خصه بتنظيم قانوني مستقل ومتميز عن غيره من ، وفق ضوابط وقيود قانونية معينة

وبالضبط  ،العمليات الواقعة على رأس المال يستمد أحكامه من القانون التجاري الجزائري

جوازيته طالما ورد النص عليه في القانون كما أقر ب ، 711إلى  709من أحكام المادة 

بواسطة مبالغ قابلة و ،الأساسي للشركة أو بموجب قرار من الجمعية العامة غير العادية فيها

 للتوزيع.

كما ، أن استهلاك الأسهم يعد أمرا جوازيا للشركة إذ لا يوجد في القانون ما يلزمها به •

ولذلك فاستهلاك الأسهم ، مة الأسهم إلا عند حلهاأنها لا تعتبر مدينة حقا تجاه المساهمين بقي

حل اختياري للشركة وطوعي إن شاءت أخذت به بما تمليه عليها ظروفها الاقتصادية 

ذلك على عكس استهلاك السندات الذي  ، و وإن شاءت لم تأخذ به، والمالية تحقيقا لمصالحها

اقترضتها في المواعيد المتفق عليها الوفاء بالمبالغ التي و تلتزم الشركة كأي مدين برد قيمتها 

 وبالفوائد.
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أما عن مسألة تحديد الطبيعة القانونية لعملية استهلاك الأسهم يمكن القول أن الفقه  •

رأي  و بحيث أنه ظهر لكل فقه موقف  ،في محاولات تصديه لهذه المسألة انقسم إلى اتجاهاتو 

د لرأس المال الذي قدمه المساهمين  فمن الفقه من أقر بكون الاستهلاك عبارة عن ر، تبريرو 

وذلك ما يتبين من ظاهر العملية إذ يسترجع المساهم لقيمة أسهمه الاسمية ، في بداية الشركة

غير أنه تم الرد على هذا الفقه إذ انتقد وبشدة بحجة أن الاستهلاك لا يعتبر ، التي دفعها مسبقا

بل ،  يقع فعيا أو يطال برأس المالردا لجانب من رأس المال إلى بعض المساهمين كونه لا

في ، مخصصة لهذا الغرضواحتياطات قابلة للتوزيع و إنه يقع على ما للشركة من أرباح 

ومنهم من وصفه بأنه توزيع ، حين يظل رأس المال كاملا سليما في ظل تنفيذ هذه العملية

الاستهلاك تقع على أرباح لنصيب استثنائي من الأرباح على المساهمين من منطلق أن عملية 

ولم يسلم هذا ، ومن ثمة فهي توزيع استثنائي للأرباح على المساهمين، الشركة واحتياطاتها

الرأي هو الآخر أيضا من الانتقاد إذ تم رده من زاوية أن الشركة وفي توزيعها لهذه الأنصبة 

بحصة استثنائية من لا يكون لها دون إهدار مبدأ المساواة بين المساهمين أن تخص البعض 

ومن الفقه من ذهب ، أو أن تعطي لبعض المساهمين أرباحا أكثر من البعض الآخر، الربح

لأبعد من ذلك حين اعتبره مجرد تخفيض مستتر لرأس المال اتخذ صورة توزيع إضافي 

بإجماع الفقه ووهو أيضا ما يعد ، للأرباح ومخالف لواجب الشركة في المحافظة على أموالها

 معيب.وا مستبعد أمر

في النهاية توصلنا على أن استهلاك الأسهم ما هو في حقيقة الأمر سوى رد معجل و  •

لنصيب المساهم في رأسمال الشركة مما يتوفر للشركة من أرباح أو احتياطات قابلة 

وهو ، مع ضرورة الإبقاء على مبلغ رأس المال ثابتا مستقرا طيلة حياة الشركة، للتوزيع

وهو أيضا ما أخذ به أو استقر عليه مشرعنا الوطني وغالبية التشريعات ، ح فقهاالرأي الراج 

 في هذا المجال.

وتوصلنا في هذه الدراسة أيضا إلى أن عملية استهلاك الأسهم عملية متميزة عن باقي  •

وخاصة منها عملية تخفيض ، العمليات الأخرى الواقعة على رأسمال الشركات المساهمة

لك هو ما تنفرد به هذه العملية )أي عملية الدليل على ذ، و شرائها لأسهمهاو ا الشركة لرأسماله

، مميزات تفردها بالوصف عن باقي العمليات المتقدمةومن خصائص الاستهلاك( 

وبالخصوص من جانب كونها لا تقع على رأس المال نفسه بعكس ما هو عليه الحال بالنسبة 

ون أن عملية الاستهلاك لا تقطع الصلة التي للمساهم  أيضا من جانب ك، و للعمليتين السابقتين

إذ يمنح المساهم  ،مع الشركة بعكس ما هو عليه الأمر أو الوضع بالنسبة للعمليتين المتقدمتين

المستهلكة أسهمه أسهم تمتع تحفظ له صلته بالشركة من خلال ما تخوله من مجموعة الحقوق 

كعدم إمكانية ، ال باستثناء بعض الفوارق البسيطةالتي كانت له في ظل ملكيته لأسهم رأس الم

استرجاع قيمة أسهمه الاسمية من جديد عن تصفية الشركة بحجة سبق قبضه لها أثناء حياة 

عدم حصوله على نسبة الفائدة الأولية المقررة لأصحاب أسهم ، و بمناسبة الاستهلاكو الشركة 
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على أصحاب أسهم التمتع من زاوية أن  رأس المال أو الغير المستهلكة أسهمهم كأفضلية لهم

أسهمهم لازالت مشكلة لجانب في رأسمال الشركة معرضة بدورها لأخطار أو مخاطر 

 المشروع.

كما توصلنا من خلال هذه الدراسة أيضا إلى تحديد طبيعة الأموال التي تقع عليها أو  •

بيقها أموال الشركة التي يجب أن تقع لزاما أو تشمل بتط، تشملها عملية استهلاك الأسهم

وبحسب قيمتها الاسمية المقدرة عند الإصدار أو بعد  ،القابلة للتوزيع أو الجائز التصرف فيها

بذلك فإنه يستثنى أن يتم الاستهلاك من الأموال المقتطعة كليا أو جزئيا ، وزيادة رأس المال

خير الذي يعد من رأس المال لما يترتب عن ذلك من مساس بمبدأ ثبات واستقرار هذا الأ

الذي لا يجوز المساس به في جميع ، و بمثابة الحد الأدنى للضمان المقرر لمصلحة الدائنين

متى عمدت الشركة إلى الاقتطاع منه لتحقيق عملية الاستهلاك عد ، والحالات أو الفروض

الذي يعتبر تصرفا محظورا أو غير ، و ذلك من قبيل أعمال التخفيض المستتر لرأس المال

الأمر الذي يستتبعه  ،جميع القوانين الأخرى المقارنةفي و وع في القانون الجزائري مشر

 قيام حق الدائنين في المطالبة باسترداد قيمة ما اقتطع منه.و بطلان العملية ككل 

إذ سعى هو  ،واستنتجنا في ذلك أن مشرعنا الوطني يساند بدوره هذا الرأي أو التوجه •

الآخر من خلال تنظيمه لعملية استهلاك الأسهم وضبط أحكامها إلى تحديد طبيعة الأموال 

بحيث ألزم بدوره جميع الشركات الساعية لاستهلاك أسهمها ، التي تشملها هذه العملية

ذلك بتخصيص جزء ، و بضرورة تمويل هذه العملية مما تتوافر لها من مبالغ قابلة للتوزيع

الأموال أو المبالغ لرد القيمة الاسمية للأسهم المستهلكة أو الواقع عليها الخيار من هذه 

الاحتياطات الاختيارية أو الحرة و والتي تشمل بمفهومها الأرباح القابلة للتوزيع ، بالاستهلاك

متى قل نصيب هذه الأموال أو انعدم في سنة من السنين أو ، والقابلة بدورها أيضا للتوزيع

 جب المشرع على الشركة إيقاف هذه العملية.أكثر أو

وخلصنا أيضا من خلال هذا البحث إلى أن المشرع الجزائري قد أقر بمجموعة من  •

الشروط الشكلية والموضوعية الواجب توافرها لتحقيق عملية استهلاك الأسهم داخل 

النوع من ذلك من خلال اشتراطه أن يتم النص مسبقا على إجراء هذا ، و الشركات المساهمة

ذلك ، و العمليات في نظام الشركة أو أن يتخذ بشأنه قرار من الجمعية العامة غير العادية فيها

كما ، خاصة دائنيها بهذا الإجراء المستقبليو لغرض الإعلام المسبق لكل من له مصلحة معها 

اشترط أيضا ضرورة ألا يتعدى هذا الاستهلاك على مبدأ المساواة بين المساهمين في 

أن لا يقتطع النصيب ، و ستحصالهم لمبالغ القيم الاسمية لأسهمهم المنتمية لذات الصنفإ

ورتب على مخالفة هذه الإجراءات أو القواعد القانونية ، المدفوع من رأس المال ذاته

 جزائية تطال بالأعضاء المسيرين المخالفين لهذه القواعد.و المتقدمة جزاءات مدنية 
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البحث أيضا أهم الطرق القانونية الواجب إتباعها في تنفيذ  كما أظهرنا من خلال هذا •

القانون على أنه لا يمكن للشركة من غير و والتي أجمع كل من الفقه ، عملية استهلاك الأسهم

والتي يشترط أيضا ضرورة تحديدها من خلال نظامها ، إتباع إحداها استهلاك أسهمها

الممكن حصرها في طريقة الاستهلاك ، و راجهاالأساسي المبدئي أو بعد تعديله بما يفيد إد

ذلك برد القيمة الاسمية للأسهم التي يتم اختيارها سنويا بطرق ، و بالسحب عن طريق القرعة

أو عن طريق الاستهلاك التدريجي للأسهم بأن ترد الشركة ، القرعة حتى نهاية مدة الشركة

سهم بحيث يتم الاستهلاك على كل سنة إلى المساهمين جزءا موحدا من القيمة الاسمية لل

 أخيرا الاستهلاك بطريق الشراء من البورصة.، و المدى الزمني الذي يحدده نظام الشركة

اعتمد طريقة واحد لاستهلاك الأسهم و وتوصلنا في نهاية ذلك إلى أن المشرع قد أقر  •

وهو ما ، أكثرفي القانون الجزائري بخلاف بعض التشريعات التي اعتمدت طريقين لذلك أو 

في فقرتها الثانية التي تشير إلى أنه لا يمكن تحقيق  709يتبين من خلال نص المادة 

وأن لا يترتب عن  ،الاستهلاك إلا عن طريق التسديد المتساوي عن كل سهم من نفس الصنف

 ذلك تخفيض في رأس المال.

وأظهر بحثنا هذا أيضا أهم الآثار القانونية التي ترتبها عملية استهلاك الشركة  •

ضرورة عدم مساس هذه العملية برأس المال في الشركة حفاظا على مبدأ ثبات و لأسهمها 

توصلنا في ذلك إلى نتيجة هامة تتمثل ، و وبالتالي حماية المتعاملين مع الشركة، رأس المال

أما ، الأسهم عملية داخلية لا تتجاوز آثارها غير الشركة ومساهميها في كون عملية استهلاك

بالنسبة للشركة فإن أهم أثر يترتب عليها هو استهلاك القيمة الاسمية التي تمثلها أسهمها 

من ثم تحول طبيعتها من أسهم مشكلة لرأسمالها أو أسهم في رأسمالها ، و المكونة لرأس مالها

تقر لمصلحته جميع الحقوق التي كانت تمكنه و هم صلته بالشركة إلى أسهم تمتع تحفظ للمسا

فهذه ، منها أسهمه في رأس المال باستثناء بعض الفوارق البسيطة في حجم هذه الحقوق

الاستثناء الوارد على و الأسهم )أسهم التمتع( إذن تعد من أهم نواتج عملية استهلاك الأسهم 

شرعيتها أو و طبيعتها القانونية وإلى مفهومها  مشيرين في ذلك، أسهم رأس المال العادية

 ،بعض التشريعات المقارنة الأخرىو وضعيتها في التشريع الوطنيو  ،نظرة الشرع حولها

 السعودي.و الاتحادي الإماراتي و المصري و كالتشريع الفرنسي 

كما أشرنا في دراستنا هذه إلى مسألة غاية في الأهمية تتمثل في إمكانية إعادة تحويل  •

إذ خول المشرع ، الأسهم المستهلكة جزئيا أو كليا إلى أسهم في رأس المال من جديد

الجزائري الشركة دون إرغام منها للمساهم إمكانية تحويل أسهمه المستهلكة إلى أسهم في 

وذلك بموجب قرار من الجمعية العامة  ،رأس المال )أي إلى طبيعتها الأولى قبل التحويل(

أسهم مستهلكة و ة ما إذا كان رأسمال الشركة مقسما إلى أسهم رأس مال غير العادية في حال

أو أسهم مستهلكة بصفة غير متساوية شريطة تعديل قانون الشركة أو نظامها ، جزئيا أو كليا
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وذلك ما من شأنه المحافظة وإقرار مبدأ المساواة بين المساهمين من ، بما يفيد هذا التحويل

 جديد.   

بالموازاة للآثار المتقدمة أثر عملية الاستهلاك على حقوق و ا أيضا كما بينت دراستن  •

تحولها الجزئي أو الكلي و الذي يمكن رده بالأساس إلى تغيير طبيعة أسهمهم ، و المساهمين

، من أسهم في رأس المال إلى أسهم تمتع تفتقد لبعض الحقوق التي كانت مقررة لسابقتها

مقسمين هذه الآثار ، يمكن أن تمسها أو تشملها العملية وركزنا في ذلك على أهم الحقوق التي

إذ ، وفي مقدمتها الحق على الأرباح الذي يتأثر تبعا لذلك ،إلى آثار واقعة على حقوقهم المادية

يفقد المساهم المستهلكة أسهمه أو حامل أسهم التمتع نصيبه في الفائدة السنوية أو الربح الثابت 

التي تعود للمساهم حامل أسهم رأس ، و في أنظمة الشركات% 6% أو 5المقدر عادة ب 

كما يتأثر ، المال ليوزع الباقي بالتساوي بين جميع المساهمين المنتمين لذات الفئة من الأسهم

نقصد هنا بالقول ، و إلى جانب ذلك أيضا نصيب المساهم الحامل لأسهم التمتع في الاحتياطات

ة بطبيعتها للتوزيع دون الاحتياطي القانوني المكمل لرأس الاحتياطات الحرة الاختيارية القابل

فيكون للمساهم ، أو النظامي المخصص لأغراض غير الاستهلاك، الآخذ حكمهو المال 

المستهلكة أسهمه أو الحامل لأسهم التمتع نصيب في المال الموزع من الاحتياطي المقرر 

بل ، التي استهلكت بها أسهمهبذات النسبة و  ،توزيعه أقل من نصيب صاحب السهم الحي

، يتوقف حقه في المطالبة بهذه الأموال طالما خصصتها الشركة لاستهلاك الأسهم المتبقيةو 

 لأن أصحاب هذه الفئة من الأسهم تصبح هي الأولى بهذه الأموال في هكذا حالات.

ى ويتأثر بالموازاة إلى ما تقدم نصيب المساهم بعد الاستهلاك أو بمناسبته حقه عل •

بحيث يبقى حق اقتضاء نصيب المساهم حامل أسهم التمتع ، موجودات الشركة عند تصفيتها

في ناتج تصفية موجودات الشركة مقترنا بضرورة استيفاء جميع حاملي أسهم رأس المال 

ليوزع الباقي أو ، لحقوقهم التنفيذية أو ما يعادل القيمة الاسمية لأسهمهم غير المستهلكة بعد

بالتساوي متى كانوا منتمين لذات الطائفة من وريقة التي توزع بها الأرباح بينهم الفائض بالط

لأن مقدار هذا ، حاملي الأسهم وبحسب الحالة )سواء كانت أسهمهم أسهم عادية أم ممتازة(

تشكل بطبيعتها ربحا نهائيا قابلا ، الناتج عبارة عن أرباح متجمعة للشركة لم توزع بعد

 للتوزيع.

ى جانب تأثر نصيب المساهم في الحقوق ذات الطابع المالي التي تخوله إلو ودوما  •

بمناسبة الاستهلاك البعض من حقوقه المعنوية التي جرى وفإنه يتأثر مع ذلك ، منها أسهمه

إذ يبقى هذا الحق ثابتا للمساهم محفوظ بما تمكنه منه  ،وذلك دون حقه في البقاء، مناقشتها

إضافة إلى حقه في الحضور ، صلته بالشركة مادامت قائمةأسهم التمتع التي تحفظ له 

، والتصويت على قرارات الجمعية العامة للشركة بحسب ما تمكنه أسهمه الجديدة من حقوق

وذلك على عكس حق المساهم في الإدارة الذي يتأثر من زاوية أن أسهم التمتع لا تصلح لأن 
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الواجب توافرها في عضو أجهزة  ذلك ما يعد من أهم الشروط، و تكون أسهما للضمان

ويعود سبب ، )مجلس الإدارة أو المديرين حسب الحالة( الإدارة أو التسيير في كلا النظامين

ذلك إلى أن هذه الصكوك أو الأسهم لا تمثل حقيقة الضمان الذي توخاه المشرع من اشتراطه 

 لها في تغطية وضمان أو سد أخطاء التسيير. 

ارتئينا تقديم بعض  ،في ضوء ما تم التوصل إليه من نتائجو وبناء على ما جرى ذكره 

 المقترحات الموجهة خصوصا لمشرعنا الوطني الجاري طرحها على النحو الآتي:

ضرورة إعادة نظره في نصوص القانون التجاري خاصة تلك المتعلقة بشركات  •

لقانونية المتناثرة هنا وهناك بغية مواكبة المساهمة عموما لمحاولة سد العديد من الثغرات ا

وما تشهده التشريعات الرائدة في تنظيم  ،الاقتصاديو التطورات التي يشهدها الواقع التجاري 

معطيات المناخ والشركات المساهمة من تطورات ملموسة تستجيب لتطلعات المستثمرين 

 الاستثماري.

بما يضمن أو يكفل  لك، وذالخصوص إعادة النظر في عملية استهلاك الأسهم على وجه •

ويزيل أو يكشف ، وضع نظام قانوني خاص بها يجيب عن جميع الإشكاليات المثارة بشأنها

خاصة فيما يتعلق بتشابهها البليغ ببعض العمليات الواقعة على رأس  ،هاالخلاف حولو اللبس 

قسم السادس عندما عالج مشرعنا الوطني أحكامها ضمن أحكام الوذلك ، المال الأخرى

من الكتاب  ،من الفصل الثالث المتعلق بالشركات المساهمة، بعنوان تعديل رأس المال

الأمر الذي دفع ، الخامس المتضمن أحكام الشركات عموما من القانون التجاري الجزائري

بالبعض إلى الاعتقاد الجازم بكون أن هذه العملية من العمليات الواقعة أو الواردة على رأس 

وذلك لكون أن هذه العملية لا تقع على رأسمال  ،وهذا حكم خاطئ أو مجانب للصواب، المال

ومن ثمة فإنه على المشرع الجزائري استدراك هذا الوضع بتصحيحه من ، الشركة نفسه

أو إن شئنا عملية  ،خلال تغيير تسمية عملية استهلاك رأس المال إلى عملية استهلاك الأسهم

لأن التفسير الضيق لعبارة استهلاك رأس المال يجعلنا نعتقد أو ) المال استهلاك أسهم رأس

وذلك مقارنة بنظيره المشرع ، نقر بأن هذا الاستهلاك يقع حتما على رأس المال نفسه(

وأحكام  ،من قانونه المتعلق بالشركات 35المصري الظاهر موقفه من خلال أحكام المادة 

حين عبر عن العملية بعملية  ،التنفيذية  لهذا القانونمن لائحته  118إلى  114المواد من 

 استهلاك الأسهم وليس استهلاك رأس المال.

ضرورة تدارك المشرع الجزائري للفراغ التشريعي الحاصل في مسألة إحاطة العملية  •

أو شروطها و حتى الطرق  بنصوص جزائية تمنع أو تحد من التصرفات المخالفة لأحكامها

لعملية بما يخدم التسيير لهذه او سد فرضية استغلال أطقم الإدارة ل تحقيقها، و المعتمدة في سبي 

عموما بما يخالف و  ،أو تفضيل بعض المساهمين عن بعضهم الآخر مصالحهم الشخصية

وذلك بذات حينما تمس العملية بمبدأ ثبات رأس المال أو مبدأ المساواة بين  ،القانون

ليتي زيادة وخفض مقدار رأس المال اللتان أحاطهما المساهمين كما فعل عند تنظيمه لعم
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التصرفات أو الحد من منع نرى بأنها كفيلة بالبترسانة من النصوص التشريعية الجزائية التي 

 السابقة.

 45مكرر 715بالفوائد في نص المادة  إعادة نظر المشرع الجزائري حول المقصود •

وذلك مقارنة ، تهلاك أو يشملها بالضرورةالمبالغ التي يقع عليها الاس حينما أراد تحديد

الخلط في و  سيزيل اللبس حولهاوذلك ما ، بنظيره الفرنسي الذي سماها بالأرباح مباشرة

)لأن لفظ أو عبارة فوائد تشمل ، تحديد ماهيتها بين أرباح الشركة وما لديها من موجودات

 العديد من المفاهيم(.

الإجراءات الواجب إتباعها لتنفيذ عملية تدخل المشرع بنصوص قانونية تنظم  لزوم •

، استهلاك الأسهم خاصة في ظل عدم النص على تنظيمها المسبق في قانون الشركة الأساسي

وذلك حينما يترك الأمر للجمعية العامة غير العادية لاتخاذ قرار بشأنها وما يثيره من عقبات 

ما ولمعنيين بالدعوة للجمعية؟ قانونية وتساؤلات التي يمكن حصرها في: من هم الأشخاص ا

هو النصاب القانوني المقرر للانعقاد؟  ومن هم المساهمين الذين يملكون الحق في التصويت 

 على مثل هكذا قرارات؟ 

وحتى  ،تدارك المشرع الجزائري للنقائص التشريعية المتعلقة بحماية الدائنين وجوب •

أقليات المساهمين من تلك العمليات المتعلقة بالاستهلاك التي يمكن أن تمس برأس المال 

رفع و وذلك من خلال توضيح طريقة تدخلهم ، بالتالي بضمانهم العام المقرر لمصلحتهمو 

الطرق المقررة و  ،الحماية )خاصة الجهات القضائية منها( تظلمهم للجهات المعنية بفرض

 وبعض الأحكام التي يمكن أن يحكم بها لصالحهم. ، الآجال القانونية، و لذلك

ضرورة إقرار المشرع لطريقة ثانية في مسألة تحويل الأسهم جزئيا أو بالكامل لأسهم  •

تي أعتمدها مقارنة بنظيره وذلك بالإضافة إلى الطريقة  الوحيدة ال، رأس المال من جديد

 على أن، الفرنسي الذي اعتمد طريقة مستحدثة لإعادة تحويل أسهم رأس المال من جديد

بمجرد تساوي المبالغ المودعة  بطريقة أليةو  تتحول أسهم التمتع إلى أسهم رأسمال من جديد

 .في الاحتياطي مع المبالغ المستعملة في عملية الاستهلاك

ومدى إمكانية انتخاب ، المشرع الجزائري في مسألة أسهم الضمان إعادة نظر وجوبية •

ذلك بإلغائه لهذا الشرط كما سبقه ، و المساهم الحامل لأسهم التمتع كعضو في مجلس الإدارة

إليه المشرع الفرنسي حينما ركز على جانب الكفاءة والقدرة على التسيير في العضو 

إذ ترك الحرية في الترشح لجميع ، يمة أسهمهالذي تمنحه له ق ليس في الضمانو المنتخب 

وحتى الأجانب عنها متى توافرت فيهم الكفاءة والقدرة  ،حاملي فئات الأسهم في الشركة

 اللازمة في التسيير.  

ضرورة استحداث المشرع الجزائري كنظيره الفرنسي آلية للتصديق على قرار  •

إذ حسب  ،مساهمين من نفس الحقوقالاستهلاك في شكل جمعيات خاصة لكل فئة من فئات ال

 نظرتنا أن في ذلك ضمانة حقيقية لهذه الفئات المستهدفة بالاستهلاك. 
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لو بالقدر اليسير في الإجابة عن أهم ما يثيره و وفي الختام نتمنى أننا قد ساهمنا 

لو بالقليل في إثراء البحث و آملين في ذلك أن نكون قد أفدنا ، موضوع دراسنا من تساؤلات

 ومكتباتنا الوطنية بصورة خاصة.  ،العلمي في مجال تخصصنا عامة

 ** هفضلوبعون الله تعالى تمت **
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 المراجعوقائمة المصادر 

 المصادر

 القوانين الوطنية.أولا:

 القوانين.-أ

يونيوا لسنة  27ه الموافق ل 1419ربيع الأول عام  03المؤرخ في  06-98القانون  -1

الجريدة الرسمية الصادرة بتاريخ  ،المحدد للقواعد العامة المتعلقة بالطيران المدني ،1998

 .03ص 48العدد  ،1998يوليوا سنة  28ه الموافق ل 1419ربيع الأول عام  04

 ،2002فبراير سنة  05 الموافق لـ 1422ذي القعدة عام  22المؤرخ في  01-02القانون  -2

الصادرة   08الجريدة الرسمية العدد  ،قنواتالالمتعلق بالكهرباء وتوزيع الغاز بواسطة 

 . 04ص 2002فبراير سنة  06بتاريخ 

 ،2005أبريل سنة  28الموافق لـ 1426ربيع الأول عام  19المؤرخ في  07-05القانون  -3

جمادى الثانية عام  18الصادرة بتاريخ  ،50الجريدة الرسمية العدد  ،المتعلق بالمحروقات

المؤرخ في  01-13، المعدل والمتمم بالقانون 03ص 2005يوليو لسنة 19ه الموافق لـ1426

 11الجريدة الرسمية العدد  ،2013فبراير سنة  20الموافق لـ 1434ربيع الثاني عام  19

 .04ص 2013فبراير سنة  24هـ الموافق لـ1434ربيع الثاني عام  14الصادرة بتاريخ 

 2007نوفمبر سنة  25ل ه الموافق 1428دي القعدة عام  15المؤرخ في  11-07القانون  -4

دي  15الصادرة بتاريخ  ،74الجريدة الرسمية العدد  ،SCF متضمن النظام المحاسبي الجديدال

 35-75الملغي لأحكام الأمر  03ص 2007نوفمبر سنة  25ه الموافق ل1428القعدة عام 

 المتضمن المخطط الوطني للمحاسبة.  1975أبريل  29المؤرخ في 

ريدة ج ،الالمتعلق بالجمعيات ،2012يناير  12المؤرخ في  06-12القانون  -5

 .33ص، 02لعدد ا،2012يناير  15الصادرة بتاريخ سميةرال

الموافق  1435ربيع الثاني عام  24المؤرخ في  ،المتضمن قانون المناجم05-14القانون  -6

هـ  1435 جمادى الأولى عام 28الجريدة الرسمية الصادرة بتاريخ  ،2014فبراير سنة  24لـ

 .05ص، 18العدد  ،2014مارس  30الموافق لـ

المتعلق  2016غشت  03الموافق ل  1437شوال عام  29المؤرخ في  09-16القانون  -7

 بترقية الإستثمار.

 وامر والمراسيم.: الأب

 الأوامر:-1

 ،المتضمن المخطط الوطني للمحاسبة ،1975بريل أ 29المؤرخ في  35-75الأمر  -1

الملغى بموجب  ،502الصفحة  37العدد  1975مايو  09الجريدة الرسمية الصادرة بتاريخ 

 .11-07القانون 



 قائمة المصادر والمراجع

 

 285 

المتضمن القانون المدني، المعدل و المتمم  1975سبتمبر  26المؤرخ في  58-75الأمر  -2

 5 الصادرة بتاريخ ، الجريدة الرسمية1988يوليوا  03المؤرخ في  14-88بالقانون رقم 

المؤرخ في  10-05المعدل و المتمم بالقانون رقم  743الصفحة  ،18العدد  ،1988مايوا 

المعدل و  ،18الصفحة  12العدد  ،2005يونيوا  22الجريدة الرسمية  ،2005يونيوا  20

 ،2007ماي  13الجريدة الرسمية  ،2007ماي  13المؤرخ في  05-07المتمم بالقانون رقم 

 .03الصفحة  ،31العدد 

الجريدة  ،والمتضمن القانون التجاري 1975سبتمبر  26المؤرخ في  59-75 الأمر رقم -3

، المعدل والمتمم 1073الصفحة  ،101العدد  ،1975ديسمبر  19الرسمية الصادرة بتاريخ 

الجريدة الرسمية الصادرة في  ،1993ابريل  25المؤرخ في  08-93بالمرسوم التشريعي 

 9المؤرخ في  27-96، والمعدل والمتمم بالأمر رقم 03الصفحة  27العدد  1993ابريل  27

الصفحة  ،77العدد  ،1996ديسمبر  11الجريدة الرسمية الصادرة بتاريخ  ،1996ديسمبر 

مية الجريدة الرس ،2005فبراير  06المؤرخ في  02-05القانون ، المعدل والمتمم ب 05

 20-15، والمعدل والمتمم بالقانون 08الصفحة  ،11العدد  ،2005فيفري  9الصادرة يوم 

العدد  ،2015ديسمبر  30الجريدة الرسمية الصادرة بتاريخ  ،2015ديسمبر  30المؤرخ في 

 .05الصفحة  ،71

 المراسيم التشريعية والتنفيدية. -2

مايوا  23ه الموافق ل 1413الحجة عام دي  08المؤرخ في  10-93المرسوم التشريعي  -1

، المعدل و المتمم بموجب 34المتعلق ببورصة القيم المنقولة، الجريدة الرسمية العدد  1993

 2003فبراير سنة  27ه الموافق ل 1423دي الحجة عام  16المؤرخ في  04-03القانون 

 .11الجريدة الرسمية العدد 

 01م الموافق لـ 1429جمادى الثانية عام  27ي المؤرخ ف 188-08المرسوم التنفيذي رقم  -2

كيفيات منح رخصة استغلال مقالع الحجارة والمرامل وتعليقها لحدد مال ،2008يوليو سنة 

يوليو  06الموافق لـ  1429رجب عام  03الجريدة الرسمية الصادرة بتاريخ  ،وسحبها

 .04ص ،37العدد  ،2008

 5هـ الموافق لـ1439ذي القعدة عام  23 المؤرخ في 202-18المرسوم التنفيذي رقم  -3

الجريدة الرسمية  ،جراءات منح التراخيص المنجميةإالمحدد لكيفيات و  ،2018غشت سنة 

 .03ص ،49العدد  ،2018غشت سنة  8الصادرة بتاريخ 

 ثانيا: القوانين الاجنبية.

 المعدل والمتمم. 1981لسنة  159المصري رقم  قانون الشركات-1

 المتعلق بالشركات. 1984راتي لسنة اقانون الاتحادي الام-2

 .1985نظام الشركات السعودي لسنة -3
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 المراجع

 أولا: باللغة العربية:

 / الكتب العامة.1

 زيد رضوان:أبو  -1

، مصر،دار الفكر العربي، الأولىالطبعة ، الشركات التجارية في القانون الكويتي المقارن-

1978 . 

والقطاع العام، د.ط، دار الفكر  1981لسنة  159شركات المساهمة وفقا لأحكام القانون رقم -

 .1983العربي، مصر،

 الشركات التجارية في القانون المصري المقارن، د.ط، دار الفكر العربي، مصر، د.س.ن.-

دار الفكر ، الطبعة الأولى، ت التجاريةالشركا، أبو زيد رضوان وفايز نعيم رضوان -2

 .د.س.ن، القاهرة مصر، العربي

مطبعة مجمع ، الطبعة الثانية، الوجيز في قانون الشركات التجارية، أحمد الورفلي -3

 .2010، تونس، الأطرش للكتاب المختص

مطبعة ، الطبعة الثانية، الشركات التجارية في القانون العراقي، أحمد إبراهيم البسام -4

 .1967، العراق، العاني

،      قابضة وتابعة(، أموال، أصول محاسبة الشركات )أشخاص، أحمد رجب عبد العال -5

 .1995، مصر، مؤسسة شباب الجامعة، د. ط

شركات  -المجموعات ذات النفع الاقتصاديو الوسيط في الشركات ، أحمد شكري السباعي -6

رات التي أدخلت عليه بمقتضي القانون المنظم من التغيي  95-17المساهمة وفقا للقانون رقم 

القانون المتعلق بالعروض العمومية في سوق و الوديع المركزي و لبورصة القيم المنقولة 

القاضي   2008لسنة  20-05البورصة الى جانب التعديلات الجوهرية التي أدخلت بالقانون 

، المغرب، دار نشر المعرفة، 2012، طبعة الجزء الثالث، 17-95تتميم القانون رقم و بتغيير 

2012 . 

شركات ، الوسيط في الشركات التجارية )القواعد العامة للشركات، أحمد محمد محرز -7

، المساهمة، التوصية بالأسهم، المسؤولية المحدودة، التوصية البسيطة، التضامن، المحاصة

، الانفصالو الاندماج ، تغيير شكل الشركة، فروع ومكاتب تمثيل الشركات الأجنبية في مصر

، مصر، منشأة المعارف، الطبعة الثانية، تحول شركات القطاع العام إلى القطاع الخاص(

2004 . 

، لبنان، منشورات الحلبي الحقوقية، د.ط، 22الجزء ، قانون التجارة اللبناني، أكثم خولي -8

1968 . 

 :أكرم ياملكي -9

، دار الثقافة للنشر والتوزيعالطبعة الثالثة، ، -دراسة مقارنة -الشركات ، القانون التجاري-

 .2010، لبنان
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، منشورات جامعة جيهان الأهلية/ أربيل، د.ط، -دراسة مقارنة -قانون الشركات-

 .242ص، د.س.ن، كوردستان العراق

، التاجرو الجزء الأول)الأعمال التجارية ، القانون التجاري، السيد محمد اليماني -10

 .1985، مصر، دار الفكر العربي، طد. ، الشركات التجارية(

بارتي ، الطبعة الثانية، قانون الشركات، الطيب بلولة ترجمة إلى العربية محمد بوزة -11

 .د.س.ن،الجزائر، للإصدارات

باسم محمد ملحم و بسام حمد الطراونة، شرح القانون التجاري في الشركات  -12

التجارية، الطبعة الأولى، دار المسية للنشر و التوزيع والطباعة، شركة أحمد محمد حيف 

 . 2012وإخوانه، الأردن، 

الاستثمار بالأسهم والسندات وتحليل ، بورصة الأوراق المالية، جابر عبد العزيز -13

 . 2010، دار المطبوعات الجامعيةد.ط، ،ماليةالأوراق ال

، المطول في القانون التجاري، روبارت روبلوا ترجمة ميشال جرمانو جورج ريبار  -14

  2008، التوزيعو النشر و مجد المؤسسة الجامعية للدراسات ، الطبعة الأولى، الجزء الأول

، تطورهاوالشركات التجارية )النظرية العامة للشركات ، حسام الدين سليمان توفيق -15

الصادر   شركة الشخص الواحد طبقا لنظام الشركات، شركات الاموال، شركات الأشخاص

، مركز الدراسات العربية، د.ط، ه 28/01/1437الصادر في:  3بموجب المرسوم الملكي 

 .2012، المملكة العربية السعودية

الشركات في الأردن، د.ط، معهد البحوث و الدراسات حسن حبيب حوا، قانون  -16

 .1972العربية، المنظمة العربية للتربية والثقافة و العلوم، الأردن، 

، القضاء في الشركات التجارية)تأسيسهاو موسوعة الفقه ، حسن عبد الحليم عناية -17

ني في شركات المجلد الثا، الطلبات القضائية(و صيغ الدعاوى ، تصفيتها، إنقضائها، إدارتها

شركات ذات المسؤولية -شركات التوصية بالأسهم-الشركات المختلطة-المساهمة، الأموال

 .د. س. ن، مصر، دار محمود للنشر والتوزيع، د. ط، المحدودة

حسين الماحي، الشركات التجارية وقواعد سوق الأوراق المالية، الطبعة الرابعة، دار  -18

 .2017النهضة العربية، مصر، 

دار ، د.ط، الأسس القانونية لعروض الاستحواذ على إدارات الشركة، تحيحسين ف -19

 د.س.ن.، مصر، النهضة العربية

الشركات التجارية في دولة الإمارات العربية المتحدة وفقا ، حسين يوسف غنايم -20

الإمارات العربية ، دون ذكر الناشر، الطبعة الثانية، 1984لسنة  08للقانون الاتحادي رقم 

 .1989، المتحدة

، التاجر، )الأعمال التجارية، الوسيط في القانون التجاري، حمد الله محمد حمد الله -21

 .2008، مصر، دار النهضة العربية، د. ط، الشركات التجارية(
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الإطار القانوني لعمليات التداول في البورصة)الأوراق ، خالد أحمد سيف الشعراوي -22

الجهات الرقابية ، شركات العاملة في مجال الأوراق الماليةال، المالية المتداولة في البورصة

 . 2015، مصر، دار الجامعة الجديدةد.ط، ، على تداول الأوراق المالية(

الطبعة ، الاستثمار(و الأشخاص الأموال ، محاسبة الشركات، خالد أمين عبد الله -23

 .1998، الأردن، دار وائل للنشر و التوزيع، الأولى

، مكتبة -دراسة مقارنة -بغدادي، تداول الأسهم و القيود الواردة عليها خالد عبد العزيز -24

 القانون و الاقتصاد، المملكة العربية السعودية، د.س.ن.

رحاب محمود داخلي، القانون التجاري السعودي، نشأة القانون التجاري و تطوره،  -25

الدراسات العربية، المملكة الأعمال التجارية، التاجر، الشركات التجارية، د.ط، مركز 

 العربية السعودية، د.س.ن.

مطبعة دار د.ط، ،الوسيط في الحقوق التجارية، نهاد السباعيو رزق الله الأنطاكي  -26

 .1982، سوريا، العلوم

، الكلية التجارية، جامعة القاهرة، د.ط، الشركات التجارية، سامي عبد الباقي أبو صالح -27

 .2013، مصر

 سميحة القيلوبي: -28

، شركات المحاصة، شركات التوصية البسيطة، شركات التضامن) التجاريةلشركات ا-

، الشركات المساهمة، شركات التوصية بالأسهم، الشركات ذات المسؤولية المحدودة

ولائحته  1988لسنة  146الشركات العامة في مجال تلقي الأموال لإستثمارها وفقا لقانون 

 . د. س. ن، مصر، النهضة العربيةدار ، د. ط، التنفيذية (

 .2014، مصر، دار النهضة العربية، الطبعة السادسة، الشركات التجارية-

شركات الأموال علما و شركات الأشخاص ، ميشال ميسكالاوشكري حبيب شكري  -29

 .د.س.ن، مصر، مطبعة بروكاشياد.ط، ،عملا في القانون المصريو 

 . 2007 ،مصر، دار النهضة العربية، د. ط، التجاريةالشركات ، صفوت بهنساوي -30

لسنة  15قانون الشركات التجارية الكويتي رقم ، طارق عبد الرؤوف صالح رزق -31

، أحكام القضاءو معلقا عليه بآراء الفقه  2008لسنة  9وتعديلاته الجديدة بالقانون رقم 1960

 .2009، مصر، دار النهضة العربية، الطبعة الأولى

شركة ، الشركات التجارية)الأحكام العامة للشركة، الحميد عبد الجواد عاشور عبد -32

ذات المسؤولية  ،شركة المساهمة، شركة المحاصة، شركة التوصية البسيطة، التضامن

 .  2012، مصر، دار النهضة العربية، الطبعة الثانية، شركة التوصية بالأسهم (، المحدودة

دار النهضة ، د.ط، التجارية في القانون المصريالشركات ، عاطف محمد الفقي -33

 .2007، مصر، العربية

شركات  –عباس مصطفى المصري، تنظيم الشركات التجارية، شركات الأشخاص  -34

وأحدث تعديلات قانون  1999لسنة  17الأموال وفقا لضوابط قانون التجارة الجديد رقم 
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، د.ط، دار الجامعة الجديدة -1998لسنة  02بالقانون رقم  -1981لسنة  159الشركات رقم 

 .2002للنشر، مصر، 

الشركات التجارية في دولة الامارات العربية المتحدة)شرح ، عبد الحكم محمد عثمان -35

الإمارات ، مطبعة كلية شرطة دبي، د. ط، (1984لسنة  1احكام القانون الاتحادي رقم 

 .1996، العربية المتحدة

، الاستثمار(و الشركات التجارية)شركات الأشخاص الأموال ، عبد الحميد الشواربي -36

 .د. س. ن، مصر، منشأة المعارف، الطبعة الثانية

الوسيط في شرح القانون المدني في التأمينات الشخصية    ، عبد الرزاق السنهوري -37

 .1970، بيروت لبنان، دار إحياء التراث العربي، د. ط، الأخيروالجزء العشر ، والعينية

الأنظمة التجارية والبحرية السعودية)الأعمال ، ابراهيم بديري عبد العزيز خليل -38

دار الفكر ، د. ط، عمليات البنوك(، وراق التجاريةالأ، الشركات التجارية، التاجر، التجارية

 .د. س. ن، مصر، العربي

يدة مكتبة الجلاء الجد، د.ط، -دراسة مقارنة -توظيف الأموال، عبد الفضيل محمد أحمد -39

 .د. س. ن، بالمنصورة

دراسة فقهية مقارنة في الأحكام العامة ، الوسيط في الشركات التجارية، عزيز العكيلي -40

 .د. س. ن، الأردن، مكتبة الكتب العربية، د. ط، والخاصة

، الشركات التجارية، القانون التجاري) الأعمال التجارية والتجار، علي البارودي -41

 .1969، مصر، دار الفكر العربي، د. ط، القطاع العام(، المحل التجاري

الجزء ، -النظرية العامة والشركات التجارية -أصول القانون التجاري، علي الزيني -42

 .1945، مصر، مكتبة النهضة المصرية، الطبعة الثانية، الأول

دار النهضة ، د. ط، القانون التجاري في الشركات التجارية، علي جمال الدين عوض -43

 .1994، مصر، لعربيةا

 علي حسن يونس: -44

 .1957، مصر، دار الفكر العربي، الطبعة الأولى، الشركات التجارية-

 .1960الشركات التجارية، الطبعة الثانية، دار الفكر العربي، مصر، -

النظام القانوني للقطاع الخاص و العام في الشركات و المؤسسات، د.ط، دار الفكر العربي، -

 .1967مصر، 

، دون دار 1992طبعة ، النظام القانوني لتصفية الشركات التجارية، عيد علي شخانبة -45

 .1992نشر، الأردن، 

، د. ط، الشريعة الإسلاميةو الشركات التجارية في القوانين الوضعية ، فوزي عطوي -46

 .د. س. ن، لبنان، منشورات الحلبي الحقوقية

، 2000مصر ، دار النهضة العربية، د. ط، الشركات التجارية، فايز نعيم رضوان -47

2001 . 
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، الجزائر، ديوان المطبوعات الجامعية، الطبعة الأولى، التسيير المالي، مبارك لسلوس -48

2004 . 

 محسن شفيق:  -49

الوسيط في القانون التجاري، مقدمات الأعمال التجارية، الدفاتر التجارية، المحل التجاري، -

اء التجارية، الرسوم و النمادح الصناعية، المحل العلامات و البيانات التجارية، الأسم

 .1951التجاري، الشركات التجارية، الطبعة الأولى، مطبعة دار نشر الثقافة، مصر، 

، نظرية الأعمال التجارية، مقدمات، )الجزء الأول، الوسيط في القانون التجاري المصري-

، المحل التجاري، الملكية الصناعية، السجل التجاري، الدفاتر التجارية، صفة التاجر

 .1957، مكتبة النهضة المصرية، الطبعة الثالثة، الشركات التجارية(

، دراسة في المحاسبة المالية للشركات )شركات المساهمة، محمد محمد السيد الجزار -50

 .1957، مصر، مكتبة النهضة العربية، الطبعة الأولى، شركات التوصية بالأسهم(

الأحكام العامة للشركات طبقا للتعديلات الصادرة عام ، مبارك الفوزانمحمد بن  -51

المملكة العربية ، مكتبة القانون والأقتصاد، الطبعة الثانية، -دراسة مقارنة-ه 1437

 .2018، 1439، السعودية

محمد توفيق سعودي، القانون التجاري، الجزء الثاني في الشركات التجارية، د.ط، دار  -52

 الجامعي، مصر،د.س.ن.الفكر 

، دار المطبوعات الجامعية، د. ط، مباديء قانون المشروع الرأسمالي، محمد دويدار -53

 .1994، مصر

القانون ، محمد عبد الرحمان الصالحي، تامر يوسف سعفان، محمد عبد الغفار البسيوني -54

ات الشرك، الأوراق التجاريةو التاجر و دراسة موجزة في الأعمال التجارية ، التجاري

 .  2009، مصر، الجامعة العمالية، أكادمية الدراسات المتخصصةد.ط، ، التجارية

 محمد فريد العريني: -55

 .1992، مصر، دار المطبوعات الجامعية، د. ط، القانون التجاري-

النظرية ، نظرية الحرفة التجارية، نظرية العمل التجاري، القانون التجاري اللبناني)مقدمات-

، لبنان، الدار الجامعية، د. ط، شركات الأموال(، شركات الأشخاص، للشركاتالعامة 

2000 . 

الشركات التجارية، المشروع التجاري الجماعي بين وحدة الإطار القانوني و تعدد الأشكال، -

 .2007د.ط، دار الجامعة الجديدة، مصر، 

منشورات الحلبي  د.ط ،، الشركات التجارية، محمد السيد الفقيومحمد فريد العريني  -56

 .2005، لبنان، الحقوقية

ضرائبها و فلاسها إو انقضائها و ادارتها و الشركات تأسيسها ، محمد كامل أمين ملش -57

، جها في القوانين المصرية الحديثة والتشريع المقارننمادو حراستها وجرائمها و دفاترها و 

 .1957، مصر، مطابع دار الكتاب العربي، د.ط
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دار ، د. ط، الشركات التجارية في التشريعات العربية، محمد مصطفى عبد الصادق -58

 . 2012، مصر، القانونو الفكر 

، العلميةو المحاسبة في شركات الأموال من الناحيتين العملية ، حمد ابراهيممحمود أ -59

 .1999، الأردن، مؤسسة الوراق، الطبعة الأولى

محمود الكيلاني، الموسوعة التجارية والمصرفية، المجلد الخامس، الشركات التجارية  -60

الشركة المساهمة ، الشركة المساهمة العامة، شركة التوصية البسيطة، -دراسة مقارنة–

الخاصة، شركة التوصية بلأسهم، شركة التضامن، الشركة القابضة، شركة المحاصة، 

لمسؤولية المحدودة، شركة الاستثمار المشترك، الشركات ات اذالشركة المعفاة، الشركة 

 .  2012الأجنبية، الطبعة الثالثة، دار الثقافة للنشر و التوزيع، الأردن، 

دار ، الطبعة الثانية، الشركات التجارية في القانون المصري، محمود سمير الشرقاوي -61

 . 1986، مصر، النهضة العربية

محمود مختار أحمد بريري، قانون المعاملات التجارية، الجزء الأول، الأعمال  -62

التجارية والتاجر، الشركات التجارية، شركات القطاع العام والخاص، الأموال التجارية، 

 . 1978د.ط، دار الفكر العربي، مصر، 

 مصطفى كمال طه: -63

الملكية الصناعية ، كات التجاريةالشر، التجارو الأعمال التجارية و القانون التجاري)مقدمة -

 .1957، مصر، مطابع رمسيس، الطبعة الثانية، الجزء الأول، والتجارية(

، شركات الأموال، شركات الأشخاص، الشركات التجارية)الأحكام العامة في الشركات-

 . 1998، مصر، دار الجامعة الجديدة للنشر، د. ط، أنواع خاصة من الشركات(

ترجمة منصور ، المجلد الثاني، لأولا الجزء، الشركات التجارية، ميشال جرمان -64

 .د. س. ن، لبنان، منشورات الحلبي الحقوقيةالطبعة الأولى، ،سليم حدادو القاضي 

 . 2001، مصر، دار النهضة العربية، د. ط، الشركات التجارية، نادية محمد معوض -65

 /الكتب المتخصصة.2

، دار إبن الجوزي، والسندات وأحكامها في الفقه السلاميالأسهم ، حمد بن محمد الخليلأ -1

 .ه1424محرم ، المملكة العربية السعودية، الطبعة الأولى

 .1970، لبنان، مطبعة النجوى، د.ط، الشركات التجارية) شركات المساهمة(، إدوارد عيد -2

، الجزء الثامن، -الأسهم- الشركة المغفلة، موسوعة الشركات التجارية، إلياس ناصيف -3

 .2004، لبنان، منشورات الحلبي الحقوقية، د.ط

الطبعة ، توزيع الأرباح في شركة المساهمة)دراسة مقارنة(، آمنة بنت مهنا السنيدي -4

 .2017، المملكة العربية السعودية، دار الكتاب الجامعي، الأولى

دار ، د. ط، لها النظام القانوني لشراء الأسهم من جانب الشركة المصدرة، أميرة صدقي -5

 . 1993، مصر، النهضة العربية
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تامر لطفي  صبري أحمد، الإطار القانوني لرهن الأوراق المالية، د.ط، دار الجامعة  -6

 .2018الجديدة، مصر، 

، 2016، مصر، دار الجامعة الجديدةد.ط، ،الجزء الأول، شركات المساهمة، حسام عيسى -7

2017 . 

السيف، أحكام الاكتتاب في الشركات المساهمة، د.ط، دار ابن حسان بن ابراهيم بن محمد  -8

  .41الجوزي، المملكة العربية السعودية، د.س.ن، ص

دار النهضة ، د. ط، شراء الشركة لأسهمهاو التنظيم القانوني لإسترداد ، حسين فتحي -9

 .1996، مصر، العربية

العمومية في ادارة شركات النظام القانوني لدور الجمعيات ، رحاب محمود داخلي -10

محكمة القضاء وطبعة مزودة بأحدث التشريعات القانونية وأحكام محكمة النقض ، المساهمة

، التوزيعو مركز الدراسات العربية للنشر ، الطبعة الأولى، الإداري والمحكمة الإقتصادية

 .2011، المملكة العربية السعودية

مساهمة في النظام السعودي)دراسة شركات ال، صالح بن زاين المرزوقي البقمي -11

كلية الشريعة ، مركز البحث العلمي وإحياء التراث الإسلامي، د.ط، مقارنة بالفقه الإسلامي(

 . 1985، المملكة العربية السعودية، الدراسات القانونيةو 

د. ، حماية مصالح الأقلية في شركات المساهمة المقيدة في البورصة، حمد قدورطارق أ -12

 .2019، مصر، الجامعة الجديدةدار ، ط

دراسة قانونية ، الإكتتاب في رأسمال الشركة المساهمة، عباس مرزوق فليح العبيدي -13

 .1998، الأردن، التوزيعو مكتبة الثقافة للنشر ، د. ط، وعملية

حقوق المساهمين في شركات المساهمة ووسائل ، عبد السلام قاسم علي الشرعبي -14

، مصر، المركز القومي للإصدارات القانونية، طبعة الأولىال، -دراسة مقارنة -حمايتها

2018 . 

دراسة مقارنة بين  -قيد الأوراق المالية في البورصة، عبد القادر أحمد محمد الصباغ -15

المملكة ، التوزيعو المركز العربي للنشر ، الأولى الطبعة، السعوديو النظامين المصري 

 م. 2018ه/1439، العربية السعودية

الطبعة  ،-دراسة مقارنة -رهن الأسهم في الشركات التجارية، كاظم السعدي عقيل مجيد -16

 .2012، لبنان، المؤسسة الحديثة للكتابالأولى،

، دون دار 1992طبعة ، النظام القانوني لتصفية الشركات التجارية، عيد علي شخانبة -17

 .1992نشر، الأردن، 

منشورات الحلبي ، د. ط، المساهمةحقوق المساهم في الشركة ، فاروق ابراهيم جاسم -18

 .د.س.ن، لبنان، الحقوقية

، دراسة مقارنة –محمد سليم خشفة، الأوراق المالية التي تصدرها شركات المساهمة  -19

 . 2018الطبعة الأولى، المركز العربي للنشر و التوزيع، مصر، 
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ع شركة المساهمة في القانون المصري والقانون المقارن ومشرو ، محمد صالح بك -20

 .1949، مصر، مطبعة جامعة فؤاد الأول، الطبعة الأولى، الجزء الثاني، قانون الشركات

محمد علوان، الشركات المساهمة في التشريع المصري، د.ط، دار النهضة العربية،  -21

 .1994مصر، 

ذات و شركات المساهمة والتوصية بالأسهم ) القانون التجاري، محمد فريد العريني -22

 .1999، مصر، دار المطبوعات الجامعية، د.ط، المسؤولية المحدودة(

   1981لسنة  159محمدي فتح الله حسين، الشركات المساهمة و التجارية قانون رقم  -23

ات ذية، شركات التوصية بالأسهم، شركات الأموال و الأشخاص و الشركات ذواللائحة التنفي 

حل الشركة  -إدارة الشركة –مسؤولية المحدودة وجميع أنواع الشركات، تأسيس الشركة ال

الشركات الأجنبية و قواعد تأسيسها في مصر،  -الإندماج وتغيير شكل الشركة -وتصفيتها

ية، القرارات ذولوائحه التنفي  159/1981بشأن تعديل القانون رقم  1998لسنة  3القانون رقم 

ج وصيغ العقود الخاصة بتأسيس ذارية المتعلقة بالشركات المساهمة، نماالجمهورية و الوز

 .2002الشركات، الطبعة الثانية، دار العربي للنشر و التوزيع، مصر، 

دار الكتب د.ط، ،-دراسة مقارنة-تصفية شركة المساهمة، مروان بدري الإبراهيم -24

 .د.س.ن، مصر، البرمجياتو شتات للنشر  دار، القانونية

دار ، . طد، القضاء المصري في مسائل شركات المساهمة، مصطفى كامل وصفي -25

 .1950، القاهرة مصر، النشر للجامعات المصرية

الشركات ذات و شركات التوصية بالأسهم و شركات المساهمة ، مصطفى كمال طه -26

اد مطبعة إتح  ،الطبعة الأولى، 1954لسنة  26المسؤولية المحدودة وفقا لأحكام القانون رقم 

 .1954، مصر، الجامعات بالإسكندرية

النظام القانوني لتخفيض رأسمال شركات ، معن عبد الرحيم عبد العزيز جويجان -27

 . 2008، العراق، دار الحامد، الطبعة الأولى، -دراسة مقارنة -الأموال الخاصة

 ديوان المطبوعات، الطبعة الثالثة، شركات الأموال في القانون الجزائري، نادية فضيل -28

 .2008الجزائر، ،الجامعية

النظام القانوني لزيادة وتخفيض رأسمال الشركة ، نايف أحمد ضاحي الشمري -29

 .2017، لبنان، منشورات الحلبي الحقوقية، الطبعة الأولى، المساهمة

تداولها في الشركات المساهمة في القانون والأسهم ، يعقوب يوسف صرخوة -30

دار النهضة ، د. ط، الإنجليزية(و الفرنسية و الكويتي)دراسة مقارنة في القوانين العربية 

 .   1982، مصر، العربية
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 .الرسائل العلميةو/الأطروحات 3

 ./ أطروحات الدكتوراه1.3

نحو نظرية التعسف في إدارة الشركات التجارية بين القانون ، بشار فلاح ناصر الشباك -1

كلية الحقوق عين ، رسالة لنيل شهادة الدكتوراه في القانون، القانون الكويتيو المصري 

 .2005، مصر، شمس

أطروحة مقدمة لنيل ، التصرف فيها في شركات الأموالو تداول الأسهم ، بن بعيبش وداد -2

جامعة مولود ، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، خصص حقوقت ، شهادة الدكتوراه في العلوم

 .2017، ، الجزائرمعمري تيزي وزوا

مراقبة عمليات البورصة في حماية المساهم في شركة ودور لجنة تنظيم ، بن عزوز فتيحة -3

كلية الحقوق ، رسالة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم تخصص قانون خاص، المساهمة

 .2016-2015، ، الجزائر-تلمسان -السياسية جامعة أبو بكر بلقايدالعلوم و 

رسالة لنيل شهادة ، النظام القانوني لتصفية الشركات التجارية في الجزائر، بن عفان خالد -4

العلوم السياسية جامعة جيلالي ليابس سيدي و كلية الحقوق ، الدكتوراه في القانون الخاص

 . 2016-2015الجزائر، ،بلعباس

دراسة -تعديل رأس المال في شركة المساهمة في التشريع الجزائري، دة ليلىو بن ع -5

، فرع قانون الأعمال، تخصص حقوق، أطروحة لنيل شهادة دكتوراه في العلوم، -مقارنة

 ،مارس جامعة جيلالي ليابس سيدي بلعباس 19، العلوم السياسيةو كلية الحقوق 

 . 2021-2020الجزائر،

فاطمة الزهراء، الحقوق الأساسية للمساهم و مبدأ الحرية التعاقدية في بن غالية سمية  -6

شركة المساهمة، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه، تخصص قانون خاص، كلية الحقوق 

 . 2016-2015، ، الجزائرو العلوم السياسية، جامعة ابو بكر بلقايد تلمسان

أطروحة مقدمة لنيل دكتوراه ، ساهمةسلطة رأس المال في شركة الم، بن مختار إبراهيم -7

جامعة الحاج ، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، تخصص قانون أعمال، ل.م.د في الحقوق

 .2017، ، الجزائر1باتنة، لخضر

أطروحة مقدمة لنيل شهادة ، حماية المساهم في شركة المساهمة، بن ويراد أسماء -8

جامعة أبو بكر ، العلوم السياسيةو حقوق كلية ال، الدكتوراه في الحقوق تخصص قانون أعمال

 . 2017-2016الجزائر، ،بلقايد تلمسان

بوجلال مفتاح، التنظيمات الإتفاقية للشركات التجارية في القانون الجزائري و الفرنسي،  -9

 الجزائر، رسالة لنيل شهادة الدكتوراه في قانون الأعمال، كلية الحقوق، جامعة وهران،

2010-2011 . 

أطروحة لنيل ، -دراسة مقارنة -ضبط سوق القيم المنقولة الجزائري، نصيرةتواتي  -10

جامعة مولود ، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، شهادة الدكتوراه في العلوم تخصص القانون

 . 2014-2013الجزائر، ،معمري تيزي وزوا



 قائمة المصادر والمراجع

 

 295 

حلوش فاطمة أمال، حق المساهم في التصرف في أسهمه في شركة المساهمة، رسالة  -11

لنيل شهادة دكتوراه في القانون الخاص، كلية الحقوق، جامعة جيلالي ليابس، سيدي بلعباس، 

 . 2009-2008الجزائر، 

أطروحة مقدمة لنيل شهادة ، النظام القانوني للسوق المالية الجزائرية، حمليل نوارة -12

جامعة مولود معمري ، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، كتوراه في العلوم تخصص القانونالد

 دون ذكر سنة المناقشة.الجزائر، ، تيزي وزوا

رسالة لنيل شهادة الدكتوراه في ، الأموال الاحتياطية في شركة المساهمة، حميدة نادية -13

 ،جامعة وهران، السياسيةالعلوم و كلية الحقوق ، تخصص قانون الأعمال، الحقوق

 . 2016-2015الجزائر،

، -دراسة مقارنة -صلاحيات الجمعية العامة العادية في شركات المساهمة، دحوا مختار -14

، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في القانون الخاص

 . 2013-2012الجزائر، ،جامعة تلمسان

دراسة  -جمعية العامة غير العادية في شركات الأموالصلاحيات ال، شنعة أمينة -15

تخصص فانون ، أطروحة للحصول على شهادة دكتوراه في العلوم في الحقوق، -مقارنة

-2018الجزائر، ، 02جامعة وهران، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، الأعمال المقارن

2019 . 

، -دراسة مقارنة -مساهمةحماية المساهم في شركة ال، عماد محمد أمين السيد رمضان -16

 .2005، مصر، جامعة عين شمس، كلية الحقوق، رسالة لنيل شهادة الدكتوراه في الحقوق

-دراسة مقارنة–فتاحي محمد، تداول الأسهم في شركة المساهمة في القانون الجزائري  -17

السياسية، ، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في القانون الخاص، كلية الحقوق و العلوم 

 . 2008-2007جامعة جيلالي ليابس، سيدي بلعباس، الجزائر، 

قاسي عبد الله هند، الحقوق المرتبطة بالسهم في شركة المساهمة، أطروحة لنيل شهادة  -18

 بن يوسف بن خدة، -1-دكتوراه علوم، تخصص قانون خاص، كلية الحقوق، جامعة الجزائر

 . 2018-2017 الجزائر،

، -دراسة مقارنة -حقوق الأساسية للمساهم في شركة المساهمةمحمد عمار تيبار، ال -19

الجزء الأول، رسالة في درجة الدكتوراه في الحقوق، كلية الحقوق، جامعة عين شمس، 

 .1998مصر، 

النظام القانوني لشراء الشركة لأسهمها رسالة لنيل شهادة ، محمد محب الدين قرباش -20

 .2004، مصر، ة القاهرةجامع، كلية الحقوق، الدكتوراه في الحقوق

أطروحة لنيل شهادة الدكتوراه علوم في ، رأسمال شركة المساهمة، مصطفاوي أمينة -21

 .2020، ، الجزائر01جامعة الجزائر، كلية الحقوق، تخصص قانون أعمال، القانون

رسالة ، -دراسة مقارنة-تداولها في القانون الكويتي والأسهم ، يعقوب يوسف صرخوة -22

 . 1982 مصر، ،جامعة القاهرة، كلية الحقوق، شهادة دكتوراهلنيل 
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 ./ مذكرات الماجستير2.3

مذكرة لنيل شهادة ، حق التصويت في الجمعيات العامة في شركات المساهمة، بلقايد كميلة .1

 ،جامعة أبو بكر بلقايد تلمسان، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، الماجستير في القانون الخاص

 . 2009-2008الجزائر،

كرة من أجل نيل شهادة الماجستير في قانون ذجة، المميزات القانونية للسهم، مبلعربي خدي  .2

 . 2014-2013 الجزائر، الأعمال، كلية الحقوق، جامعة وهران،

، تخفيض رأس المال في شركة المساهمةوالتنظيم القانوني لاستهلاك ، بوسحابة حليمة  .3

جامعة ، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، الماجستير في القانون الخاصمذكرة لنيل شهادة 

 .2017الجزائر، ،02سطيف 

مذكرة لنيل شهادة ، المركز القانوني للمساهم في شركة المساهمة، حلوش فاطمة أمال .4

جامعة جيلالي ليابس سيدي ، العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، الماجستير فرع قانون خاص

 .2002، 2001ر،الجزائ ،بلعباس

رسالة مقدمة استكمالا ، تحول التصفية في الشركة المساهمة العامة، رنا عمران الكبيسي .5

جامعة الشرق ، كلية الحقوق، لمتطلبات الحصول على درجة الماجستير في القانون الخاص

 .2010، الأردن، الأوسط للدراسات العليا

مذكرة من ، وفقا للقانون الجزائريتعديل رأسمال شركة المساهمة ، زعرور عبد السلام  .6

كلية الحقوق بن ، فرع قانون أعمال، أجل الحصول على شهادة الماجستير في الحقوق

 . 2012-2011، ، الجزائر-1-جامعة الجزائر، عكنون

المسؤولية المدنية لرئيس مجلس الإدارة في الشركات المساهمة ، سامر سهيل حجازين .7

مذكرة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة ، ردنيالخاصة في ظل قانون الشركات الأ

 .2013، الأردن، جامعة الشرق الأوسط، كلية الحقوق، الماجستير في القانون الخاص

حق المساهم في الشركات المساهمة في الحصول على ، سلطان إبراهيم  فليح الزبيدي .8

كلية الحقوق ، الماجستير في القانونمذكرة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة ، الأرباح

 . 2016-2015، الأردن، جامعة الإسراء

الوضع القانوني لبراءة الإختراع عند انقضاء الشخصية ، سوسن محمد عيد هنيدي .9

قسم كرة لنيل شهادة الماجستير، ذم ،المعنوية للشركة المساهمة العامة في التشريع الأردني

 .2012، الأردن، الشرق الأوسط جامعة، كلية الحقوق، القانون الخاص

المسؤولية المدنية لأعضاء مجلس الإدارة في ، سيف درويش سيف سهيل المري .10

مذكرة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة ، الشركة المساهمة العامة )دراسة مقارنة(

 الإمارات ،جامعة الإمارات العربية المتحدة، كلية القانون، الماجستير في القانون الخاص

 . 2019بريل العربية المتحدة،أ



 قائمة المصادر والمراجع

 

 297 

مذكرة من أجل ، صلاحيات الجمعية العامة التأسيسية في شركة المساهمة، شنعة أمينة .11

جامعة وهران القطب ، تخصص قانون الأعمال المقارن، نيل شهادة الماجستير في الحقوق

 .2012-2011الجزائر، ،كلية الحقوق، الجامعي بلقايد

المسؤولية الجزائية للمؤسسين وأعضاء مجلس الإدارة في ، الشخانبةطارق مسلم علي  .12

كرة من أجل الحصول على شهادة الماجستير ذم ،-دراسة مقارنة -الشركة المساهمة العامة

 .2018أيارالأردن، ،كلية الحقوق جامعة الشرق الأوسطفي القانون الخاص،

دراسة  -شركة المساهمةة عن طيبي كريم، الطبيعة القانونية للقيم المنقولة الصادر .13

كرة لنيل شهادة ماجستير في القانون الخاص، كلية الحقوق و العلوم السياسية، ذ، م-مقارنة

 . 2012-2011 الجزائر، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان،

بحث ، -دراسة مقارنة -شراء الشركة المساهمة لأسهمها، عبد العزيز بن محمد الدمخ .14

جامعة الإمام عبد العزيز آل ، الماجستير في قسم السياسة الشرعية تكميلي مقدم لنيل شهادة

 ه.1432-1431، المملكة العربية السعودية، سعود

مذكرة لنيل ، انقضاء عقد شركة المساهمة في القانون الجزائري، عبد الفتاح الرحماني .15

 ،بن عكنون، العلوم الإداريةو معهد الحقوق ، مسؤولية(وشهادة الماجستير في القانون) عقود 

 . 1998-1997الجزائر،

دراسة  -علا وجيه محمد علي، التنظيم القانوني لتداول الأسهم في بورصة فلسطين  .16

كرة ماجستير في القانون الخاص، كلية الحقوق و الإدارة العامة، جامعة بئر ذ، م-تحليلية

 .2012زيت، فلسطين، كانون الأول 

القانوني لإعادة هيكلة رأسمال الشركات المساهمة التنظيم ، فراس منصور الطلافيح .17

قسم ، مذكرة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة الماجستير في القانون الخاص، العامة

 .2012، الأردن، كلية القانون جامعة الشرق الأوسط، القانون الخاص

، مقارنة دراسة -ي الشركة المساهمةالنظام القانوني للربح ف، فيان يوسف نوري محمود .18

 .2002، العراق، جامعة الموصل، كلية القانون، رسالة لنيل شهادة الماجستير

دراسة خاصة  -الحقوق الأساسية للمساهم في شركات المساهمة، كريمة مفتاح الهادي  .19

، مذكرة لنيل شهادة الماجستير في القانون التجاري، -الحق في التصويتو للحق في الأرباح 

 .2015، مصر، لقاهرةكلية الحقوق بجامعة ا

الاكتتاب في أسهم الشركات المساهمة في التشريعين الجزائري ، لعور عثمان  .20

جامعة يوسف بن خدة ، كلية الحقوق بن عكنون، مذكرة لنيل شهادة الماجستير، الفرنسيو 

 الجزائر، دون دكر سنة المناقشة.، -1-الجزائر

لرأسمال الشركة المساهمة الخاصة في النظام القانوني ، لينا مصطفى حسين بدران .21

مذكرة لاستكمال متطلبات الحصول على ، وتعديلاته 1997لسنة  22قانون الشركات رقم 

كلية الحقوق بجامعة الشرق ، قسم القانون الخاص، درجة الماجستير في القانون الخاص

 .2016آب، الأردن، الأوسط
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مذكرة ، دراسة في القانون المقارن -حماية المساهم في شركة المساهمة، مزوار فتحي  .22

جامعة أبي بكر  -العلوم السياسيةو كلية الحقوق ، لنيل شهادة الماجستير في القانون الخاص

 . 2012-2011الجزائر، ،-بلقايد تلمسان

رسالة ، النظام القانوني لزيادة رأسمال الشركات المساهمة، نغم حنا رؤوف ننيس .23

 .2000، العراق، جامعة الموصل، انونمقدمة لنيل شهادة الماجستير في الق

 ./ المقالات4

أحمد جعفر شاوي وعلي طلال هادي، الأحكام القانونية لإدارة شركة المساهمة من قبل  -1

 .1، ج42هيئاتها العامة، مجلة الروافد، العدد 

 -أثر التصفية على الشخصية المعنوية للشركة المساهمة العامة، أحمد محمود المساعدة -2

المملكة ، 2016جانفي ، العدد الثامن، مجلة الباحث للدراسات الأكادمية، -مقارنةدراسة 

 العربية السعودية.

طرق زيادة رأسمال الشركة المساهمة في نظام الشركات ، أحمد مزيد حامد الحربي -3

م جمادى الأولى 2021جانفي  01العدد ، 07المجلد ، مجلة الدراسات القانونية، السعودي

1442 . 

مجلة ، الأوراق المالية )الأسهم والسندات(، عبد اللطيف وإيمان عبد الله جاسمأركان  -4

 ه. 1435لسنة، 22العدد، العلوم الإسلامية

أكرم عبد القادر ياملكي، إختلاف حقوق المساهم بإختلاف أنواع أسهمه، مجلة الحقوق،  -5

 م، الكويت.2006ه، مارس 1427العدد الأول، السنة الثلاثون، ربيع الأول 

الدراسات و مجلة البحوث ، الحظرو شراء الشركة لأسهمها بين الإجازة ، بن بعيبش وداد -6

 العدد السابع.، السياسيةو القانونية 

 –بن قادة محمود أمين، الآليات القانونية لحماية حق المساهمين في الأموال الإحتياطية  -7

و مكافحة ز حكم القانون ، مجلة مرك-يدراسة مقارنة بين القانون الجزائري و القانون الفرنس

 . 2019الفساد، عدد أكتوبر 

المجلة الأكادمية للبحوث القانونية ، مظاهر المساواة في الحق في الأرباح، بيلامي نسرين -8

 دون سنة.، المجلد الأول، العدد الرابع، السياسيةو 
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المجلد ، -مجلة القانون، -دراسة مقارنة -الحق التفاضلي في الاكتتاب، حطابي أمينة -11

 (.2021)01العدد، 09
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 م.2007مارس  7-6الموافق ل ، ه1428صفر  17-16بتاريخ ، الإمارات العربية المتحدة
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، 12مجلد ، الدراسات في العلوم الإنسانية والاجتماعيةو أبحاث المجلة العربية للأبحاث و 

 السنة الثانية عشر.، 2020جويلية  03عدد 

المساهمين في شركة المساهمة، مجلة العلوم عبد الباقي خلفاوي، الاتفاقيات بين  -16

 ، مجلد ب.2015جوان  43الإنسانية، عدد 
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م الموافق ل ربيع 2015ديسمبر ، 02العدد ، 12المجلد ، الشارقة للعلوم الشرعية والقانونية

 ه. 1437الأول 

المجلة الأردنية في ، المآلاتو التسهيم الأهداف و الأسهم ، جبار حمد السبهانيعبد ال -18

 .2009، ه1430، أ02العدد ، المجلد الخامس، الدراسات الإسلامية
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 م. 1992الموافق لسنة ، ه1413

مجلة ، التعديلو رأسمال الشركات المساهمة الإكتتاب ، الوهاب محمد ناصرعمار عبد  -23

 . 2008لسنة ، 02العدد ، 04المجلد ، الماليةو الإقتصاد 
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 . 2020لسنة  01العدد ، 13المجلد ، الدراساتو الواحات للبحوث 

تحمل الخسائر في الشركات التجارية في القانون وقواعد توزيع الأرباح ، ات فوزيفت   -25

 .2006العدد الثامن ماي ، مجلة الحقيقة، الجزائري
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، محاسبة قواعد أم محاسبة مبادئ؟، النظام المحاسبي المالي، محمد الحبيب مرحوم -29
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العدد ، جامعة الرباط، كلية الحقوق أكدال، مجلة القانون المغربي، الشركات المساهمة

 .2010لسنة ، عشرون

المجلة العلمية لجامعة ، أحكامهاو الأسهم حقيقتها ، محمد بن سعيد بن هليل العصيمي -31

الإصدار الثاني بيوليو ، الثلاثونو العدد الثاني ، بأسيوطكلية الشريعة والقانون ، الأزهر

 الجزء الأول.  ، 2020

مجلة الشريعة ، دراسة فقهية مقارنة، التكييف الفقهي للأسهم، محمد حلمي السيد عيسى -32

 الجزء الثاني.، العشرونو العدد الرابع ، القانونو 

العدد ، السنة الثانية، ودراساتمجلة بحوث ، حكم الأسهم والسندات، محمد مزياني -33

 .2008الموافق ل مارس/ أبريل ، ه1429ربيع الأول/ ربيع الثاني، الثامن

  07العدد ، 03الحجم ، مجلة البدر، ماهية تصفية الشركات التجارية، مرامرية سناء -34

 .2011جويلية 

منصور داود، حماية الحقوق الإدارية للمساهمين في شركة المساهمة في القانون  -35
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 . 2014سبتمبر  39الاقتصاد و الإدارة و القانون، العدد 

ديل، مجلة عمار عبد الوهاب محمد ناصر، رأسمال الشركات المساهمة الاكتتاب و التع -37

 .2018، جوان 01، العدد 04الراسخون، المجلد 
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المدنية لأعضاء مجلس إدارة الشركة المساهمة في المسؤولية ، مروة محمد العيسوي -39

العدد الثاني ، مجلة الشريعة والقانون، -دراسة مقارنة-اطار نظام الشركات السعودي الجديد

 ه.1439، م2017، المجلد الأول، الثلاثونو 
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الأوراق المالية وأسواقها مع الإشارة إلى سوق العراق للأوراق ، ميسون علي حسن -40
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 الملخص

و تحديد طبيعتها   ،سهمها الخاصةملية استهلاك الشركات المساهمة لأتهدف هذه الدراسة إلى بيان أهمية ع
لى محاولة وضع نظام قانوني إضافة إ ،القانونيةومكانتها ضمن العمليات الواردة على رأسمال هذا النوع من الشركات 

و تنفيذها أيتعلق بجانب أثارها بعد تحققها  لاسيما ،متكامل ينظم العملية في جميع أطوارها أو مراحلهاخاص و 
كون أن هذا النوع من العمليات لا يترتب عنه قطع   ،المرتبطة بالأسهم المستهلكة و مآلاتهاوتحديد مصير الحقوق 

 . بل يظل مكتسبا لهذه الصفة من خلال ماتمنحه له أسهم التمتع الجديدة ،الصلة التي للمساهم مع الشركة
 .للمساهم الأساسيةقوق الح؛أسهم التمتع؛ و الاحتياطات  رباحالأ؛الأسهم: استهلاك الكلمات المفتاحية

Résumé 

Objectif de cette étude est de démontrer l'importance du processus 

d'Amortissement des actions propres des sociétés par actions et à déterminer 

leur nature juridique et leur position au sein des opérations contenues dans le 

capital de ce type de sociétés, 

en plus d'une tentative de développement d'une approche particulière et 

système juridique intégré qui réglemente le processus dans toutes ses phases ou 

étapes, notamment quant à l'aspect de ses effets après vérification ou mise en 

œuvre Déterminer le sort des droits attachés aux actions dépréciées et leurs 

conséquences, ce type d'opération n'aboutissant pas dans la rupture des liens de 

l'actionnaire avec la société, mais reste plutôt l'acquisition de cette qualité par 

ce que lui confèrent les actions nouvelles de jouissance. 

Mots clé : Amortissementdes actions, Bénéfices et réserves, les actions de 

jouissance, Droits fondamentauxd’actionnaire. 

Abstract 

This research paper targets to shed lights on  the importance of the process 

of consuming joint- stock companies and to establish their legal system and 

position within the processes contained in the capital of this kind of companies, 

similarly to develop a special and integrated legal system that regulates 

operation in all of its stages, including the aspect of its effects after its 

realization or its implementation, in spite of establishing the fate of the rights 

associated with the consumed shares and their outcome, in this way, this kind 

of process does not result in severing the relation that the shareholder has with 

the company, but rather remains acquiring this quality that granted to the 

shareholder a new enjoyment shares. 

Keywords: stock consumption; Profits and precautions;enjoyment shares; 

Basic shareholder rights. 
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	أولا: كيفية تقدير الأرباح في شركة المساهمة.
	ثانيا: الشروط الخاصة بإستحقاق الربح.
	الشرط الأول: وجود أرباح قابلة للتوزيع.
	الشرط الثاني: حلول ميعاد الوفاء بالأرباح.
	الشرط الثالث: توافر صفة المساهم وقت صدور قرار التوزيع.
	المطلب الثاني: دراسة الأرباح التي تشملها عملية استهلاك الأسهم.
	الفرع الأول: أنواع الأرباح في شركة المساهمة.
	أولا: الأرباح الحقيقية الفعلية.
	أ- الربح الإجمالي أو الأرباح الإجمالية:
	ب- الربح الصافي  أو الأرباح الصافية:
	ثانيا: الأرباح الصورية ( الغير حقيقية).
	أولا: استهلاك الأسهم باستخدام الأرباح.
	ثانيا: استهلاك الأسهم باستخدام الأرباح المرحلة أو المنقولة.
	ثالثا: إستهلاك الأسهم بإستعمال علاوات الاصدار.
	المبحث الثاني: الأموال الاحتياطية كمحل لعملية استهلاك الأسهم.
	المطلب الأول: مفهوم الأموال الاحتياطية في شركة المساهمة وتحديد طبيعتها القانونية.
	الفرع الأول: تعريف المال الاحتياطي.
	أولا: المقصود بالمال الإحتياطي لغة.
	ثانيا: المفهوم الحسابي للمال الإحتياطي.
	ثالثا: المفهوم القانوني والفقهي للمال الاحتياطي.
	أولا: تمييز الاحتياطات عن الأرباح.
	ثانيا: تمييز الاحتياطات عن رأس المال.
	1-مفهوم رأس المال.
	ثانيا: علاقة رأس المال بالاحتياطات.
	المطلب الثاني: تحديد طبيعة الاحتياطيات المشمولة بعملية استهلاك الأسهم.
	الفرع الأول: أنواع المال الاحتياطي داخل شركة المساهمة.
	أولا: الاحتياطي القانوني réserve légale.
	ثانيا: الاحتياطي النظاميRéserve statutaire .
	ثالثا: الإحتياطي الإختياري Réserve facultative.
	رابعا: الاحتياطي المستترRéserve occulte .
	الفرع الثاني: الاحتياطات المستعملة في عملية استهلاك الأسهم.
	أولا: المقصود بالاحتياطات القابلة للتوزيع.
	ثانيا: الاحتياطات الجائز استخدمها في تحقيق عملية استهلاك الأسهم.
	1-استهلاك الأسهم باستعمال الاحتياطي القانوني.
	2- استهلاك الأسهم باستخدام الاحتياطي النظامي.
	3-استهلاك الأسهم باستعمال الاحتياطي الاختياري.
	4-الاستهلاك باستعمال الاحتياطي المستتر أو الخفي.
	الباب الثاني: الأحكام القانونية المنظمة لعملية استهلاك الأسهم والآثار الناشئة عنها
	الفصل الأول: المبادئ والإجراءات القانونية التي تحكم عملية الاستهلاك.
	المبحث الأول: الشروط الواجب توفرها لصحة ونفاذ عملية استهلاك الأسهم.
	المطلب الأول: الشروط الشكلية التي تحكم عملية استهلاك الأسهم.
	الفرع الأول: وجود نص في القانون الأساسي للشركة يسمح لها باستهلاك أسهمها.
	الفرع الثاني: حالة انعدام وجود نص في نظام الشركة يجيز لها استهلاك أسهمها.
	المطلب الثاني: الشروط الموضوعية الواجب توافرها لصحة عملية استهلاك الأسهم.
	الفرع الأول: ضرورة امتلاك الشركة للأسباب والدوافع المبررة لحقيقة لجوءها للاستهلاك.
	الفرع الأول: ضرورة امتلاك الشركة للأسباب والدوافع المبررة لحقيقة لجوءها للاستهلاك.
	الفرع الأول: ضرورة امتلاك الشركة للأسباب والدوافع المبررة لحقيقة لجوءها للاستهلاك.
	الفرع الثاني: وجوب دفع القيمة الاسمية للأسهم المستهلكة من الأرباح أو الاحتياطات القابلة للتوزيع.
	الفرع الثالث: وجوب مراعاة مبدأ المساواة بين المساهمين عند الاستهلاك.
	المبحث الثاني: كيفيات استهلاك الأسهم والجزاءات المترتبة عن مخالفة أحكامه.
	المطلب الأول: كيفية استهلاك شركة المساهمة لأسهمها.
	الفرع الأول: استهلاك الأسهم عن طريق القرعة.
	الفرع الثالث: طريقة الاستهلاك عبر الشراء من البورصة Amortissement en bourse.
	المطلب الثاني: الجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة أحكام الاستهلاك.
	الفرع الأول: الجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة الشروط المتعلقة بالاستهلاك.
	أولا: الجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة الشرط الشكلي المتعلق بضرورة إدراج نص خاص يفيد بإجراء عملية الاستهلاك في نظام الشركة.
	ثانيا: الجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة الشرط الخاص بوجوب دفع القيمة الاسمية للأسهم المستهلكة من أرباح الشركة أو احتياطاتها القابلة للتوزيع.
	ثالثا: الجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة الشرط المتعلق بوجوب احترام مبدأ المساواة بين المساهمين من ذات فئة الأسهم عند الاستهلاك.
	الفرع الثاني: الجزاءات القانونية المترتبة في حالة مخالفة أحكام الطرق المقررة لاستهلاك الأسهم.
	أولا: موقف المشرع الجزائري من مخالفة أحكام الطرق التي حددها للاستهلاك.
	ثانيا: موقف المشرع الفرنسي من مخالفة أحكام الطرق التي حددها لاستهلاك الأسهم.
	الفصل الثاني: الآثار القانونية المترتبة عن تحقق عملية استهلاك الأسهم.
	المبحث الأول: الآثار القانونية الناشئة عن استهلاك الأسهم في مواجهة الشركة.
	المطلب الأول: الإطار القانوني لأسهم التمتع أو أسهم الانتفاع.
	الفرع الأول: ماهية أسهم التمتع أو أسهم الانتفاع( الأسهم الإنتفاعية).
	أولا: مفهوم أسهم التمتع كأسهم ذات طابع تعوضي لأسهم رأس المال.
	1-تعريف أسهم التمتع في ظل تعدد التعريفات القائلة بها.
	2-نشأة وتاريخ صدور أسهم التمتع أو الأسهم المتمتعة بامتياز إطفائها.
	الفرع الثاني: الحكم الشرعي من إصدار أو إنشاء أسهم التمتع وإمكانية تحويلها من جديد.
	أولا: الحكم الشرعي من إصدار أسهم التمتع أو الأسهم المتمتعة بامتياز استهلاكها.
	ثانيا: مدى إمكانية تحويل أو إعادة أسهم التمتع إلى طبيعتها الأصلية (أي إلى أسهم رأس مال من جديد).
	المطلب الثاني: وضعية أسهم التمتع في التشريعات المقارنة الناظمة لها.
	الفرع الأول: التنظيم القانوني لأسهم التمتع في التشريع الجزائري والفرنسي.
	الفرع الثاني: وضعية أسهم التمتع في بعض التشريعات العربية المقارنة.
	أولا: وضعية أسهم التمتع في التشريع المصري.
	ثانيا: وضعية أسهم التمتع في القانون الاتحادي الإماراتي والسعودي.
	المبحث الثاني: آثار عملية استهلاك الأسهم على المساهمين في الشركة.
	المطلب الأول: أثر عملية الاستهلاك على الحقوق المادية للمساهم.
	أولا: حق المساهم في الحصول على نصيب من الأرباح وأثر عملية الاستهلاك على ذلك.
	ثانيا: حق المساهم على احتياطات الشركة ومدى تأثير عملية الاستهلاك على هذا الحق.
	ثالثا: حق المساهم على فائض تصفية موجودات الشركة في ظل تطبيق عملية الاستهلاك.
	الفرع الثاني: أثر عملية استهلاك الأسهم على حق المساهم في إدارة الشركة.
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