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أهدي ثمرة جهدي إلى من لا توصف قٌمتهما بالكلام إلى 

أطال الله فً عمرهما  والدي الكرٌمٌنالنعمة المهداة, 

 وأسكنهما أعالً الجنان جوار خٌر الأنام .

الكرٌمة من قرٌب ومن بعٌد، كبٌرا وصغٌرا . أسرتً إلى  

. إخوانً وأخواتًإلى بسمة الحٌاة وطٌب الأوقات   

أساتذتً من علمك حرفا صرت له عبدا"، إلى من قٌل فٌهم: "

.الكرام  

 إلى رفاق دربً ودلٌلً فً طلب العلم،.

 إلى كل من أعاننً من قرٌب أومن بعٌد .

     
                                                                 بن عومر  عبد الكرٌم 

 

 إهداء
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أهدي ثمرة جهدي إلى من لا توصف قٌمتهما بالكلام إلى 

أطال الله فً عمرهما  والدي الكرٌمٌنالنعمة المهداة, 

 وأسكنهما أعالً الجنان جوار خٌر الأنام .

الكرٌمة من قرٌب ومن بعٌد، كبٌرا وصغٌرا . أسرتً إلى  

. إخوانً وأخواتًإلى بسمة الحٌاة وطٌب الأوقات   

أساتذتً إلى من قٌل فٌهم: "من علمك حرفا صرت له عبدا"، 

.الكرام  

 إلى رفاق دربً ودلٌلً فً طلب العلم،.

 إلى كل من أعاننً من قرٌب أومن بعٌد .

     
                                                                دلٌم محمد  

 

 إهداء
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لا ٌشكر الله من عملا بحدٌث رسول الله صلى الله علٌه وسلم "

". فإنً أتقدم بخالص شكري وعظٌم تقدٌري لا ٌشكر الناس

بن عومر محمد الصالح  الدكتور إلى أستاذي الفاضل 

أفادنً من علمه المزان ، الذي المذكرةالمشرف على هذه 

بالحكمة والإخلاص وبما جاد علً بملاحظاته القٌمة، 

وإرشاداته الدقٌقة، وآرائه النفٌسة، ونصائحه الحكٌمة، جزاه 

الله عنً خٌر الجزاء وعن زمٌلاتً و زملائً وكافة طلاب 

 العلم .

ثمّ الشكر كلّ الشكر إلى السادة الأساتذة أعضاء لجنة 

هم مراجعة هذه الرسالة وتصحٌحها ، على قبولالمناقشة

 وإثرائها بتوجٌهاتهم القٌمة والسدٌدة .

 

جزاكم الله خٌرا . م جمٌعا  إلٌك  

 

 شكر وتقدٌر



 

 

 

 مقدمة



 المقدمة
 

 
 أ

 :مقدمة  

إنو وبمجرد اكتساب الشخص أسيما في شركة المساىمة سواء كان ذلك      
أو بشراء الأسيم أو اكتسابيا عن  بالاكتتاب في رأس ماليا أثناء بداية تأسيسيا 

طريق تنازل أحد المساىمين لو عنيا أو بالميراث أو اليبة أثناء حياة الشركة، تنشأ 
علاقة قانونية تربط بين المساىم والشركة ، حيث يكتسب حقوقا عمييا و يترتب عميو 

 . التزامات اتجاىيا

إن اكتساب المساىم لحقوق و التزامات داخل شركة المساىمة وممارستو ليا        
يجعل لو دورا ىاما داخميا،و مركزا مختمفا عن المراكز الأخرى،التي يمكن أن توجد 

 .كة المساىمة كمراكز حممة السندات والصكوك الأخرىضمن إطار شر 

يثير موضوع مركز المساىم في شركة المساىمة اىتماما قانونيا وفقييا وقضائيا 
لأىميتو في مجال شركات المساىمة، لأن قواميا لا يتم إلا بمشاركة المساىم أو 

نما عضوا مجموعة المساىمين في رأس ماليا.فالمساىم لا يعتبر شريكا فحسب  وا 
 .فعالا يمارس دوره في الشركة بما لو من حقوق تخوليا أسيمو

وترجع اىمية توضيح مركز المساىم القانوني في شركة المساىمة إلى كونو           
مشاركا في رأس مال الشركة وما يستمزم ذلك تطويقو بحماية كافية عن طريق 

وما يرتبط بيما من حقوق المشاركة في الجمعيات العامة بالحضور والتصويت 
أخرى،ما يميزه عن المراكز القانونية الأخرى لأصحاب الصكوك الأخرى كالسندات 
مثلا فيم يقفون من الشركة موقف الدائنين ولا يتدخمون في إدارتيا، وتنحصر 
حمايتيم القانونية في الحصول عمى دين القرض والفائدة عند نياية الأجل المحدد 

 .بعقد القرض



 المقدمة
 

 
 ب

ذا كان موقع المساىم داخل الشركة يتحدد بنصوص قانونية أو نظامية تجعمو         وا 
كحق الرقابة أو التفتيش مثلا  -خاصة المعنوية –يتدخل إيجابيا كي يمارس حقوقو 

أو الحضور والتصويت داخل الجمعيات العمومية، إلا أن الواقع العممي كشف عكس 
داخل الشركة ومرد ذلك راجع إلى سيكولوجية  ذلك. فنادرا ما يمارس المساىم دورا

المساىم في البحث عن الأرباح دون اىتمامو بأداء أي دور داخل الشركة. وقد أدى 
إنشاء شركات وسيطة لمتعامل في الأوراق المالية إلى اتساع ىذه الفجوة، فأصبحت 

لشركات  الشركات تتفرغ لإنجاح مشروعيا وتركت مسألة التعامل في الأوراق المالية
مختصة. وىذا يمثل أحد الأسباب التي أدت إلى غياب المساىم عن حضور 
الجمعيات العامة بالرغم من تأكيد المشرع عمى إلزام المساىم بالحضور لاجتماعات 
الجمعية العامة ومنح تيسيرات لعممية الحضور إلا أن الواقع العممي كشف غير ذلك. 

المساىمين أدى إلى غيابيم عن الجمعية  فتوزيع صكوك الأسيم عمى عدد كبير من
العامة وانقيادىم وراء قمة من الشركاء بمنحيم توكيلات عمى بياض لمحضور 
والتصويت ما عزز من عدم اكتراثيم بالحضور.وىذا ما يعطي البحث في ىذا 
الموضوع أىمية قصوى،من أجل محاولة إيجاد بعض الحمول لتضييق تمك الفجوة 

 . قانونا وبين الواقعبين مركز المساىم 

وىنا يتبادر إلى الأذىان عدة تساؤلات أىميا ما ىي الأسباب التي قد تؤدي         
بالمساىم في شركة المساىمة لمتخمي عن حقوقو المعنوية و الاكتفاء ببعض الحقوق 
المالية؟ وما الذي أدى إلى تنامي ىذه الظاىرة؟وما السبيل إلى إرجاع المساىمين إلى 

الجمعيات العامة وجعميم أكثر فعالية في حياة الشركة؟وما ىي الحمول التي قد  مقاعد
 تؤدي إلى تضييق الفجوة التي أصبحت تفصل المساىم عن شركتو ؟

إن دراسة الموضوع بالاعتماد عمى القانون الجزائري لوحده ستكون قاصرة عن        
يجاد كل الحمول خاصة فيما يتعمق بمرك ز المساىم في شركة توضيح الصورة وا 



 المقدمة
 

 
 ج

المساىمة باعتبار أن القانون يعتبر فتي في مجال شركات المساىمة ككل، مما يحتم 
عمينا الاستعانة بقوانين وتشريعات أخرى خاصة تمك التي ليا إرث كبير فيما يخص 
ىذه الشركات بمختمف تسمياتيا. ونخص بالذكر ىنا القانون الفرنسي، حيث أن 

خلال السنوات الماضية نصوصا عديدة تيدف إلى دعم المشرع الفرنسي أصدر 
 .مركز المساىم في شركة المساىمة

وبذلك سيتم الاعتماد في ىذه الدراسة وبشكل أساسي عمى المنيج التحميمي،      
وذلك فيما يخص النصوص التي جاء بيا القانون التجاري المعدل والمتمم وفي 

رجوع لمتشريعات والأنظمة الأجنبية ونقصد بعض الأحيان عمى المنيج المقارن عند ال
 .ىنا التشريع الفرنسي

 :وللإحاطة بجل جوانب ىذا الموضوع يستوجب تقسيم البحث إلى ما يمي     

 المركز القانوني لممساىم في شركة المساىمة: الأول الفصل 

 مفيوم المساىم في شركة المساىمة :المبحث   الأول

 المركز القانوني لممساىم في شركة المساىمةبيان  : المبحث   الثاني

  المركز الواقعي لممساىم في شركة المساىمة :الفصل  الثاني

 غياب المساىمين عن الجمعيات العامة :المبحث   الأول

 المساىم في شركة المساىمة. فعالية :المبحث   الثاني

 



 

 

 

 

 

  الفصل الاول 

القانوني لممساىم في شركة  الاطار
 المساىمة
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 المركز القانوني لممساىم في شركة المساىمة:   الفصل  الأول

بو  إن اكتساب المساىم لمسيم داخل شركة المساىمة يمنحو جميع الحقوق المصيقة       
ويبقى المساىم متمتعا بيا مادام مالكا ليذا السيم و لا يجوز حرمانو منيا أو المساس بيا و 
ىذا ما يدل عمى المركز القانوني الميم الذي يكتسبو المساىم بمجرد امتلاكو لسيم داخل 

ومن أجل الوقوف عمى حقيقة المركز القانوني لممساىم داخل شركة   شركة المساىمة .ولذلك
ثم عمى الطبيعة  (المبحث   الأول ) اىمة يجب الوقوف أولا عمى مفيوم المساىمالمس

القانونية لحقوق المساىم و التزاماتو في شركة المساىمة من خلال بيان المركز القانوني 
 . (المبحث   الثاني) لممساىم في شركة المساىمة

 المبحث   الأول : مفيوم المساىم في شركة المساىمة

ومن أجل الإلمام بمفيوم المساىم في شركة المساىمة يجب بداية معرفة تعريف  إنو      
   .المساىم لغة و تعريفو قانونا و فقيا

 المطمب الاول :  التعريف المغوي لممساىم

لم يرد لكممة المساىم تعريف لغوي محدد فيي مشتقة من كممة سيم ، وىو في المغة        
أي نصيب  2تقول :لي في ىذا الأمر سيمة 1منيا:النصيب المحكميطمق عمى عدة معان 

وحظ من أثر كان لي فيو،يجمع عمى أسيم و سيام وسيمان وسيمة ، وساىم في الشيء 
و السيم قدح الذي يقارع بو ، و منو قولو 3اشترك فيو،و منو مساىم و شركة مساىمة

  .4”فساىم فكان من المدحضين”تعالى:

                                                             
 .9151،ص 9191،دار العمم لمملايين،بيروت،2،ط5إسماعيل ابن حماد الجوىري، الصحاح،ج -1

  .493،دون سنة الطبع،ص 92،ج 9الصادر بيروت،طابن منظور ، معجم لسان العرب،دار  –   2
 .421،ص 9119مجمع المغة العربية،معجم الوجيز ،طبعة خاصة بوزارة االتربية و التعميم ، –   3
 . 939سورة الصافات ،الآية  –   4
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نبي صمى الله عميو وسمم أنو قال لرجمين احتكما إليو في مواريث أنو وقد جاء في حديث لم
اذىبا فتوخيا ، ثم إستيما ، ثم ليأخذ كل واحد منكما ما تخرجو القسمة بالقرعة،ثم :”قال ليما 

 .  1”…ليحمل كل واحد منكما صاحبو فيما أخذ وىو لا يستيقن أنو حقو

 2.ع في معاملات الناس و مساحاتيمو السيم واحد النبل و السيم مقدار ستة أذر  

 والفقيي. المطمب الثاني : التعريف القانوني

أما من زاوية القانون فإن معظم التشريعات والقوانين المختمفة بما فييا التشريع الجزائري        
 3.لم تقم بتعريف المساىم حيث أن ىذا الأخير اكتفى بتعريف السيم

أنو لم تكن ىناك محاولات فقيية لتحديد مفيوم المساىم، حيث والقول بذلك لا يعني         
أن المساىم ىو كل من يممك سيما أو أكثر من أسيم ” ذىب بعض الفقياء إلى القول:

الشركة، سواء حصل عمييا عن طريق الاكتتاب فييا عند بدء تكوين الشركة، أو آلت إليو 
كما عرف قسم ثاني من  .4”ممكيةممكيتيا بعد تأسيسيا بأية طريقة من طرق اكتساب ال

بأنيم جميع الأعضاء في الشركة ”بأنيم:” أعضاء“الفقياء المساىمين مطمقين عمييم وصف 
من مؤسسين موقعين عمى عقدىا و مكتتبين بأسيم عند تأسيس وزيادة رأس ماليا ومن 
مكتسبين لممكية ليم فييا لأي سبب من أسباب كسب الممكية من بيع ،ىبة 

وراح قسم آخر من الفقياء يطمق مصطمح الشريك في تعريفاتيم لممساىم  .5”،ميراث،وصية
 .مع احتفاظيم بنفس التعريف السابق

                                                             
 .493ابن منظور،المرجع السابق،ص -   1
 .9193،ص  9111الفيروز أبادي ، القاموس المحيط ، دار الفكر ،بيروت ، -   2
الموافق  9415رمضان عام  21المؤرخ في  51-95ق.ت.ج.( الأمر رقم  31مكرر  995المادة  -  3
 10-14،متضمن القانون التجاري الجزائري المعدل و المتمم بالمرسوم التشريعي 9195سبتمبر سنة  21

 .(9114لسنة  29ج.ر.عدد 9114أفريل  25الموافق ل 9394ذي القعدة  14المؤرخ في 
  .210،ص 9135،مكتبة النيضة المصرية، القاىرة،2عمي الزيني ،أصول القانون التجاري،ج -   4
 .911،ص 9192،مطبعة العاني،بغداد،2أكرم ياممكي،الوجيز في القانون التجاري العراقي،ط-   5
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ومن الملاحظ أن جميع ىذه التعريفات الفقيية متشابية في المعنى مختمفة في        
أو أكثر من م ، أوليما تممك المساىم لسيأمرين جوىريين  الصياغة، وىي تقوم كميا عمى

أسيم الشركة،و ىذا ما يترتب عنو الأمر الثاني و ىو اكتساب المساىم مركزا قانونيا يترتب 
كل ”عميو بعض الالتزامات و يخولو مجموعة من الحقوق. وعميو يمكن تعريف المساىم بأنو:

شخص طبيعي أو معنوي يمتمك سيما أو أكثر من أسيم الشركة وتكون لو تبعا لذلك حقوق 
 .”زامات فيياوالت

فإذا كان ىذا تعريف المساىم إلا أنو وللإلمام بمفيومو ومعرفة موقعو في شركة       
 .يستمزم البحث عن مركزه القانوني فييا  المساىمة
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 المبحث   الثاني: بيان المركز القانوني لممساىم في شركة المساىمة

تمنحو إليو العلاقة التي تنشأ إن لممساىم في شركة المساىمة مركز قانوني ميم        
شركة المساىمة   و بين الشركة منذ اكتسابو لسيم أو أكثر من رأس ماليا. غير أن  بينو

كان المشرع الجزائري في إطار التشريع القديم يمنع شركة المساىمة  ، تصدر عدة قيم منقولة
 9114أنو تدخل سنة قبل التعديل(، إلا  111من إصدار السندات في ما عدا الأسيم )المادة

وأدرج تعديلا أجاز بموجبو إصدار قيم منقولة أخرى غير الأسيم وأورد ليا تعريفا بمقتضى 
سندات قابمة لمتداول تصدرىا   ”من القانون التجاري عمى أنيا  41مكرر  995نص المادة 

ة مماثم  و تكون مسعرة في البورصة أو يمكن أن تسعر و تمنح حقوقيا  شركات المساىمة
حسب الصنف و تسمح بالدخول بصورة مباشرة أو غير مباشرة في حصة معينة من رأس 

 . ”مال الشركة المصدرة أو حق مديونية عامة عمى أمواليا

تنشأ عنيا عدة علاقات قانونية و بالتالي عدة مراكز قانونية.وىذا ما قد يحدث خمطا لدى 
باقي المراكز القانونية الأخرى التي  و  البعض في التمييز بين المركز القانوني لممساىم

يحتميا أصحاب القيم المنقولة الأخرى التي تصدرىا شركة المساىمة . و أمام ىذا الخمط كان 
من الضروري التوضيح والتمييز بين المركز القانوني لممساىم و المراكز القانونية الأخرى في 

القانونية لحقوق المساىم في شركة و تحديد الطبيعة        (الأول المطمب   ) الشركة
 (الثاني المطمب   )المساىمة

 الأول: تمييز المركز القانوني لممساىم عن المراكز الأخرى في الشركة المطمب   

لمتعرف عمى مركز المساىم بشكل أكثر وضوحا يجب تمييزه عن باقي المراكز        
ومركز حامل حصص التأسيس و يتم الموجودة في شركة المساىمة كمركز حامل السند، 

 .ذلك عن طريق التمييز بين السيم والسند و بين حصص التأسيس
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 التمييز بين السيم والسندالفرع الاول:   

قد تحتاج شركة المساىمة أثناء مزاولة نشاطيا إلى أموال جديدة بالإضافة إلى رأسماليا       
ىذه الأموال قد تمجأ الشركة إلى أحد لمواصمة مشروعاتيا و التوسع فييا.ولمحصول عمى 

الطريقين،إما أن تزيد رأسماليا وذلك بإصدار أسيم جديدة و إما أن تقترض ما يمزميا من 
أموال.و في الغالب تفضل شركات المساىمة الاقتراض عمى الزيادة في رأس المال، لاسيما 

لمساىمين، فتيبط نسبة إذا كانت ناجحة وذلك لأن زيادة رأس المال تؤدي إلى زيادة عدد ا
الربح، كما يخشى أن يتغير تكوين الجمعيات العامة فتنتقل الإدارة إلى أيد 

ىذه المساوئ التي قد تنشأ عن إصدار أسيم جديدة ،تقوم الشركة بالاقتراض   أخرى.ولتفادي
ىذه السندات   كما يعتبر المكتتب في .1من الجميور و ذلك بإصدار سندات للاكتتاب العام

عام عمى جميع أموال   ئنا لمشركة بمقدار ما اكتتب فيو من سندات و يكون لو ضماندا
 .الشركة

صك قابل لمتداول يمثل مديونية عمى الشركة لمغير نتيجة لتقديم الغير “ويعتبر السند        
قرضا لمشركة يسدد بعد فترة محددة طويمة الأجل،و يحصل صاحب الصك عمى فائدة يتفق 

 995أما السيم فقد عرفو المشرع التجاري الجزائري في المادة .2”دورية عمييا بصورة
سند قابل التداول تصدره شركة المساىمة ”من القانون التجاري الجزائري بأنو: 31مكرر

 .”كتمثيل لجزء من رأس ماليا

                                                             
،دار النيضة 9،ط9محمود سمير الشرقاوي، القانون التجاري،جمحمود سمير الشرقاوي، -   1

 .933،ص،9194العربية،
محمد سمير الضبان عبد الله العظيم ىلال،المحاسبة المالية في شركات الأموال،الدار -   2

 .933،ص2111الجامعية،
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التجارية بأنيا صكوك متساوية القيمة و قابمة لمتداول بالطرق ” وقد عرف الفقو الأسيم       
و التي يتمثل فييا حق المساىم في الشركة التي أسيم في رأسماليا وتخول لو بصفتو ىذه 

 .1”ممارسة حقوقو في الشركة لاسيما حقو في الحصول عمى الأرباح

ومن خلال التعريفات السابقة يستخمص أن السند يتفق مع السيم في أن كلا من ىما        
،وكلاىما يمثلان صكا يجسد حق حاممو، أي أنو يتفق معو 2ئةأوراق مالية غير قابمة لمتجز 

، غير أن 3من حيث الشكل وكذا طريقة نقل ممكيتيما فكلاىما يتداولان بالطرق التجارية
 :السيم و السند يتميزان عن بعضيما بما يمي

  يمثل السيم حصة في رأسمال الشركة بينما يمثل السند قرضا لمشركة أي أحد الالتزامات
 .ارجية المستحقة لمشركةالخ

  إضافة إلى أن حامل السيم يعد شريكا في الشركة بينما حامل السند يعد دائنا
لمشركة،ويترتب عمى ذلك حامل السيم لو جميع الحقوق في الشركة مثل:حق الحضور في 
الجمعيات و حق التصويت و حق الرقابة عمى أعمال مجمس الإدارة أو مجمس المديرين، 

غير أن ما .4امل السند يعتبر غريبا و من ثم فميس لو حق تدخل في الإدارةفي حين أن ح
تجدر ملاحظتو أن ىناك بعض القوانين من بينيا القانون الجزائري تجيز لأصحاب حممة 
السندات تكوين ىيئة تمثميم و تستطيع ىذه الييئة حضور اجتماعات الجمعيات العامة و 

                                                             
 .521أبو زيد رضوان،الشركات في القانون المقارن، دار الفكر،القاىرة،دون سنة طبع،ص.-   1
 .ق.ت.ج 42مكرر  995المادة -   2
 .ق.ت.ج 41كرر م 995المادة  –   3
مجمة جيل الأبحاث القانونية ، المساىم في شركة المساىمة بين القانون و الواقع،  بن ويراد أسماء -   4

.  منشور عمى موقع :  مركز جيل  البحث العممي 33الصفحة  20المعمقة العدد 
https://jilrc.com/archives/9718  91241ة عمى الساع 2122أفريل  90تاريخ  الزيارة : يوم . 

http://jilrc-magazines.com/wp-content/uploads/2018/12/%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%A9-%D8%AC%D9%8A%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%A8%D8%AD%D8%A7%D8%AB-%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%85%D9%82%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%AF%D8%AF-28.pdf
http://jilrc-magazines.com/wp-content/uploads/2018/12/%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%A9-%D8%AC%D9%8A%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%A8%D8%AD%D8%A7%D8%AB-%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%85%D9%82%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%AF%D8%AF-28.pdf
http://jilrc-magazines.com/wp-content/uploads/2018/12/%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%A9-%D8%AC%D9%8A%D9%84-%D8%A7%D9%84%D8%A3%D8%A8%D8%AD%D8%A7%D8%AB-%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B9%D9%85%D9%82%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%AF%D8%AF-28.pdf
https://jilrc.com/archives/9718
https://jilrc.com/archives/9718
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ن يعطييا ذلك حق التصويت في الاجتماعات و لا المشاركة في المناقشات و لكن دون أ
 2.حيث ليا دور استشاري فقط 1حق التدخل في تسيير الشركة

يمثل السند قرض لأجل، أي يستحق الدفع بحمول الأجل المحدد و لكن السيم يمثل        
الات ممكية ،ومن ثم لا يجوز رد قيمة السيم إلا إذا تم انقضاء الشركة و تصفيتيا باستثناء ح

استيلاك الأسيم و حتى في ىذه الحالة يمنح المساىم الذي استيمكت أسيمو أسيم تمتع 
لمبقاء عمى علاقة بالشركة ، و تسمى أيضا أسيم الانتفاع تخولو حق التصويت في 
الجمعيات العامة سواء أكانت عادية أو غير عادية، وحقا في الأرباح السنوية وكذا حقا في 

يؤكد أن المساىم يظل عضوا في الشركة، في حين أن حامل سند  فائض التصفية، وىذا
الاستحقاق تنقطع صمتو بالشركة بمجرد استيفاء قيمة سنده. وىذا ما اكد عميو الفقو 

ذلك نتيجة ظيور  ”حامل السند شريكا من الدرجة الثانية” و قد اعتبر احد الفقياء الفرنسي
ميا مساىما احتماليا، وىذه القيم ىي سندات أشكال مختمفة من السندات التي تجعل من حام

ذات قسيمات اكتتاب  الاستحقاق القابمة لمتحويل إلى أسيم وسندات الاستحقاق
 . 3شيادات الاستثمار و شيادات الحق في التصويت  إضافة  بالأسيم

تعتبر سندات الاستحقاق القابمة لمتحويل إلى أسيم، وسندات الاستحقاق ذات قسيمات  –
بالأسيم من قبيل سندات الاستحقاق المركبة، وىي تختمف عن سندات الاستحقاق  اكتتاب

البسيطة لكونيا تسمح لحامميا ترك صفتو كدائن ليصبح شريكا في الشركة المصدرة، إما 
بطمب تحويل سندات الاستحقاق التي يممكيا إلى أسيم، أو باستعمال قسيمات الاكتتاب 

  4لمحصول عمى أسيم جديدة.

                                                             
 ق.ت.ج 19/9مكرر  995المادة -  1
 ق.ت.ج 19/2مكرر  995المادة  - 2
 35،  المرجع  السابق، ص  بن ويراد أسماء - 3
 ق.ت.ج. 925مكرر  995إلى  993مكرر  995المواد من  - 4
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النسبة لشيادات الاستثمار وشيادات الحق في التصويت فيي تقسيم لمسيم، لذلك حين أما ب
الجمع بين الشيادتين نجد سيما كاملا، حيث تمثل شيادات الاستثمار الحقوق المالية لمسيم 

  1وتمثل شيادات الحق في التصويت حقوقا أخرى غير الحقوق المالية المرتبطة بالأسيم.

من الدرجة الثانية جاءت واضحة لأنيا تبين أن حامل مثل ىذه القيم لا وعبارة شريك        
أو احتفظ  2يعتبر مساىما أو بمعنى أوسع شريكا إلا إذا اختار تحويل السندات إلى أسيم

، أو تم إعادة تكوين السيم بموجب الجمع بين 3بالقسيمة لممارسة حق اكتتاب الأسيم
 .4التصويتشيادات الاستثمار وشيادات الحق في 

صاحب السيم يتحمل نتائج مساىمتو في الشركة من ربح أو خسارة و بالتالي يعتبر       
نصيبو في الربح من عام لآخر بحسب حالة الشركة.في حين أن صاحب السند يعتبر دائنا 
لمشركة و يحصل عمى فوائد دورية ثابتة بغض النظر حققت الشركة أرباحا أم منيت 

الحق في استيفاء قيمة سنده في الميعاد المتفق عميو ” ى أن لحائز السند إضافة إل .5بخسائر
ولا يجوز لمشركة أن تفرض عميو التسديد المسبق إلا إذا وجد شرط صريح في عقد 

 .6”الإصدار

  يمثل المركز المالي لمشركة الضمان المقدم لحممة الإسناد بحيث لا يحصل حممة الأسيم
الشركة إلا بعد استلام حممة السندات جميع المبالغ المستحقة عمى أية مبالغ عند انقضاء 

                                                             
 ق.ت.ج. عن ىذه المفاىيم  92مكرر  995إلى  19مكرر  995المواد من   - 1
 Art. L. 225 –164 al.2C.com .fr –                    .ق.ت923مكرر 995المادة -  2
 Art. L. 225 – 150 al.1 C com .fr –                 .ق.ت.ج  929مكرر  995المادة  –   3
 Art. L. 228 – 30 al.6 C.com .fr  –                         .ق.ت.ج 19مكرر  995المادة  –   4

عابدين محمد بسيوني، مبدأ حرية تداول الأسيم في شركة المساىمة، دار الفكر عبد الأول  –   5
 .91،ص2110الجامعي،

 35،  المرجع  السابق ، ص،  بن ويراد أسماء   6
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ليم. بل أكثر من ذلك فقد تصدر السندات بضمان بعض الأصول المحددة ويطمق عمييا 
 .سندات بالرىن أي أنيا ستكون مضمونة مقابل أصل أو مجموعة أصول محددة

 التمييز بين الأسيم و حصص التأسيسالفرع الثاني:   

بمناسبة تأسيس شركة قناة  9150حصص التأسيس لأول مرة في سنة  ظيرت      
السويس،لمكافأة مؤسسي الشركة والحكومتين الفرنسية و المصرية عمى ما قدموه من جيود و 

 1.مساعدات في سبيل إنجاح ىذا المشروع

صكوك قابمة لمتداول تصدرىا شركات المساىمة بغير “وتعرف حصص التأسيس بأنيا:        
مة اسمية و تمنح أربابيا نصيبا في أرباح الشركة و ذلك مقابل ما قدموه من خدمات أثناء قي

وبما أن أصحاب حصص التأسيس ليم نصيب من الأرباح و عميو فإن .2”تأسيس الشركة
  المبالغة في تقدير ىذا النصيب سوف يمحق أضرارا كبيرة بنصيب المساىمين

ىذا النوع من الصكوك ، منيا التشريع الجزائري فقد ولقد حظرت كثير من التشريعات       
يحظر إصدار حصص ”من القانون التجاري بأنو: 49مكرر 995جاء في نص المادة 

المستفيدين أو حصص المؤسسين ، تحت طائمة العقوبات المنصوص عمييا في المادة 
099″. 

و قد اختمف  .3لكن بقيودوفي المقابل نجد كثيرا من التشريعات الأخرى قد أجازتيا و       
الفقو في تكييف ىذه الحصص و ىذا راجع إلى الاختلاف حول طبيعة مركز صاحب ىذه 

أنو  1أنو مساىم من نوع خاص،بينما يرى آخر 4الحصة في الشركة. إذ يرى البعض منو
                                                             

 .230،ص9159محمد أمين كامل ممش،الشركات ،دار الكتاب العربي،القاىرة،-   1
 .929،ص 2112شركة المساىمة،دون دار النشر،نغم حنا ننيس،النظام القانوني لزيادة رأس مال -   2
و التي  9/ 43في مادتو 9109لسنة 951من بين ىذه التشريعات، نجد قانون الشركات المصري رقم -   3

لا يجوز انشاء حصص التأسيس أو حصص الأرباح إلا مقابل تنازل عن التزام منحتو الحكومة ”جاء بيا:
 .”أوحق من الحقوق المعنوية

 .90ول عابدين محمد بسيوني،المرجع السابق،ص.عبد الأ - 4
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دائن، أو أنو لو حق من طبيعة خاصة ينفرد بيا دون سائر الحقوق المترتبة عن الصكوك 
 .درىا شركة المساىمةالتي تص

لكن في حقيقة الأمر أنو من الصعب مقارنة أو مطابقة مركز صاحب حصة التأسيس       
مع المساىم و ىو الشريك بحصة من رأس المال،و لا مع مركز حامل سند القرض و ىو 
الدائن لمشركة بدين مؤكد تربطو بالشركة علاقة تعاقدية،و لذلك يتبين أن صاحب حصة 

بمثابة دائن بحق أو دين احتمالي. و حصص التأسيس و إن اتفقت مع الأسيم من التأسيس 
حيث أنيا قيم منقولة قابمة لمتداول بالطرق التجارية و كلاىما يمنحان لصاحبيما نصيبا من 

 :الأرباح، إلا أن ثمة فروق جوىرية بينيما و أىم ىذه الفروق ما يمي

 شركة، حيث لم يقدم صاحبيا حصة نقدية أو حصة التأسيس لا تدخل في تكوين رأسمال ال
 .عينية و بذلك تختمف عن السيم الذي يمثل حصة نقدية أو عينية في رأس مال الشركة

  الصك الذي تمثمو حصة التأسيس ليس لو قيمة اسمية و إنما يحدد لو نصيب في الأرباح
كأصل -ارهو ذلك بخلاف السيم الذي يحمل بيانا بقيمتو الاسمية بحيث لا يجوز إصد

 .بأقل أو أعمى من ىذه القيمة-عام

  لا تخول حصص التأسيس أصحابيا الحق في التدخل أدارة الشركة،بخلاف السيم حيث
 .يخول صاحبو حق الإدارة و التصويت في الجمعيات العامة

ومن خلال ما تقدم تبين جميا أن ممكية المساىم لمسيم تجعمو في مركز قانوني يختمف       
المراكز في الشركة و ىو مركز متميز من حيث ما يتمتع بو من حقوق و ما عن باقي 

ذا كان ىذا المركز القانوني لممساىم يمنحو حقوقا داخل الشركة ىذا  يتحممو من التزامات. وا 
 .ما يثير التساؤل حول الطبيعة القانونية ليذه الحقوق

                                                                                                                                                                                              
 529أبو زيد رضوان، المرجع السابق،ص. -  1
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 ركة المساىمةالثاني: الطبيعة القانونية لحقوق المساىم في ش المطمب   

عند انضمام المساىم لشركة المساىمة يمتزم بتقديم حصتو في رأس ماليا سواء كانت         
نقدية أو عينية، والتي تنتقل ممكيتيا غمى الشركة ويقدم المساىم مقابميا اسيما تعبر عن 

ثار حقوقو في الشركة. ومن ىنا تقوم علاقة قانونية بين المساىم والشركة، ىذه العلاقة 
حوليا عدة تساؤلات خاصة في تحديد طبيعة حق المساىم اتجاه الشركة المصدرة للأسيم. 
وأمام غياب النصوص التشريعية التي من المفترض أن تفصل في ىذا الموضوع، ترك 

نما انقسمت إلى عدة اتجاىات  . المجال لاجتياد القضاء والتي لم تكن موحدة وا 

 بأن حق المساىم حق دائنيو الاتجاه القائل الفرع الاول:   

إن السيم حسب أصحاب ىذا الاتجاه يمثل حق دائنيو لممساىم اتجاه الشركة المصدرة       
، و أرجع أساس ذلك إلى أن 2،و ىذا الرأي ذىب إليو الاتجاه التقميدي في فرنسا و إنجمترا1لو

كة التي ليا شخصية المساىم عندما يقدم حصة في رأس مال الشركة تنتقل ممكيتيا الى الشر 
 .معنوية مستقمة عن المساىمين

وحق الدائنية ىذا لا يتأثر البتة بطبيعة الأموال التي تتكون منيا الذمة المالية لمشركة       
حيث يستمر دائما بوصفو حقا منقولا حتى لو كانت ثروة المدين كميا عقارات ويظل ىذا 

ساىم دائنا بمقدار الحصة التي قدميا ودائنا الحق قائما طوال حياة الشركة، حيث يعتبر الم
بنصيبو في الأرباح التي تكسبيا الشركة، وحتى بعد حل الشركة وتصنيفيا فإنو يكون دائنا 

 .بحقو في فائض التصفية

                                                             
 .31،  المرجع  السابق ، ص  بن ويراد أسماء - 1
، ص 9102يعقوب يوسف صرخوة، والأسيم وتداوليا في شركة المساىمة ، دار النيضة العربية ، - 2
01. 
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وقد انتقد ىذا الاتجاه من حيث أن حق الدائنية كما ىو مستقر في النظرية العامة       
المصالح بين أطراف علاقة الدائنية )الدائن والمدين(، للالتزام يفترض وجود تعارض في 

 بينما علاقة المساىم بالشركة مبنية عمى نية المشاركة التي تعتبر أحد أركان عقد

الشركة، كما تجد المساىمين يسعون دوما لإنجاح مشروع الشركة لأن أي ربح تحققو سوف 
 1.يكون ليم نصيب فيو

 الاتجاه القائل بأن حق المساىم حق ممكية الفرع الثاني:   

فإن حق المساىم أعمق من علاقة الدائن والمدين، فيو   ،2وحسب أصحاب ىذا الاتجاه       
حق خالص يستطيع المساىم التصرف فيو بالمقابل أو دون مقابل، عن طرق التداول أو 

رثة وىذا ما يؤكد أن حق التنازل عنو كما يجوز رىنو والحجز عميو كما أنو ينتقل إلى الو 
 3.من قبيل حق الممكية  المساىم

وقد تم انتقاد ىذا الاتجاه من جية أن المساىم عندما يقدم حصة في راس مال الشركة،        
فإن الحصة تخرج من ممكو لتدخل في ممك الشخص المعنوي الممثل لمشركة وبالنتيجة فإن 

سبيل الممكية الفردية و لا عمى سبيل الشيوع ىذه الحصص لا تبقى ممكا لممساىمين لا عمى 
 4.فيما بينيم و لا من أىم نتائج الشخصية المعنوية ىو وجود ذمة مالية مستقمة ليا

                                                             
لاستراد وشراء الشركة لأسيميا، دار النيضة العربية حسين فتحي،التنظيم القانوني  -  1

، أبوزيد رضوان، الشركات المساىمة والقطاع العام، دار الفكر العربي القاىرة 41،ص. 9111،القاىرة،
 . 91، ص. 9104،

 .913،ص. 9111مرتضى ناصر نصر الله، الشركات التجارية، مطبعة الارشاد، بغداد،  -  2
 .991أبو زيد رضوان، شركات المساىمة والقطاع العام، المرجع السابق، ص  -  3

بشرى خالد تركي المولى، التزامات المساىم في الشركة المساىمة، دار النشر والتوزيع،  -  4
 .24، ص 2191عمان،
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 الاتجاه القائل بالطبيعة المزدوجة لحق المساىم اتجاه الشركةالفرع الثالث:   

، حيث قالوا أن حق موقف وسط بين الاتجاىين السابقين 1وقد وقف أصحاب ىذا الاتجاه     
المساىم في شركة المساىمة ىو ذا طبيعة مزدوجة. وحسب أنصار ىذا الاتجاه، فإن حق 
المساىم في الشركة ما دامت قائمة وتمارس نشاطيا ىو حق دائنية بمقتضاه يعتبر المساىم 
دائنا لمشركة بحصتو التي قدميا في رأسمال الشركة، ودائنا بحقو في الربح وفي فائض 

 .صفيةالت

أما بعد التصفية وحل الشركة، فإن حق المساىم ىو حق ممكية تام. فالمساىمون في        
ىذه الحالة يعتبرون ملاكا عمى الشيوع للأموال التي كانت ممكا لمشركة المساىمة عندما 

 .كانت تتمتع بالشخصية المعنوية

حصة “قررت في قرار ليا:  وىذا الاتجاه لاقى التأييد من محكمة النقض المصرية حيث      
الشريك في الشركة تخرج من ممكو وتصبح لمشركة و يكون لمشريك بعد ذلك إلا مجرد حق 
في نسبة معينة من الأرباح أو نصيب في رأسماليا عند التصفية، والنصيب ىذا يعتبر دينا 

ت في ذمة الشركة يجوز لدائنو أن ينفذوه عميو تحت يدىا أما إذا انقضت الشركة وتم
تصفيتيا وتحدد الصافي من أموال الشركة فإن ىذه الأموال تعتبر ممكا شائعا لمشركاء وتجري 

 .و يعتبر ىذا الرأي ىو الأرجح بين الآراء السابقة.2“قسمتو بينيم

 .فإذا كان ما سبق أعلاه يحدد المركز القانوني لممساىم إلا أن الواقع شيء آخر     

                                                             
 ، محمد أمين كمال ممش، المرجع السابق،  913مرتضى ناصر نصر الله، المرجع السابق،ص.  -  1

 .251ص 
، مقتبس عن المرجع: فتاحي محمد، تداول الأسيم في شركة 15/12/9195نقض مدني مصري في -  2

المساىمة في القانون الجزائري، أطروحة دكتوراه في القانون الخاص، كمية الحقوق، جامعة جيلالي 
 .34ص  2119/2110اليابس، سيدي بمعباس سنة جامعية 
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 المساىمةالفصل  الثاني: المركز الواقعي لممساىم في شركة 

لقد عزز المشرع الجزائري المركز القانوني لممساىم في شركة المساىمة وميزه عن جميع       
المراكز القانونية لأصحاب السندات المختمفة ، ومنحو كل الحقوق التي من شأنيا أن تعطيو 

، إدارتيا   عن دور مسيرييا وأعضاء مجمس  دورا ىاما وفعالا في الشركة ، لا يقل أىمية
وذلك لأن المساىم ليس شريكا في الشركة فحسب،و إنما ىو عضو فييا، وىذا ما يسمح لو 
بممارسة دور الرقابة عمى كيفية تسييرىا وعمى أعمال وتصرفات مسيرييا من أجل ضمان 

 . الشركة  حسن سير أعمال

جموعة إن الدور الرقابي الذي منحو المشرع لممساىم في شركة المساىمة مستمد من م      
الحقوق الأساسية التي يكتسبيا باكتسابو لسيم من أسيم الشركة كحق الاطلاع عمى وثائق 
ومستندات الشركة ، وحقو في إخطاره بكل ما يجري في الشركة، و بمواعيد الجمعيات 
العمومية وكذا حقو في طرح استفسارات وأسئمة عمى أعضاء مجمس الإدارة. وصولا إلى حق 

يات العمومية. وممارسة المساىم ليذه الحقوق ىو الذي يسمح لو التصويت في الجمع
بالكشف عن الأخطاء والتجاوزات التي قد يقع فييا أعضاء مجمس الإدارة، كما تسمح لو 
بمناقشة أعضاء مجمس الإدارة أو مراقبي الحسابات فيما تقدم من تقارير حول أعماليم التي 

 . ياتطرح أمام الجمعية العامة لممصادقة عمي

وىذا ما يمكنو من معالجة الأخطاء الواقعة قبل فوات الأوان وتضرر الشركة ومحاسبة        
من قام بيذه الأخطاء حيث يمكن لو إقامة دعاوى المسؤولية عل ذلك العضو ومطالبتو 

 .بالتعويض إذا اقتضى الأمر ذلك

المشرع واىتم بو إلا أن الواقع إذا كان ىذا ىو المركز القانوني لممساىم الذي منحو إياه        
العممي مختمف كثيرا عن ما ىو قانوني نظري . فالمساىم في شركة المساىمة نادرا ما ييتم 
ويشارك بدوره في حياة الشركة، ذلك أن معظم المساىمين في مثل ىذه الشركات ىم من 

ت المقيدة في المضاربين، ىمّيم الوحيد ىو الأرباح التي يحصمون عمييا، خاصة في الشركا
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البورصة، حيث يتم مراقبة حركة السيم وعمى ىذا الأساس يتم التصرف في ىذه الأسيم 
وبيعيا دون أن ييتموا بمصمحة ىذه الشركة أو ما يجري بيا. وبذلك فيؤلاء المساىمون 

 .يتخمون عن حقوقيم التي منحيم إياىا القانون، ميتمين فقط بالجانب المالي منيا

مر ىو الذي أضعف دور الجمعيات العامة في تسيير الشركة ومراقبتيا، ونقل وىذا الأ       
كل السمطات بيد القائمين عمى الإدارة بالشركة والذين وللأسف وفي الكثير من الأحيان 

 .يبحثون عن تحقيق مصالحيم الشخصية حتى لو كان ذلك عمى حساب مصمحة الشركة

تمف تماما عن مركزه القانوني في الشركة وىذا لذا أصبح لممساىم مركز واقعي مخ       
الواقع نتج عن ظاىرة غياب المساىمين وتخمفّيم عن حضور الجمعيات العامة وممارستيم 

كما قد يحضر المساىمين لاجتماعات الجمعية  (،المبحث   الأول) لحقوقيم القانونية
 (.المبحث   الثاني) و تغيب فعاليتيم فييا   العامة 
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 غياب المساىمين عن الجمعيات العامة الأول:   المبحث 

الجمعية العامة تعتبر فرصة متاحة لممساىمين لمناقشة واقع الشركة، ومستقبميا مع        
أعضاء مجمس إدارتيا ومديرىا، ومشاركتيم في صنع القرارات أو المصادقة عمييا، حيث 

ية فيما يخص الشركة يخرج المساىم بصورة متكاممة و واضحة بعيدا ،عن أي ضباب
 .ومستقبميا

كما أنو وبحضور المساىم واستماعو و استفساره، يمكّنو ذلك من التأكد من أي معمومة        
قد تنشر أو قد نشرت عن الشركة، وبالتالي يتخذ قرارا سميما اتجاه استثماره بعيدا عن الشك 

 .والتخمين ،نابع عن شفافية ومصداقية

ساىمين عن الجمعيات العامة يضيّع الفرصة منيم، ويكونون بذلك قد غير أن غياب الم      
، 1تخموا عن عدة حقوق أساسية منحيا ليم القانون عمى غرار حق الحضور في الجمعيات

وحق التصويت فييا، وليس ىذا فحسب بل فرض عمى القائمين عمى إدارة الشركة إعلام 
ضورىا. وكذا لم يشترط المشرع حيازة المساىمين بمواعيد الجمعيات، ودعوتيم شخصيا لح

وكل  2المساىم عددا من الأسيم لحضور الجمعيات العامة، فكل حامل سيم لو الحق في ذلك
ىذا عبارة عن وسائل مساعدة منحيا المشرع لممساىم تسييلا لو ممارسة حقو في الحضور 

غير مدركين لقيمة  والتصويت في الجمعية.غير أن الواقع العممي أثبت أن المساىمين أنفسيم
 .وأىمية ما بيدىم من سمطة شرعية وقانونية ممثمة في الجمعية العامة

إن غياب المساىمين عن الجمعيات العامة أصبح ظاىرة شائعة استفحمت في معظم      
الشركات المساىمة عبر العالم خاصة في الشركات الكبرى في الدول ذات الاقتصاد الضخم 

 المطمب   ) ومنيا ما ىو معنوي (الأول المطمب   ) منيا ما ىو مادي وىذا الغياب لو أسباب
 .(الثاني

                                                             
 .. نظمت كيفية انعقاد الجمعيات العامةق.ت.ج 105إلى  193المواد  -  1
 .ق.ت.ج 103المادة  - 2
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 الأسباب المادية لغياب المساىمين الأول:  المطمب   

تختمف أسباب غياب المساىمين عن الجمعية العامة ويمكن أن نجمعيا حسب غالبية        
 :الفقياء فيما يمي

 عدد المساىمين الضخم في شركات المساىمة الفرع الاول:   

حيث أن شركات المساىمة تطرح أسيميا في الاكتتاب العام وقد يصل عدد المساىمين       
في مثل ىذه الشركات إلى ملايين المساىمين وىذا ما يجعل حضور كل المساىمين 

لاء لحضور لمجمعيات العامة امرا شبو مستحيل لصعوبة وجود المكان الذي يجمع كل ىؤ 
 .الجمعيات العامة سواء كانت التأسيسية أو العامة

 بعد المسافة بين مكان انعقاد الجمعية ومواطن المساىمين الفرع الثاني:    

من المعروف أن أغمب الشركات تتخذ من عاصمة الدولة مقرا ليا، وذلك لتسييل عمميا       
نعقد بمقر الشركة والذي قد يكون بعيدا وقربو من الإدارات الحكومية، ومعظم الاجتماعات ت

عن مواطن المساىمين الذين يكونون من مناطق مختمفة من الدولة، وقد يكونون أجانب عن 
، ولذا نجدىم يتقاعسون 1الدولة، وىذا ما يجعل أمر حضورىم لمجمعيات العامة صعبا ومكمفا

 2.عن حضور ىذه الجمعيات

 عامل الوقتالفرع الثالث:   

وينظر لموقت كسبب من أسباب غياب المساىمين عن الجمعيات العامة وذلك من       
 :زاويتين

                                                             
 .51،   المرجع  السابق ، ص  بن ويراد أسماء  1
دحو مختار،سيادة الجمعية العامة العادية في شركة المساىمة بين القانون والواقع،مجمة الراشدية  - 2

 .911،ص4،العدد2199معسكر،جوان لمدراسات القانونية، كمية الحقوق و العموم السياسية،جامعة 
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من حيث إىدار وقت كبير لانتظار التحاق كل المساىمين بالاجتماع أو عمى   -9
 الأقل النصاب القانوني

ذلك أن اجتماع الجمعية العامة يشمل كل المساىمين كقاعدة عامة ولكي يتحقق ذلك      
وقت طويل فمثلا، المساىم الذي يسكن الجزائر العاصمة أين يوجد مقر الشركة يحتاج إلى 

يمتحق في الوقت المناسب. في حين أن المساىم الذي يسكن أقصى الجنوب فيستغرق وقتا 
كبيرا. ولذلك فان عممية تجميع المساىمين تحتاج وقتا طويلا لاكتمال النصاب حتى يكون 

مساىم في حضور الجمعية العامة. وىذا ما يمثل صعوبة الاجتماع صحيحا، ولتحقيق حق ال
 1.كبيرة قد يستحيل معيا تجميع ىؤلاء المساىمين في وقت واحد

 من حيث أن الجمعيات العمومية في حد ذاتيا تأخذ وقتا طويلا في اجتماعاتيا -2

ضافة ذلك أن ىذه الجمعية السنوية يتم السرد فييا خلاصة السنة المالية لمشركة، بالإ       
إلى بعض البروتوكولات والتقاليد التي يقوم بيا القائمين عمى الإدارة، مثل خطب الشكر 
والولاء التي تطول وىذا ما قد ييدر وقت المساىم الذي يكون لو أعمالو الميمة وانشغالاتو، 
خاصة إذا كان من صغار المساىمين فإنو يرى أنو حضوره لمجمعية ما يكون إلا مضيعة 

 .لموقت

 التقارب الزمني في مواعيد الجمعيات العمومية لممساىمينلفرع الرابع:   ا

، فإن 2حيث أن المشرع سمح لممساىم بأن يكون مساىما في عدة شركات في آن واحد      
 .كان كذلك فسوف يكون مدعوّا لكل الجمعيات العامة ليتو الشركات

أغمب الجمعيات العامة لمشركات والمشكل الذي يقع فيو المساىم في ىذه الحالة ىو أن 
تجتمع في وقت واحد من السنة ،وقد تتصادف اجتماعاتيم في نفس اليوم وربما في نفس 

                                                             
، 2110عماد محمد أمين السيد رمضان، حماية المساىم في شركة المساىمة، دار الكتب القانونية،  –   1

 .11ص 
 .ق.ت.ج 192المادة -   2
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الساعة ،وىذا ما يجعل حضور المساىم في كل الاجتماعات أمرا مستحيلا، الشيء الذي 
 .يشكل عقبة لو لممارسة حقو في الحضور في الجمعيات العامة والتصويت فييا

 عدم مراعاة إجراءات استدعاء المساىمين لمجمعيات العامةالخامس:   الفرع 

ألزم المشرع الجزائري رئيس شركة المساىمة أو القائمون بإدارتيا باستدعاء المساىمين      
لحضور الجمعيات العامة في الأجل القانوني، وذلك بإعلامو بالتاريخ المحدد لانعقاد 

( يوما عمى الأقل من تاريخ الانعقاد وذلك برسالة 45ن )الجمعية العامة قبل خمسة وثلاثو 
كما يجب عمييم أن يبمغوا المساىمين، أو أن يضعوا تحت تصرفيم كل . 1موصى بيا

والتي من شأنيا أن تعممو بوضع الشركة المالي، ومشاريع  2المعمومات والوثائق اللازمة
المعمومات التي من شأنيا أن تمكن القرارات التي قدميا مجمس الإدارة وغيرىا من الوثائق و 

 .المساىم من ممارسة حقو في التصويت أو المناقشة عن عمم ودارية

الإجراءات قد   غير أن ىذه. 3وكل ىذه الإجراءات ىي إلزامية ويترتب عن مخالفتيا جزاء     
لا تراعى في بعض الشركات سواء من حيث الآجال المحددة، أو من حيث دقة الاستدعاء 

يصالو لعناوين المساىمين، وقد تكون العناوين البريدية لممساىمين قديمة، و وقوع مثل      وا 
 .ىذه الأمور يمثل سببا ميما من أسباب غياب المساىمين عن الجمعيات العامة

ىذا عن الأسباب المادية التي تعرقل حضور المساىم لمجمعية العامة وقد يكون لغياب       
 .ى معنوية وسيكولوجيةالمساىم أسباب أخر 

 الثاني: الأسباب المعنوية لغياب المساىمين عن الجمعية العامة المطمب   

قد تكون الحالة المعنوية لممساىم عائقا آخر لحضور اجتماعات الجمعية العامة، وىذه         
الحالة تنتج عن عدة عوامل تؤثر عمى رغبة المساىم في حضور الجمعية العامة ، وتجعمو 

                                                             
 .ق.ت.ج 099و  091المادة  –   1
 .ق.ت.ج 190المادة  -  2
 ق.ت.ج 090و  099و  091المواد  -  3
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راجع أساسا إلى طبيعة المساىم وقد    ينفر ويمتنع عن حضورىا. وقد يكون ىذا الامتناع
يكون مكتسبا من خلال مواقف تواجيو أثناء اجتماعات الجمعيات العامة ما يجعمو يعزف 

 .عن حضورىا

 المساىم صاحب سيكولوجية المضاربة الفرع الاول:   

إلا بجانب ، تموا في الشركة التي يساىمون فيياحيث أن ىناك من المساىمين من لا يي      
لأن ىميم الوحيد ىو الغنيمة التي  1الربح، وىم الذين يطمق عمييم بالمساىمين السمبيين

يكسبونيا من الشركة، دون أن يمتفتوا إلى الأمور الإدارية بيا، وكل اىتماميم ىو مراقبة 
عمييا. فيم يعتمدون عند دخوليم لمشركة حركة الأسيم في سوق الأوراق المالية والمضاربة 

عمى نجاحيا وسمعتيا في الأوساط التجارية. وعمى مستوى ارتفاع أسعار أسيميا في سوق 
 .الأوراق المالية

لأن بقاءىم في الشركة لن يطول  2ويقول عنيم بعض الفقياء أنيم مساىمين مؤقتين      
أرباحا قميمة أو خسارة خرج المساىم منيا كثيرا، فإذا ما حققت الشركة خلال إحدى السنوات 

، ولذا فإن سيكولوجية مثل ىؤلاء المساىمين تعتبر  3بحثا عن شركة أخرى تحقق ربحا أكبر
 .السبب الأىم في عدم حضورىم اجتماعات الجمعية العامة

 الأسموب الروتيني الممل الفرع الثاني:    

الرتابة والسرد في بنودىا، كما أن بعضيا يقدم قد تعاني بعض الجمعيات العامة من        
محتوى روتيني يصيب بعض المساىمين بالممل والنعاس فيما لو حضروا، عدا عن ممئو 

                                                             
محمد أحمد، حماية الأقمية من قرارات أغمبية المساىمين في الجمعيات العامة، مجمة عبد الفضيل  - 1
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بكممات المديح والولاء لمسمطات العميا بالشركة والثناء عمييا، وىذا يعد سببا معنويا ىاما 
 .يؤدي إلى غياب المساىم عن اجتماعات الجمعية العامة

 إىمال وتجاىل المساىم داخل الجمعية العامةفرع الثالث:   ال

قد يعاني بعض المساىمين أثناء اجتماعات الجمعية العامة خاصة صغار المساىمين       
من الذين يممكون عدد قميل من الأسيم من التجاىل والإىمال من طرف بعض رؤساء 

لا يمتفت ألييا أساسا وىذا ما  المجالس، حيث لا تؤخذ استفساراتيم بعين الاعتبار وقد
 .يشعرىم بأن حضورىم بدون فائدة ولذا تجدىم يعزفون عن حضور ىذه الاجتماعات

 عدم الاختصاص المالي و التقنيالفرع الرابع:   

لأنو لممشاركة في مناقشات تكون دائما تقنية ولتقديم انتقادات بناءة والتصويت في       
ىم مطالب بتوافره لى اختصاص لدراسة المستندات الموضوعة النياية بشكل مثمر،فإن المسا

تحت تصرفو.في حين أن أغمب المساىمين يكونون غير مختصين.فتقنية المداولات 
والمستندات تحبط المساىمين إذن وتؤدي إلى وعييم بعدم اختصاصيم،الأمر الذي يبعدىم 

تي يحظرون فييا تمك فعلا عن المشاركة في الجمعيات العامة،و حتى في الأحوال ال
 1.الاجتماعات قد يصوتون بطريقة عمياء عمى مقترحات مجمس الإدارة

إذا كانت ىذه أسباب غياب المساىمين عن اجتماعات الجمعية العامة و التي جعمت      
لممساىم مركزا واقعيا مخالفا لمركزه القانوني في الشركة إلا أنيا ليست الوحيدة التي أدت إلى 

نجد أن المساىمين قد يحضرون اجتماعات الجمعية العامة دون أن يحركوا ساكنا ذلك فقد 
 .فييا

                                                             
،حماية الأقمية من قرارات أغمبية المساىمين في الجمعيات العامة،دراسة عبد الفضيل محمد أمين  - 1

 .49و 41،ص9101مقارنة في القانون المصري و الفرنسي،مجمة البحوث القانونية و الاقتصادية،القاىرة،



 للمساهم في شركة المساهمة الىاقعي الاطار   الثاني                               الفصل 
 

 

27 

 فعالية المساىم في شركة المساىمة. المبحث   الثاني: 

إن أسموب تعاطي المساىمين ومجالس إدارات شركات المساىمة مع الجمعيات        
. فالمساىمون أنفسيم غير العمومية مرض عضال قائم وموجود لا تكاد تسمم منو الشركات 

مدركين لقيمة وأىمية ما بيدىم من سمطة شرعية وقانونية، ممثمة في الجمعية العامة، 
لمساءلة مجالس الإدارات واستيضاح أمور كثيرة مخفية ومسكوت عنيا والاكتفاء في كثير 

 .حراضين عن الغنيمة بإقرار بند توزيع الأربا” سطحية“من الأحيان بالسؤال عن أمور 

في بعض الأحيان يكون ىؤلاء المساىمون مجبرون عمى الصمت وعدم السؤال عن        
أشياء إن تبد تسئ ليذه الإدارات ، والمحصمة أن الجميع سواء بالنسبة لممساىمين 

في حقوقيم أو بالنسبة لمجالس الإدارات الضاربين بحقوق ومصالح الأقميات ” المتياونين‘
ط، يفرغون ىذه الجمعيات العمومية من أىم أىدافيا وىي مراقبة من المساىمين عرض الحائ

 .إدارات الشركات وأعماليا كخطوة ميمة في سبيل تقويم عمل ىذه الشركات

 المطمب  الاول :  اسئمة محورية لفعالية المساىم في شركة المساىمة

ليا المساىمون  وفي ىذا الصدد يجمع المراقبون عمى أن ىناك أسئمة محورية لا يتطرق       
ن تطرقوا فإنما يكون لاستيضاح سطحي1في الجمعيات العمومية لمشركات و تكون   ، وا 

الإجابة أكثر سطحية. وىذه الأسئمة من وجية نظر المراقبين تعد بمنزلة نماذج استرشادية 
بعين الاعتبار طبيعة كل شركة   لممساىمين، وتمس أمورا جوىرية داخل كل شركة مع الأخذ

 :شاط الذي تمارسو لذا عمى المساىم التساؤل حول التاليوالن

ما علاقة الشركة بذوي الصمة؟ ومن ىم الأطراف ذووا الصمة الذين يوصي مجمس         
الإدارة لمجمعية العمومية بالموافقة عمى التعامل معيم؟ حيث عادة يأتي ىذا البند مختصرا 

مون عمى الإدارة في توضيحو ويتحاشون ضمن جدول أعمال الجمعية العامة و يسيب القائ
الخوض في تفاصيمو، وربما يكون ذلك بابا خمفيا ينفض منو البعض لتحقيق مصالح 

                                                             
 .2193مارس  93115621مأخوذ من استطلاع قامت بو جريدة القبس الكويتية،العدد  - 1
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شخصية من خلال التعامل مع شركات أو أطراف ذات علاقة مباشرة أو غير مباشرة بإدارة 
ن بإدارتيا سواء الشركة،و في مثل الحالات التي تكون تعقد اتفاقيات بين الشركة وأحد القائمي

كان ذلك بصورة مباشرة أو غير مباشرة. فقد فرض المشرع أخذ إذن مسبق من مجمس الإدارة 
، و ىذا نظرا لخطورة مثل ىذه التصرفات  1و مصادقة الجمعية العامة عمى ىذه الاتفاقيات

عمى مصمحة الشركة، و التي قد تيمش مقابل تحقيق مصالح شخصية لأحد أعضاء مجمس 
ة، لكن و رغم ىذا نجد المساىمين يستيينون بمثل ىذه الأعمال فلا نجد أحد يسأل عن الإدار 

 .التفاصيل

وكذا ما ىي خطة الشركة التشغيمية لمسنوات الخمس المقبمة، ما طبيعة أنشطتيا        
الاستثمارية؟ فمن خلال ىذه الخطة القابمة بالطبع لمتطبيق، وما يمتمكو مجمس الإدارة من 

قعي ومدى قناعة المساىمين بيذه الخطة، يستطيع المساىمون والمستثمرون أن طموح وا
يطمئنوا عمى استثماراتيم بناء عمى معرفة وجية الشركة المستقبمية ونظرة المجمس في الإدارة 
الشركة، بيد أن مساىمين كثيرين لا يجتيدون كثيرا في طرح ىذا السؤال عمى مجالس 

 .الإدارات

ى ضرورة التساؤل عن كيف تم التصرف في الأصول الشركة المؤثرة و لماذا إضافة إل        
؟ فقد يتم أحيانا كثيرة الخروج من استثمارات دون إحاطة المساىمين عمما. كما يتم التصرف 
في الأصول الشركة دون عمم المساىمين، فمماذا تم الخروج من ىذه الاستثمارات؟ وما 

ة الناتجة عن بيع ىذه الأصول؟و ما ىو تبرير مجمس الإدارة الخطط البديمة لاستغلال السيول
 لمثل ىذه التصرفات؟

بعض المساىمين لا يدرون شيئا عن بيع أصول الشركة إلا من خلال تقرير مجمس        
الإدارة الذي يوزع عمييم قبل الجمعية بأيام أو حتى أثناء انعقاد الجمعية و رغم ذلك فإنيم لا 

                                                             
 .ق.ت.ج 121و  120المادتان  - 1
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قد يخفي الكثير من أخطاء   ناء انعقاد الجمعية العامة و ىذا الإىماليستفسروا عنيا أث
 1.مجمس الإدارة و يتستر عمييا

كما يجب أن يتساءل المساىم ىل استغمت الشركة حقيا في شراء أسيميا ؟و كم        
وصمت نسبة أسيم الخزينة لدى الشركة ؟ لماذا لم تفعّل الشركة حقيا القانوني في شراء 

؟ )إذا لم تكن الشركة قد استغمت ىذا الحق أو استغمتو في حدود ضيقة(، فتقاعس أسيميا
الشركة في ممارسة ىذا الحق يكشف عن عدم قناعتيا بأداء السيم نتيجة ضعف قوى الدفع 

 .الناتجة عن أداء الشركة وخططيا التشغيمية

وىل خرجت الشركة عن وما ماىية الاستثمار الحقيقي و ما ىي النتائج المحققة منو ؟       
طبيعة عمميا ونشاطيا الأصمي ؟ فقد لوحظ في الفترة الأخيرة انصراف شركات كثيرة غير 
استثمارية تمقاء المضاربة في الأسيم وتجاىل أنشطتيا الأساسية، فما خطة الشركة في تنمية 

ضة التي ىذه الأنشطة وجعل الشركة رائدة في السوق؟ وما نسبة النمو المحددة وغير الفضفا
يتعين عندىا محاسبة مجمس الإدارة في العام المقبل إذا لم تتحقق نسبة النمو تمك؟ ويلاحظ 
خلال الجمعيات العمومية إعطاء نسب فضفاضة من قبيل أن نسبة النمو لا تقل عن كذا 

 .،لييرب رئيس مجمس الإدارة أو من يمثمو من المسؤولية إذا قمت النسبة عن ىذا السقف

ح التساؤل كذلك عن تفاصيل أبواب الميزانيات؟حيث لا يتعمق المساىمون كثيرا في وطر       
السؤال والاستيضاح عن أبواب الميزانيات، لاسيما السؤال عن المصاريف والنفقات، سواء 
المصاريف التشغيمية والإدارية وغير الإدارية ومقارنتيا بالإرادات فإذا ما زادت المصاريف 

اقتربت منيا فإن ثمة خملا واضحا يجب أن يسأل المساىمون عن ىذا عمى الإيرادات أو 
 .الخمل وأسبابو

ومن بين الأسئمة الميمة لماذا يوصي مجمس الإدارة بتوزيع مكافآت عمى الإدارة؟        
فالكثير من الشركات توزع مكافآت عمى أعضاء مجمس الإدارة في حين يكون أداؤىا 

                                                             
 .11عماد محمد أمين السيد رمضان، المرجع السابق، ص -  1



 للمساهم في شركة المساهمة الىاقعي الاطار   الثاني                               الفصل 
 

 

30 

نسبة لبعض الشركات بالطبع، فعن أي عمل يريد أن يكافأ متواضعا أو تكبدت خسائر، بال
 ؟1مجمس الإدارة نفسو و ىل ىذه المكافآت مطابقة لما نص عمو القانون

ومن الضروري طرح الأسئمة التالية :لم توصي الجمعية العامة بزيادة رأس المال؟ماذا         
التشغيمية الفعمية التي الموافقة عمى الاستدانة من خلال إصدار سندات؟ وما الخطط 

وضعتيا الشركة لاستغلال ىذه الأموال؟ وما العائد المتوقع من ىذه الفرص ومدى ملائمة 
ىذا العائد مع تكمفة الأموال المقترضة؟ حيث يجب أن يناقش المساىم تفاصيل الخطط التي 

 . الشركة وضعتيا الإدارة والتي استدعت زيادة رأس المال حتى لا تصبح الزيادة عبئا عمى

وما قيمة الديون والسمف المترتبة عمى الغير؟ ما نوعية المدينين ونسبة الديون         
المشكوك في تحصيميا من بين إجمالي ىذه الديون، والمخصصات المأخوذة ليا في 
المقابل؟وما علاقة الشركة بالشركات التابعة؟وما ىي الصفقات والتعاملات التي تتم بين 

والشركات التابعة؟ لاسيما إذا كانت الشركات التابعة ليست ممموكة بنسبة الشركة الأم 
وىناك أطراف أخرى، حرصا عمى ألا تكون ىناك شبيات تنفيع للأطراف  911/911

 2.والملاك الآخرين في الشركة التابعة عمى حساب المساىمين

ن لممساىمين أن ومن تحت ىذه الأسئمة يمكن أيضا أن تتفرع أسئمة أخرى كثيرة يمك     
يتوجيوا بيا لمجالس الإدارات لاسيما مع قراءة الميزانيات جيدا، حتى يفعّل دور الجمعيات 

 .العمومية وتصبح أكثر قدرة عمى ممارسة دورىا في مراقبة إدارة الشركات

بيد أن السؤال الذي يطرح نفسو ىنا لماذا لا يجتيد المساىمون في طرح ىذه الأسئمة       
 السر من وراء سمبية المساىمين؟ وما   ،

                                                             
 .ق.ت.ج 920و  929المادتان -   1
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 المطمب الثاني : اسباب عدم فعالية المساىم في شركة المساىمة

وىنا يظير أن الأسباب لا تختمف كثيرا عن أسباب غياب المساىمين عن الجمعية       
العامة السالفة الذكر،حيث أن غالبية الحضور ىم من أصحاب النظرة القصيرة الأمد 

 .ا من المستثمرين طويمي الأجل. يشترون اليوم ليبيعوا غدا بربحية معقولةالمضاربين وليسو 

كما لا ييتم ىؤلاء المستثمرون كثيرا بالأمور المستقبمية لمشركة وخططيا المستقبمية       
وأدائيا المتوقع وتأثير ذلك في سعر السيم، وبالتالي لا ييتم الكثيرون بمناقشة البيانات 

إضافة إلى عدم تعامل رؤساء مجالس الإدارات أو من يمثمونيم بالنسبة  المالية باستفاضة .
لبعض الشركات المساىمة بشكل شفاف وواضح مع صغار المساىمين بدعوى أنيم لا 
يممكون النسبة التي تمثل ثقلا يتلاءم مع حجم الأسئمة التي يطرحونيا، وبالتالي عرقمة حق 

ال والمحاسبة وحتى النقاش، وتفاضل بعض الأقميات في الجمعيات العمومية في السؤ 
الإدارات لحقوق ىؤلاء. وذلك بعكس التعامل مع كبار الملاك من المساىمين خصوصا 
الكبار منيم،و الذين تمنح ليم وسائل وآليات أخرى لمعرفة أخبار وتطورات الأمور داخل 

ة وبالتالي ليسوا في الشركة أولا بأول سواء من خلال الاتصال المباشر أو المقاءات المباشر 
 .حاجة لمسؤال والنقاش في الجمعية العامة

عدم وجود جية فنية رقابية يمكن أن تنصف صغار المساىمين وتضغط عمى إدارات      
الشركات للأخذ بملاحظاتيم، لذلك أصبح حضور ىؤلاء الصغار لمجمعية وعدمو سواء، 

 .مجمس الإدارة والموالين ليم وبات حضور الجمعية أمرا ييم أصحاب الأغمبية وأعضاء

وىذه الأسباب مجتمعة ىي التي تبمور وتشكل المركز الواقعي لممساىمين داخل الشركة       
ونخص بالذكر صغار المساىمين وىذا ما يبتعد كميا عن المركز القانوني المفترض لممساىم 

 .داخل شركة المساىمة
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 :الخاتمة

من خلال ماسبق يظير أنو صار واجبا عمى المشرع الجزائري المسارعة لإيجاد        
نشأت بين المساىم و شركة المساىمة،ولعل أىم مقترحات الحمول تقمص الفجوة التي 

 :تقدم في ىذا الشأن

من المقترح تدخل المشرع الجزائري لمقيام بالتعديلات اللازمة لأحكامو من أجل        
توسيع مجال حق الإطلاع وتطوير نوعيتو ليشمل وثائق أخرى تظير ضرورية 

ناقشة في الجمعيات العامة وتسييل لممساىم بيدف إبداء رأيو عن دراية أثناء الم
التصويت عمى القرارات التي تيم حياة الشركة، دون التغاضي عن عامل السّرعة في 
وصول المعمومات لممساىم، لأن المعمومة التي تصل متأخرة لا تؤدي اليدف المرجو 
منيا،ولذا أصبح ضروريا استعمال الوسائل الاتصال التكنولوجية لمتواصل مع 

ولضمان اعلام نوعي وسريع يشجعو عمى الارتباط بالشركة و الاىتمام بما  المساىم
 .يحدث فييا

ويجب أن يجيز لممساىم ما يسمى الحضور الافتراضي تماشيا مع التطور        
التكنولوجي ،إضافة إلى تمكينو من إنابة زوجو أو مساىم آخر إذا تعذر عميو 

شأنيا معالجة ظاىرة غياب المساىمين الحضور أصالة ، ذلك أن ىذه التقنيات من 
في تطوير حق حضور  متبعا في ذلك منيج المشرع الفرنسي  في الجمعيات العامة.

الجمعيات العامة والتصويت فييا باستعمال وسائل التطور التكنولوجي، ويجيز 
لممساىم التصويت عن بعد كما سبق الإشارة، حتى لا يجد ىذا الأخير مبررا 

لجمعية ومناقشة جدول أعماليا، ومن ثم، يبقى دائما متصلا بالشركة حضوره ا  لعدم
 .ولو كانت تفصمو عنيا مسافات طويمة
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 :ممخص

مركزا  إن انضمام المساىم لشركة المساىمة يمنحو حقوقا وواجبات تشكل لو       
 .قانونيا داخل ىذه الشركة يميزه عن باقي المراكز القانونية فييا

غير أن الواقع اظير تخمي المساىم عن العديد من ىذه الحقوق و الواجبات        
 .وسعيو وراء الربح،و ىذا ما ساىم في توسيع الفجوة بينو وبين الشركة

يص ىذه الفجوة و التقريب لذا أصبح من الضروري إيجاد حمول من شأنيا تقم     
بين المساىم والشركة و تقوية علاقتيما،و تمكينو من المركز الذي منحو لو القانون 

 .فييا

 المساىم،شركة المساىمة، المركز القانوني :كممات مفتاحية
Résumé: 
      La participation de l’actionnaire à la société par actions lui 
confère des droits et des obligations qui constituent une position 
juridique au sein de la société qui le distingue du reste des 
positions juridiques qui y sont situés. 
     Cependant, la réalité a montré que l’actionnaire avait 
abandonné bon nombre de ces droits et obligations et sa 
recherche du profit, ce qui avait contribué à creuser le fossé qui 
les séparait de la société. 
      Il est donc nécessaire de trouver des solutions qui réduisent cet 
écart, rapprochent l’actionnaire et la société, renforcent leurs 
relations et leur permettent de se soustraire au statut que lui 
reconnaît la loi. 

Mots-clés: Actionnaire, société anonyme, statut juridique. 
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