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  بحجم استثماراتهایقاس  دولة تتبنى نظام السوق الحر النمو الاقتصادي لأي إن
  موال الضخمة، سواء كانت أجنبیة أم وطنیةاستقطاب رؤوس الأجذب و  قدرتها علىو 

تعتبر عصب  ، التيولتحقیق ذلك یتعین الاعتماد بشكل أساسي على شركات الأموال
یتضح من تسمیتها أنها كیان اقتصادي یتطلب رؤوس أموال المحلي والدولي، و  الاقتصاد

ستمرار نشاطها، وذلك عن طریق مة، تقوم أساسا على جمع رؤوس الأموال اللازمة لاضخ
بغیة تحقیق  لمدخرین للاكتتاب في أسهمها،فتح الباب أمام أكبر عدد من المستثمرین وا

  .النوع من الشركات، والمتمثل في تحقیق الأرباحالهدف المنشود من وراء تكوین هذا 
ولعل النموذج الأمثل لهذا النوع من الشركات هي شركة المساهمة، التي تعد العمود      

 الفقري للاقتصاد الوطني، كما تعد من أهم أدوات التطور الاقتصادي في العصر الحدیث
، وأصبحت أداة لتوظیف رةالكبیحتى إنها تحتكر القیام بالمشروعات الصناعیة والتجاریة 

   لب بدورها رأس المال الوافرط، التي تتالأموال الراكدة وانجاز المشاریع الاستثماریة الكبرى
، ولعل هذه هي الأسباب والمقومات التي مما یجعلها أنجع وسیلة للاستثمار وتحقیق الأرباح

  .جعلت من شركة المساهمة في واجهة ومقدمة شركات الأموال
ف شركة المساهمة بأنها الشركة التي ینقسم رأسمالها إلى أسهم وتتكون من عدة تعر 

شركاء لا یتحملون الخسائر إلا بقدر حصصهم، فتقتصر مسؤولیة المساهم فیها على أداء 
ولا یسأل عن دیون الشركة إلا في حدود ما اكتتب به من  ،قیمة الأسهم التي اكتتب فیها

  .1أسهم
المساهمة هي كیان قانوني معنوي، فلا بد لوجود مرحلة أولیة  وعلى اعتبار أن شركة

لبدایة هذا الكیان، والمتمثلة أساسا في مرحلة تأسیس الشركة، وكون شركة المساهمة تتأتى 
فها أداة لتجمیع رؤوس الأموال وتركیزها، فإن من قدراتها المالیة الكبیرة، بوص وبشكل أساسي

  الأكثر أهمیة في شركة المساهمة ومرحلة تأسیسها هو رأسمالها وكیفیة تجمیعه العنصر
                                                             

، الصادر بتاریخ 101، یتضمن القانون التجاري، الجریدة الرسمیة عدد 26/09/1975، مؤرخ في 59-75أمر رقم  1
  ).معدل ومتمم(30/09/1975
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ها سواء ، لما یلعبه من أهمیة في سیر نشاطحیث یعتبر قلبها النابض وصمام أمنها وأمانها
  .من الناحیة الاقتصادیة أو القانونیة، ویشكل الضمان العام لدائنیها

، إلا عن طریق الاكتتاب في أسهم لمساهمةلا یمكن تجمیع أو تحقیق رأسمال شركة ا
  .الشركة المكونة لرأسمالها والمطروحة من طرف الأشخاص الراغبین في تأسیس الشركة

فتعتبر مرحلة الاكتتاب في رأسمال شركة المساهمة من المراحل الأساسیة في 
سواء من  تأسیسها، فهو أداة لتجمیع الجزء الأكبر من رأسمالها، ولما له من أهمیة بالغة

الناحیة الاقتصادیة أو السیاسیة، فمن الناحیة الاقتصادیة یعبر عن فكرة تعمیم رأس المال 
محدودة من الأشخاص، أما من الناحیة السیاسیة، فهو  فئة حتى لا یتم تركیزه في أیدي

یؤدي إلى صورة معبرة عن الخیار الدیمقراطي المباشر في ممارسة النشاط الاقتصادي، كونه 
في مختلف المشاریع وتحقیق  من استثمار مدخراتهم النقدیة ین صغار المدخرینتمك

  .1الأرباح
عبارة عن عمل قانوني یلتزم بمقتضاه شخص یسمى المكتتب  الاكتتاب بشكل عام هوو 

بشراء سهم أو أكثر من أسهم الشركة، ویلتزم في مقابل ذلك بدفع القیمة الاسمیة لتلك الأسهم 
، أو هو 2في المواعید وبالنسب المحددة، لیصبح مساهما فیها بعد إكمال إجراءات التأسیس

ول الشركة المستقبلیة عن طریق تعهده بشراء عبارة عن إعلان المكتتب عن رغبته في دخ
  .عدد من أسهم الشركة المطروحة على الجمهور لاقتنائها

  وینقسم الاكتتاب بدوره إلى نوعین، وذلك تماشیا مع طرق تأسیس شركة المساهمة
المؤسسون إلى الاكتتاب العام وذلك  أركة باللجوء العلني للادخار، یلجففي حالة تأسیس الش

هم الشركة أمام الجمهور، أي دعوة الجمهور للانضمام إلى الشركة وذلك من خلال بطرح أس

                                                             
، جامعة بن ماجستیرعثمان لعور، الاكتتاب في أسهم الشركات المساهمة في التشریعین الجزائري والفرنسي، رسالة  1

  ).غیر منشورة(،4، ص2005/2006 السنة الجامعیة الجزائر، ،عكنون

القادر حمر العین، النظام القانوني لتأسیس شركة المساهمة، دون طبعة، دار الجامعة الجدیدة للنشر، مصر،  عبد 2
  .3ص، 2013
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شراء عدد معین من الأسهم المطروحة، بهدف تجمیع رأسمالها المحدد قانونا، أما في حالة 
  المؤسسون إلى الاكتتاب المغلق ألجوء علني للادخار، فعادة ما یلجتأسیس الشركة بدون 

صر على مؤسسي الشركة فقط أو بین المؤسسین وغیرهم من وهو الاكتتاب الذي یقت
، وما یبرر هذا النوع من الاكتتاب عادة هو رغبة المؤسسین في تأسیس الأصدقاء والأقارب

  .الشركة دون اللجوء إلى أشخاص غرباء
سعى له ی ذيرأس المال هو الهدف الأساسي ال وعلیه یمكن القول أن تجمیع      

، ولا یمكن تحقیق ذلك، إلا عن طریق إتباع أمام الجمهور سهمالأ من خلال طرح ینالمؤسس
طریق منظم ودقیق، والمتمثل في أسلوب الاكتتاب، وفي مقام ذلك یعتبر الاكتتاب الحجر 

قد و  ،1الأساسي في تجمیع رأسمال الشركة عند التأسیس، والوسیلة المباشرة لزیادة رأسمالها
الأنظمة القانونیة إلى تنظیم هذه العملیة من خلال أحكام القانون عمد المشرع كمختلف 

وبعض المراسیم التنظیمیة، وذلك بتبیان مختلف الأحكام والإجراءات المتعلقة بهذه   التجاري
  .العملیة

، وبالضبط في القسم التجاري وقد نص المشرع على أحكام الاكتتاب العام في التقنین
تحت  599إلى  595ن الكتاب الخامس، وذلك في المواد من من الفصل الثالث م الثاني
، في حین تم النص على أحكام الاكتتاب المغلق "التأسیس باللجوء العلني للادخار" عنوان

    ینــــــأیضا في القسم الثاني من الفصل الثالث من الكتاب الخامس، وذلك في المادت
رقم  ، إضافة إلى المرسوم"لني للادخارالتأسیس دون اللجوء الع" تحت عنوان 606  -605
95- 4382.  

                                                             
ر تخصص قانون تلنیل شهادة الماس تكمیلیة عبیر رحیم، النظام القانوني للاكتتاب في رأسمال شركة المساهمة، مذكرة 1

، 3، ص2015/2016 السنة الجامعیة جامعة العربي بن مهیدي أم البواقي،أعمال، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، 
oeb.dz-.univbib//https:  

، یتضمن تطبیق أحكام القانون التجاري المتعلقة بشركات 23/12/1995، مؤرخ في 438- 95تنفیذي رقم  مرسوم 2
  .24/12/1995، المؤرخ في 80المساهمة والتجمعات، الجریدة الرسمیة عدد 
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في رأسمال شركة المساهمة هو الطریقة  الاكتتاب وتكمن أهمیة الموضوع في أن
على جمع رؤوس أموال من الشركات الأصلح والأقدر  الوحیدة لتحصیل رأسمالها، بصفتها

 میادینال مختلف حاجة الدول لها عموما والجزائر خصوصا، قصد استثمارها فيكبیرة، و 
، وخلق فرص العمل مما یساهم في تقلیل الاقتصادیة وتحقیق التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة

فمرحلة الاكتتاب في رأسمالها هي مرحلة جد حساسة ومهمة في تكوین الشركة  نسبة البطالة،
في وتجمیع رأسمالها، ونجاحها یعتبر من نجاح الشركة، ضف إلى ذلك مساهمة الاكتتاب 

استبعاد فكرة اكتناز رأسمال الشركة في ید أفراد محددین، مما یؤدي إلى توسیع قاعدة 
  .1المستثمرین، فهو یعبر عن مبدأ عام وهو الدیمقراطیة المالیة

، فإن من أهداف هذه الدراسة التعریف بالاكتتاب وتنمیة الوعي لدى الفرد ومن هنا      
في تكوین شركات المساهمة وأثر ذلك على  الوطني بقیمة الاكتتاب ومدى مساهمته

جراءاتها وتبسیطها لكل الأشخاص  الاقتصاد الوطني، أیضا تبیان مراحل هذه العملیة وإ
الراغبین في تأسیس شركات المساهمة أو الاكتتاب بأسهمها، وذلك بقصد تجنب الأخطاء أو 

  .قیام المسؤولیة القانونیة بحقهم إلى المخالفات التي تؤدي
ن تتجلى أسباب اختیار الموضوع في أسباب ذاتیة نذكر منها المیل لمادة القانو و       

، أما الأسباب الموضوعیة فنذكر منها الرغبة في التجاریة التجاري وبالضبط مقیاس الشركات
معرفة مدى مواكبة المشرع لبقیة التشریعات المقارنة خاصة العربیة منها في وضع القواعد 

متعلقة بالاكتتاب، أیضا أهمیة هذا الموضوع بالنسبة للحیاة الاقتصادیة للدولة، القانونیة ال
والعمل على تشجیع تأسیس شركات المساهمة والاكتتاب في أسهمها واستقطاب بذلك أكبر 

  .شریحة من أفراد المجتمع للادخار فیها
   موضوع الاكتتاب في رأسمال شركة المساهمة وقیمته القانونیة والاقتصادیة طبیعة

خاصة الاكتتاب العام، كونه أخذ حصة الأسد في القانون التجاري مقارنة مع الاكتتاب 

                                                             
  .4ص مرجع سابق، عثمان لعور، 1
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علیها وذلك من خلال طرح  فالتعرف على هذه العملیة، والوقو  تقتضي محاولةالمغلق، 
   :التساؤل التالي

في رأسمال شركة  لنصوص القانونیة الحالیة لتنظیم عملیة الاكتتابما مدى كفایة ا
  المساهمة؟

  :وللإجابة عن هذا التساؤل تم الاعتماد على المناهج الآتیة
 .المنهج الوصفي وذلك من خلال شرح مختلف مراحل عملیة الاكتتاب  -
أحكام القانون التجاري المتعلقة بالاكتتاب في شركة  مقارنةالمنهج المقارن من خلال  -

 .المساهمة مع تلك الواردة في تشریعات أخرى مقارنة
 .المنهج التحلیلي وذلك من خلال تحلیل بعض النصوص القانونیة المتعلقة بالاكتتاب -

  :استدعت تقسیم الموضوع إلى فصلین تساؤلوالإجابة على ال      
المبحث   عملیة الاكتتاب، والذي بدوره ینقسم إلى مبحثین شروطالفصل الأول یتضمن  -

الشروط الاكتتاب، والمبحث الثاني بعنوان  ل بعنوان الشروط الموضوعیة لصحةالأو 
   .بالاكتتا الإجرائیة لعملیة

 حقوق والتزاماتآثار عملیة الاكتتاب، المبحث الأول منه تضمن صل الثاني یتضمن فلا -
  ملتشإتتاب، أما المبحث الثاني فقد وذلك في حالة نجاح عملیة الاك ؤسسینلمكتتبین والما

  . المسؤولیة القانونیة كنوع من الآثار المترتبة عن مخالفة قواعد الاكتتابعلى 
  
  

     
          

     
 



 

 

  

  

  
  

  
  

  

   
    

  

  

 

  

  
  
  

  : الفصل الأول
 شروط عملیة الاكتتاب
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تعتبر شركة المساهمة أداة قانونیة واقتصادیة تسعى لتطویر الاقتصاد الوطني لمختلف    
وبناء على هذه الأهمیة التي بلغتها شركة المساهمة في مختلف الأنظمة الاقتصادیة  الدول،

  .عملت هذه الأخیرة على تنظیم وتقنین حیاة شركة المساهمة وبالأخص مرحلة تأسیسها
نواتها باعتباره  ولعل أهم مرحلة في عملیة تأسیس شركة المساهمة هو تكوین رأسمالها   

وعلیه فإن مرحلة الاكتتاب في  إلا عن طریق الاكتتاب فیه، تجمیعه والذي لا یتم الصلبة،
الأمر الذي دفع بمختلف  المساهمة تعد أهم مرحلة لتأسیس الشركة،رأس مال شركة 

جراءات قانونیة  التشریعات ومن بینها المشرع الجزائري إلى وضع أحكام تتضمن شروط وإ
  .تنظم الإجراءات التأسیسیة الخاصة بمرحلة الاكتتاب في رأسمال شركة المساهمة

لا بد من مراعاة جملة من  المساهمةحا في رأسمال شركة وحتى یعد الاكتتاب صحی   
 ). المبحث الثاني( والشروط الإجرائیة) المبحث الأول(الموضوعیة  الشروط
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 :كتتابالشروط الموضوعیة لصحة الا  - المبحث الأول
ممارسة  والانطلاق في بالنظر إلى أهمیة عملیة الاكتتاب في تأسیس شركة المساهمة    

نشاطها فإن التشریعات المختلفة لم تترك تنظیمها لمطلق إرادة المؤسسین بل أخضعتها 
لأحكام قانونیة آمرة حددت من خلالها شروط صحته وجعلت منها نوعین شروط 

  ).المطلب الثاني(وأخرى خاصة) المطلب الأول(عامة
  :للاكتتاب لعامةاالشروط الموضوعیة  -المطلب الأول

قد الاكتتاب لا بد من توافر الشروط الموضوعیة العامة المنصوص علیها في لصحة ع   
  .)ثالثا(والسبب )ثانیا(المحل) أولا(القانون المدني والمتمثلة في التراضي

  :بین طرفي عملیة الاكتتاب  التراضي -الفرع الأول
من  قید التأسیس الاكتتاب في الشخص المكتتب من جهة والشركة عملیة طرفيتمثل ی   

جهة أخرى فالمكتتب الطرف الأول هو الشخص الذي یعلن رغبته في الانضمام إلى الشركة 
، أما كونة لرأسمال الشركة عند تأسیسهابشراء عدد من الأسهم المعروضة للاكتتاب والم

لطرفین حتى وبالتالي یتوجب توافر إیجاب وقبول من ا ،1نیالطرف الثاني یتمثل في المؤسس
فإذا اختار الشخص أن یكون مكتتبا یلزم علیه  ،صحیحة وقانونیةتكون عملیة الاكتتاب 

وأول  علیه من طرف مؤسسي شركة المساهمة،التعبیر عن إرادته لقبول الإیجاب المعروض 
  .ما یشترط في هذا القبول هو أن یكون مطابقا للإیجاب حتى یكون الاكتتاب صحیحا

إذ أن ، یكون قبول المكتتب صریحا للإیجاب الصادر عن المؤسسینوعلیه یتوجب أن 
إذ أن الطریقة الوحیدة  أن تجعل الاكتتاب نهائیا وحاسما، إرادة المكتتب هي التي من شأنها

                                                             
شهادة دكتوراه العلوم في  أطروحة مقدمة لنیل، المساهمة وفقا للتشریع الجزائري زیادة رأسمال شركةر، عبد السلام زعرو  1

، الجزائر، السنة الجامعیة جامعة محمد خیضر بسكرة، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، تخصص قانون أعمال، الحقوق
  :thesis.univ-biskra.dz//http، 195ص، 2018/2019
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ا یكون الاكتتاب غیر مرتب التي تصلح أن تكون إیجابا في الاكتتاب هي الكتابة وبدونه
  .1القانونیةلآثاره 
إلى جانب ذلك یجب أن یتوافر لدى المكتتب الرضا الخالي من عیوب الإرادة    

بحیث الاستغلال،  الإكراه، التدلیس، القانون المدني وهي أربعة الغلط، والمنظمة على مستوى
  .2مدنيمن القانون ال 91إلى  81في المواد من  نص علیها المشرع

ومن بین العیوب التي یشهدها الواقع في مجال الاكتتاب استعمال المؤسسون الحیلة    
ا نادرا الوقوع في مجال أما الإكراه والغلط فهم ،كتتابات صوریةوالخداع عن طریق القیام با

  .3عدا حالة الغلط في الاكتتاب عند إصدار السندات اعتقادا أنها أسهمام الاكتتاب،
المكتتبون من ذوي  اب صحیحا إلا إذا كان الشركاء أوالاكتت یكون عقد الشركة أو لاو   

  .، والتي تعتبر شرط من شروط صحة التراضيالأهلیة للتعاقد
التي یتخذها  وتختلف الأهلیة المشترطة لإبرام العقد باختلاف أنواع الشركات والصفة   

  .إن تمت عملیة الاكتتاب المكتتب كشریك فیها،
اكتساب  إلى فالنسبة لشركة المساهمة لا یؤدي الانضمام إلیها والاكتتاب في أسهمها   

 ریكا أوالوصي أن یدخل باسم القاصر ش یستطیع الولي أو لذلك، الشریك لصفة التاجر
لتجارة ولا أهلیة إذ أن الاشتراك فیها لا یتطلب أهلیة ممارسة ا مساهما في شركة المساهمة،

                                                             
رسالة ماجستیر مقدمة استكمالا ) دراسة مقارنة(للاكتتاب في شركة المساهمة العامةالنظام القانوني ، ضاري الواوان 1

، الأردن، السنة الجامعیة جامعة الشرق الأوسط، كلیة القانون،ل على درجة الماجستیر في القانونلمتطلبات الحصو 
  :meu.edu.jo//http، 33صــــــ  32ص، 2010/2011

، المؤرخ بتاریخ 78، یتضمن أحكام القانون المدني، الجریدة الرسمیة عدد 26/09/1975، مؤرخ في 58- 75رقم  أمر 2
  ).معدل ومتمم(، 30/09/1975

  .195ص، مرجع سابق، عبد السلام زعرور 3
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الوصي أن یوظف أموال القاصر في أسهم شركة  أو فیجوز للولي التصرف الكاملة،
  .1في كل ذمته المالیة عن دیون الشركة كون الشریك فیها لا یعتبر مسؤولا المساهمة

وقد یكون المكتتب في رأسمال شركة المساهمة شخصا طبیعیا كما قد یكون شخصا    
معنویا كالشركات والجمعیات بحیث یمثل الشخص الاعتباري مدیره المفوض أو أي شخص 

كما یجوز أیضا للشخص الطبیعي نه یخول له الاكتتاب لحساب موكله، آخر یكون وكیلا ع
وللتعبیر عن هذه الإرادة لا بد من صدورها  اب لحسابه،خصا آخر للقیام بالاكتتأن یوكل ش

  .2لازمة لإجراء التصرفات القانونیةعن شخص له الأهلیة ال
كل شخص بلغ سن الرشد  :"فإن 40وبالضبط المادة  ،وامتثالا لأحكام القانون المدني   

الرشد  متمتعا بقواه العقلیة، ولم یحجر علیه، یكون كامل الأهلیة لمباشرة حقوقه وسن
  ".سنة كاملة) 19(تسعة عشر

غ سن الرشد المقدر یستوجب بلو كتتاب في أسهم شركة المساهمة عامة فإن الاوكقاعدة    
  .لتمتع بكامل القوى العقلیة لمباشرة ذلكوا سنة كاملة، 19ب

اهمة باعتبارها من إلا أن هذه القاعدة لا تنطبق على الاكتتاب في رأسمال شركة المس   
بحیث لا یسأل الشریك فیها عن دیون الشركة ومسؤولیته مسؤولیة محدودة شركات الأموال، 

یجوز للقاصر أن یكتتب  وعلیه ما قدمه من الحصص،ه من الأسهم أو في حدود ما اكتتب فی
  .3، عن طریق ممثله القانونيفي أسهم شركة المساهمة

                                                             
، لبنان، یةقالحقو منشورات الحلبي ، الطبعة الثالثة، )الأحكام العامة للشركة(التجاریةموسوعة الشركات ، إلیاس ناصیف1 

  .93صـــــ  92ص، 2008
دار الثقافة للنشر ولى، الطبعة الأ، )دراسة مقارنة(الأحكام العامة والخاصة لتجاریةالشركات ا، فوزي محمد سامي 2

  .327ص، 2006، الأردن، والتوزیع
 مجلة الدراسات القانونیة، "الجزائريعقد الشركة في التشریع جزاء تخلف أركان "، أمال بوهنتالة، میلود بن عبد العزیز 3

، 185ص،  2017عمار ثلیجي الأغواط، الجزائر، جامعة كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة،  ،05العدد، 01مجلد، والسیاسیة
www.asjp.cerist.dz//https:   
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  :الاكتتاب محل -الثانيالفرع 
یتمثل محل الاكتتاب في تخصیص الأسهم التي تصدرها شركة المساهمة للمكتتب       

ودفع قیمة تلك الأسهم من طرف المكتتب مقابل  عینیة، مكن أن تكون أسهم نقدیة أووالتي ی
لى مثل الحصول ع حمله الالتزامات التي تترتب علیه،حصوله على الحقوق التي تخول له وت

ب على هذه الأنواع من الأسهم ویجب أن یقتصر محل الاكتتا لإدارة،الأرباح والمشاركة في ا
فلا تشمل مثلا سندات القرض لأنها لا تمنح لأصحابها نفس الحقوق والواجبات التي فقط، 

  .1تمنح لأصحاب السهم
یص الأسهم المطلوبة الاكتتاب یتحقق بالتزام المؤسسین بتخص عملیةوعلیه فإن محل    

جموع القیمة الاسمیة لتلك المقابل التزام المكتتب یتمثل في دفع م وفي من المكتتبین،
  .2محل عقد الاكتتاب بعدد الأسهم الموزعة وقیمتها الاسمیة المقدرة بالنقد یتحققف ،الأسهم
ي القانون المدن من 96إلى  92المواد وتطبیقا للأحكام العامة المنصوص علیها في   

  :هي فإن شروط المحل
الاكتتاب وذلك من حیث  عملیةوهو شرط محقق في : روعیة المحل وقابلیة التعامل فیهمش -

، وذلك في الحالة الذي یكون فیها غرض الشركة تخصیص الأسهم، ومن حیث قیمتها النقدیة
  .3مشروعا، أي أن مشروعیة محل الاكتتاب مقترنة بمشروعیة سبب قیام الشركة

من القانون  92/1وذلك امتثالا لنص المادة : الوجودممكن  أن یكون المحل موجودا أو -
، فمحل التزام المكتتب في عقد "الالتزام شیئا مستقبلیا ومحققا یجوز أن یكون محل "المدني

الاكتتاب هو قیمة الأسهم النقدیة، وتكون موجودة في حدها الأدنى في التشریع الجزائري 
هم، أما محل التزام المؤسسین فیتمثل في على الأقل من قیمة الأس) 1/4(والمقدرة بالربع

                                                             
  .196ص، مرجع سابق، عبد السلام زعرور 1
، 1998 ،الأردن، مكتبة الثقافة للنشر والتوزیع، شركة المساهمةلاكتتاب في رأسمال ا، عباس مرزوق فلیح العبیدي 2

  .157ص
  .41عثمان لعور، مرجع سابق، ص 3
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في المستقبل، كون توزیع  تخصیص عدد الأسهم المكتتب بها، والتي تكون ممكنة الوجود
 تم عند الانتهاء من الاكتتاب، فلا یكون لمحل التزام المؤسسین وجود إلا بنجاحالأسهم ی
  .1الاكتتاب

یتوجب تعیین المحل عند الاكتتاب، بغرض تعیین  :ون المحل معینا أو قابلا للتعیینأن یك -
الاكتتاب  عملیةعن طریق تعیین عدد الأسهم باعتبارها محل  وذلكحقوق والتزامات أطرافه، 

، وذلك من خلال ذكر أرقام محل بالنوع أو بالذاتالتطبیقا للقاعدة التي تقضي بتعیین 
 .2الأسهم المكتتب بها في بطاقة الاكتتاب

  :السبب في عملیة الاكتتاب  -الثالثالفرع 
تزم الوصول إلیه من الاكتتاب أنه الغرض المباشر الذي یقصد المل الأصل في سبب   

  .3نعقادهقد الاكتتاب الباعث على تكوینه واوبذلك یقصد بالسبب في ع وراء التزامه،
لنص الاكتتاب هو ركن یفترض وجوده ومشروعیته طبقا  عملیةفالسبب في  وعلیه   
في  كون الأصل في سبب التزام المؤسسین هو رغبتهم ،4من القانون المدني 98/1المادة 

أما سبب التزام المكتتب فیعود إلى رغبته في الاستمرار في  تأسیس الشركة وتحقیق الأرباح،
فالقاسم المشترك بین المؤسسین  واله فیها،إضافة إلى استثمار أم ،إجراءات تأسیس الشركة

ن غایة تحقیق الربح هي هو الرغبة في تأسیس الشركة وتحقیق الأرباح ولا شك أوالمكتتبین 
  .5عة في جمیع الأحوالغایة مشرو 

إلا أنه یمكن تصور حالة من الحالات یكون فیها سبب الاكتتاب غیر مشروع كأن یتم    
ى ة شركة أخر الاكتتاب في رأسمال شركة مساهمة لا تهدف إلى تحقیق الربح بل إلى منافس

                                                             
  .42ص مرجع سابق، ،ورعثمان لع 1
  .43مرجع نفسه، ص 2
، 2005ان، لبن، شورات الحلبي الحقوقیةمن، الطبعة الأولى، الشركات التجاریة، محمد فرید العریني، محمد السید الفقي 3

  .28ص
  ".ل التزام مفترض أن له سببا مشروعا ما لم یقم الدلیل على غیر ذلكك" من القانون المدني 98/1المادة  4
  .33ص، مرجع سابق، عبیر رحیم 5
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فیكون السبب هنا غیر مشروع وباطلا بطلانا مطلقا لأن السبب  من أجل القضاء علیها،
                 من  97في ذلك المادة  وتنص ،1هو نیة تقاسم الأرباح لمفترض في الاكتتابالأصلي وا

إذا التزم المتعاقد لسبب غیر مشروع أو لسبب مخالف للنظام :" القانون المدني على أنه
 ".العام وللآداب كان العقد باطلا

  :الشروط الموضوعیة الخاصة للاكتتاب - المطلب الثاني
فلا بد من  لا یكفي توافر الشروط الموضوعیة العامة للاكتتاب حتى یكون صحیحا،   

الفرع (من حیث ضرورة الاكتتاب في رأس المال كاملا توافر الشروط الموضوعیة الخاصة،
) الفرع الثالث(جدیة الاكتتاب ،)الفرع الثاني(الرجوع عن الاكتتابوعدم جواز  ،)الأول

  ).الفرع الرابع(وصدوره عن سبعة أشخاص على الأقل
  :كتتاب في رأس المال كاملاوجوب الا  -الفرع الأول

 الأساسيضرورة تغطیة الاكتتاب لأسهم الشركة التي یغطي رأسمالها  الشرط یراد بهذا 
یجب أن یكتتب رأس المال " ،يمن القانون التجار  596في نص المادة جاء وهذا ما 

  ". ...بكامله
بحیث لا تؤسس  اشترط المشرع ضرورة تغطیة كل الأسهم المطروحة للاكتتاب،   

  .الشركة إلا إذا كان رأس مالها مكتتبا فیه بالكامل
المشرع على حمایة ، إلى حرص اشتراط الاكتتاب بكامل رأس المال تعود من الغایةو    

فإذا أسست الشركة بأقل من رأس المال المطلوب تعذر علیها  الشركة ودائنیها والشركاء،
ولا یقع ذلك مجردا من الأثر  استغلال مشروعها وتحقیق الغرض الذي قامت من أجله،

                                                             
أسامة نائل المحیسن، الوجیز في الشركات التجاریة والإفلاس، الطبعة الأولى، دار الثقافة للنشر والتوزیع، الأردن،  1

  .34، ص2008
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بالنسبة لجمهور المكتتبین اللذین یتعرضون في حالة فشل المشروع لضیاع أموالهم وخیبة 
   .1همآمال

إذ أن رأسمالها هو  دائني الشركة،لغش یعتبر بمثابة  رأس المالبكامل عدم الاكتتاب ف
ذا ما احتاجوا للتنفیذ على أموالها لم یجدوا الضمان الذي اعتمدوا  الضمان الوحید لهم، وإ

  .2علیه
وجوب أن یبلغ رأس مال شركة  قد نص على نجد أن المشرعوفي ضوء ذلك     

 "اللجوء العلني للادخار "دینار جزائري في حالة الاكتتاب العام )5(المساهمة خمسة ملایین
فیجب أن یبلغ رأس مال الشركة  ،"دون اللجوء العلني للادخار "أما في حالة الاكتتاب المغلق

الأسهم الكافیة والاكتتاب وبالتالي یتوجب على المؤسسین طرح  جزائري، )1(ملیون دینار
  .3فیها من أجل تغطیة رأس المال المحدد قانونا

بل یجب على  من جهة أخرى لا یكفي أن یتم الاكتتاب في رأس مال الشركة بكامله،   
على الأقل من القیمة الاسمیة للأسهم ) 1/4(الربع نسبة كل مكتتب أن یدفع عند الاكتتاب

بهدف منع الاكتتابات الصوریة من جهة، وضمان حصول الشركة على الأموال  النقدیة
  .4مشروعها وبدایة نشاطها الكافیة لتمویل

والوفاء بكامل رأس  فرق بین الاكتتاب بكامل رأس المال، أن ثمة والجدیر بالذكر   
فالاكتتاب یعبر عن  ،الوفاء به بالكامل وجوب لا یعني الاكتتاب في كل رأس المالف  المال،
أما الوفاء بقیمة السهم فهو  فیها، للشركة والتقید بالتزامات المساهم بالانضمامالمكتتب  رغبة 

                                                             
بن  جامعة، لیة الحقوقك، ادة الماجستیر فرع قانون الأعمالمذكرة لنیل شه، شركة الرأسمال الاستثماري، بوحناش فدوى 1

   :http//194.83.98193.، 28، ص2012/ 2011السنة الجامعیة  ،1ائرالجز  یوسف بن خدة
  .11مرجع سابق،  ص عبد القادر حمر العین، 2
  .التجاريلقانون امن  594/1نظر المادة أ 3
  .من القانون التجاري 596أنظر المادة  4
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تنفیذ الالتزام الذي یترتب في ذمة المكتتب نتیجة اشتراكه في الشركة ولا یعتبر شرطا لصحة 
   .1الاكتتاب ولا من مستلزماته

  :على القاعدة القاضیة بوجوب الاكتتاب بكامل رأس المال نتیجتین رتبوی   
انطلاقا من قاعدة تقسیم رأس مال   :عدم جواز إصدار أسهم بأقل من قیمتها الاسمیة -

مبلغا مالیا  فع أن ید على كل مكتتب فإنه یتعین شركة المساهمة إلى أسهم متساویة القیمة،
وفي حالة وقوع الاكتتاب بكامل  ،سهم التي اكتتب بهایعادل القیمة الاسمیة للسهم أو الأ

  .2نكون أمام اكتتاب تام لرأس المال القیمة الاسمیة لهذه الأسهم،
وهذا ما یسمى بالاكتتاب الجزئي فقاعدة  :عدم جواز الاكتتاب فقط بجزء من رأس المال -

فإذا  مخالفتها،لا یجوز الاتفاق على  وجوب الاكتتاب في رأس المال بكامله جاءت آمرة،
قرار صحة التأسیس بالإجماع، على  حاول المكتتبون الاكتتاب في جزء من رأس المال وإ

لما له من أثر سلبي على دائني  فإن الاتفاق یقع باطلا، هذا الاكتتاب الجزئي، أساس
ومن جهة أخرى یؤثر ذلك  والذي یمثل رأس المال الضمان الوحید لهم من جهة، الشركة،

 .3الاكتتاب بكامل رأس المال بقواعد قانونیة تدعوا إلى وجوب الشركة المنظمةعلى مركز 
  :عدم جواز الرجوع في الاكتتاب -الفرع الثاني

 أو ناجزا غیر مقرون بأجل عدول عنه،یقصد به أن یكون الاكتتاب بصورة قطعیة لا    
مع بقاء الاكتتاب وقع الشرط باطلا  على شرط، فإذا كان الاكتتاب معلقعلى شرط،  امعلق

ذا كان مضافا لأجل بطل الأجل وكان الاكتتاب فوریا ،صحیحا وألزم المكتتب به ومفاد  ،وإ
ومثال  ،ذلك أن التحفظات التي یبدیها المكتتب وقت توقیعه على وثیقة الاكتتاب لا قیمة لها

 أو، ذلك أن یكتتب شخص في عدد كبیر من الأسهم على أن یعین عضوا بمجلس الإدارة

                                                             
  .28فدوى بوحناش، مرجع سابق، ص   1

، الجزء السابع، الطبعة الثانیة، منشورات الحلبي )تأسیس الشركة المغفلة( إلیاس ناصیف، موسوعة الشركات التجاریة،2 
  .250، ص2008الحقوقیة، لبنان، 

  .52ص مرجع سابق، عبد القادر حمر العین، 3
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لة تبطل هذه ففي هذه الحا أن یعلق اكتتابه على شرط تغطیة بقیة الأسهم المطروحة،
  .1ویصح الاكتتاب التحفظات وحدها،

ولكن غالبیة الفقه والقضاء اعتبر الشرط  في نصوصه إلى هذا الحكم، لم یشر المشرع    
الاكتتاب یؤدي إلى  عملیةكما أن وضع مثل هذه الشروط في  باطلا والاكتتاب صحیحا،

الأمر الذي یترتب عنه عدم الاكتتاب الكلي  تخلف بعض المكتتبین عن تسدید قیمة أسهمهم،
ویؤدي إلى تأخیر تنفیذ المكتتب لالتزاماته المالیة إلى حین تحقق الشرط  لرأس مال الشركة،

التمییز بین كما یؤدي إلى  حرمان الشركة من الأموال لممارسة نشاطها، ومن ثم والأجل،
  .2مختلف المراكز القانونیة للمكتتبین

والعلة في تطلب هذا الشرط، هي أن تأسیس شركة المساهمة لا یكون صحیحا، إلا إذا    
اكتتب في رأس المال بأكمله، والاكتتاب على شرط أو إضافته إلى أجل من شأنه أن یؤدي 

فإن هذا الشرط ما هو، إلا نتیجة  إلى تخلف بعض المكتتبین وتخلصهم من التزاماتهم، وعلیه
  . 3منطقیة وحتمیة لشرط الاكتتاب بكامل رأس المال

  :جدیة الاكتتاب -الفرع الثالث
 ع قیمة الأسهم و الانضمام بمعنى أن یقصد المكتتب من وراء اكتتابه الالتزام حقا بدف   

منع  یكمن في الهدف من تطلب هذا الشرطتحمل الأعباء الناجمة عن ذلك و و  للشركة
فمن  هو الضمان العام للدائنین،على أساس أن رأسمال الشركة  الاكتتابات الصوریة
باستبعاد كل أشكال الاكتتاب  هذا الضمان حقیقیا لا وهمیا ویتحقق ذلك الضروري أن یكون

  .4الصوري التي توهم بتغطیة كل الأسهم المطروحة للاكتتاب
                                                             

ـــــ  48ص دون سنة نشر، لبنان، الدار الجامعیة للطباعة والنشر، ،)الأموال كاتشر (القانون التجاري فرید العریني،محمد  1
  .49ص

  .198ص مرجع سابق،، رعبد السلام زعرو  2
، دار المطبوعات )الأعمال التجاریة، التجار، الشركات التجاریة(علي البارودي، محمد السید الفقي، القانون التجاري 3

  .215، ص1999، الجامعیة، مصر
  .215محمد السید الفقي، محمد فرید العریني، مرجع سابق، ص 4
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الاكتتاب من عدمه من صلة القرابة أو  یمكن للقاضي أن یستشف مدى جدیةو    
  .1مثلا أومن إعسار المكتتب مؤسسین،الصداقة التي تربط المكتتب بأحد ال

أي یقصد منه الانضمام إلى الشركة والإیفاء  وعلیه یتوجب أن یكون الاكتتاب جدیا،   
وذلك تحت لذلك یحظر الاكتتاب الوهمي أو بأسماء وهمیة  ،تزامات التي تترتب علیهبالال

  .2طائلة البطلان
  :صدور الاكتتاب من طرف سبعة أشخاص على الأقل -الفرع الرابع

 لایمكن أن یقل عدد الشركاء " :من القانون التجاري 592/2علیه المادة  ا تنصهذا م   
ین في شركة الأدنى من المساهمین أو المكتتب ویعتبر هذا هو الحد ،"أشخاص )7(عن سبعة

فإذا توفر هذا العدد لا یهم بعد ذلك إذا كان المكتتب  للقانون الجزائري،المساهمة وفقا 
ة في أسهم شركة أخرى عند فلا وجود لأي مانع من اكتتاب شرك ،شخصا طبیعیا أو اعتباریا

وهذا ما یحدث عادة عندما تكون شركة قابضة تكتتب في أسهم شركة أخرى  التأسیس،
  .3مماثلة من حیث الغرض

یختلف في الحالة التي تكون فیها شركة المساهمة ذات رأسمال عمومي،  إلا أن الأمر
بحیث تعفى الشركات ذات رؤوس الأموال العمومیة من هذا الشرط وفقا لنص المادة 

592/34.  
  
  
  

                                                             
  .49ص، مرجع سابقي، فرید العرین محمد 1

 الثقافة للنشر دار، الطبعة السادسة، )دراسة مقارنة(الأحكام العامة والخاصة، جاریةالت الشركات، ي محمد ساميفوز 2 
  .330ص، 2012، الأردن، والتوزیع

  .36ص، مرجع سابق، عبیر رحیم 3
أعلاه على الشركات ذات رؤوس أموال  2ولا یطبق الشرط المذكور في المقطع " من القانون التجاري 592/3المادة  4

  ".عمومیة
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  :الشروط الإجرائیة لعملیة الاكتتاب - المبحث الثاني
المشرع الجزائري ألزم  ،أجل ضمان سلامة عملیة الاكتتاب وسیرها بشكل صحیح من   

 التي تسعى إلى طرح أسهمها للاكتتاب فیها ،شركات المساهمة ،كبقیة التشریعات المقارنة
وذلك بغرض المحافظة على حقوق  ،مجموعة من الإجراءات التنظیمیة بضرورة احترام
  .وسلامتها من العیوب هاومن جهة أخرى ضمان جدیة تكوین ،من جهة االمكتتبین بأسهم

 )المطلب الأول(ریعیة والتنظیمیةالإجراءات التش إذ ینبغي على المؤسسین مباشرة هذه   
لتنتهي في الأخیر إلى غلق عملیة الاكتتاب بانتهاء مدتها وما تسفر عنه من نتائج 

  .)المطلب الثاني(مختلفة
  :إجراءات عملیة الاكتتاب -المطلب الأول

لمؤسسي شركة المساهمة من إتباع لابد  ،من أجل عملیة اكتتاب قانونیة ومنظمة   
 الاكتتاب سواء تعلق ذلك بالاكتتاب العام أو ،لذلك الإجراءات التنظیمیة والتشریعیة اللازمة

قد خفف من إجراءات الاكتتاب  المشرع ولو أن  فلكل منهما إجراءات وجب إتباعها، ،المغلق
لأسهم وتداولها في سوق القیم طرح اتعلق بمقارنة مع الاكتتاب العام، كونه ی ،المغلق
  .على اعتبار أنها عملیة حساسة ولا بد من إحاطتها بالرعایة اللازمة ،المنقولة
الأول :یمكن القول أنها على نوعین ،مدتها الزمنیةوبتقصي هذه الإجراءات من حیث    

في الإجراءات فیتمثل أما النوع الثاني  ،)الفرع الأول(هي الإجراءات السابقة لعملیة الاكتتاب
  .)الفرع الثاني( المقترنة بعملیة الاكتتاب

  :السابقة لعملیة الاكتتابالإجراءات  -الفرع الأول
علان )أولا(وتشمل هذه الإجراءات وجوب تحریر القانون الأساسي أمام الموثق ، وإ

 لإعلامیة الموجهة، وتأشیرة لجنة بورصة القیم المنقولة على المذكرة ا)ثانیا(الاكتتاب 
  ).رابعا(إعلان الاكتتاب في النشرة الرسمیة للإعلانات القانونیة نشر  ، و)ثالثا(للجمهور
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  :إیداع مشروع القانون الأساسي للشركة - أولا
تطبیقا لأحكام القانون التجاري، یقوم المؤسسون بجمیع أعمال التأسیس حسب    

على عاتق المؤسسین وقبل مباشرة عملیة الاكتتاب  یقع الكیفیات المحددة قانونا، وأول إجراء
  . 1في رأسمال الشركة هو إیداع مشروع القانون الأساسي للشركة

یحرر الموثق مشروع القانون " من القانون التجاري 595/1واستنادا لنص المادة    
الأساسي لشركة المساهمة بطلب من مؤسس أو أكثر وتودع نسخة من هذا العقد بالمركز 

  ". الوطني للسجل التجاري
ویقع على عاتق مؤسسي شركة المساهمة القیام بهذا الإجراء فقط في حالة اللجوء    

ء في حالة اللجوء للاكتتاب للاكتتاب العام، في حین تم إعفاء المؤسسین من هذا الإجرا
  .المغلق
ولعل الحكمة من اشتراط المشرع لهذا الإجراء تتمثل في اعتبار المشروع الأساسي    

للشركة بمثابة إعلام للجمهور عن حقیقة الشخص المعنوي المزعم خلقه، بحیث یتسنى لهم 
  . الاكتتاب في رأس ماله وهم على بینة من الأمر

على البیانات التفصیلیة المتعلقة بالشركة  قانون الأساسي للشركةالوینبغي أن یشتمل    
  :ومؤسسیها مثل

  .أسماء المؤسسین، مهنتهم، جنسیتهم، عناوینهم -
  .اسم الشركة، غرضها، مكان مركزها الرئیسي -
  .مقدار رأس مالها  والقدر المطروح منه على الاكتتاب العام -
  .الها، أنواعها، القیمة الاسمیة للسهمعدد الأسهم الممثلة لرأس المال، أشك -

  

                                                             
رسالة لنیل شهادة دكتوراه في العلوم ، حمایة الادخار المستثمر في القیم المنقولة في القانون الجزائري، فاتح آیت مولود 1

، 2012/ 2011، الجزائر، السنة الجامعیةجامعة مولود معمري تیزي وزو، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، تخصص قانون
   :www.ummto.dz//http، 35ص



كتتابأحكام الا                                                                              :الفصل الأول  
 

21 
 

وكل تعدیل لاحق یطرأ علیه لدى الموثق التابع  القانون الأساسيمع ضرورة أن یودع 
  .1له مركز الشركة الرئیسي

وعلیه یتوجب على المؤسسین احترام هذا الإجراء، ومنحه العنایة اللازمة، مع ضرورة    
  .الأساسي في شكل رسمي عن طریق الموثق التأكید على وجوب إبداع وتحریر القانون

من القانون التجاري، بحیث إذا افتقد الاكتتاب للشكل  595/03وعملا بنص المادة   
  .2، فإنه یقع باطلا)الكتابة الرسمیة(الرسمي

  إعلان الاكتتاب  - ثانیا
ن رغبتهم في یعبرون فیه ع علني من قبل المؤسسین اعترافعلان هو بمثابة الإ   
ثر ذلك بتقدیم المعلومات الضروریة والكافیة شركة المساهمة، فیقوم هؤلاء على إ تأسیس

   .للأشخاص الراغبین في شراء أسهم الشركة
ضرورة نشر إعلان ، أقر المشرع  كبقیة التشریعات المقارنة ولتحقیق هذه الغایة.

علیه المادة ا نصت تحت مسؤولیتهم وفق م ، بحیث ینبغي على المؤسسین تنظیمهالاكتتاب
  .3من القانون التجاري 595/2
ون إلى الاكتتاب العام بإعداد ؤ یلج قد ألزم المؤسسین الذین وعلیه نجد أن المشرع   

إعلان لهذا الاكتتاب، وهذا طبعا بعد الحصول على تأشیرة لجنة تنظیم ومراقبة عملیات 
یره المصري في هذا البورصة التي تم ذكرها سالفا، وقد سلك المشرع هنا نفس مسلك نظ

من اللائحة التنفیذیة  12الجانب، حیث یلزم المشرع المصري أیضا بذلك، بموجب المادة 

                                                             
  .68ص، مرجع سابق، عبد الغني حامد، لأسامة كام 1
وتودع  بطلب من مؤسس أو أكثر، یحرر الموثق القانون الأساسي لشركة المساهمة،"لقانون التجاريمن ا 595/03المادة 2

ولا یقبل أي اكتتاب إذا لم تحترم الإجراءات القانونیة المقررة في . ..قد بالمركز الوطني للسجل التجارينسخة من هذا الع
  ".المقطعین الأول والثاني أعلاه

  ".ینشر المؤسسون تحت مسؤولیتهم إعلانا حسب الشروط المحددة عن طریق التنظیم" من القانون التجاري 595/2المادة  3
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لا یجوز طرح أسهم الشركة :"لقانون الشركات في التشریع المصري التي نصت على أنه
   .1"للاكتتاب العام إلا بعد إقرار الهیئة لنشرة الاكتتاب التي توجه للجمهور في هذا الشأن

وبما أن إعلان الاكتتاب في طبیعته هو إعلان موجه للجمهور فإن غایته تكمن في   
التعریف بهذه الشركة ومشروعها لجمهور المكتتبین، ونظرا لأهمیته تلك ولكونه إجراء سابق 
على عملیة طرح أسهم الشركة للشراء، فلا بد لهذا الإعلان أن یتضمن البیانات والمعلومات 

أن تمنح لجمهور المكتتبین نظرة حقیقیة حول الشركة وتمكنهم بعد  التي من شأنها
الاضطلاع عن مضمونه من تقییم مشروعها ومدى كونه یستحق الاكتتاب في أسهمها من 

  .عدمه
  :بیانات الإعلان وحصرتها في  ،438-95من المرسوم 02وقد حددت المادة    

  .الأمرتسمیة الشركة تؤسس متبوعة برمزها إن اقتضى  -1
  .شكل الشركة -2
  .مبلغ رأسمال الشركة الذي یكتتب به -3
  .عنوان مقر الشركة -4
  .موضوع الشركة باختصار -5
  .مدة استمرار الشركة -6
  .تاریخ إیداع مشروع القانون الأساسي للشركة ومكانه -7
عدد الأسهم التي ستكتتب نقدا والمبلغ المستحق الدفع حینا الذي یتضمن علاوة  -8
  .لإصدار عند الاقتضاءا
القیمة الاسمیة للأسهم التي ستصدر، مع التمییز بین كل أصناف الأسهم عند  -9

  .الاقتضاء
وصف مختصر للحصص العینیة، وتقییمها الإجمالي، وكیفیة تسدیدها، مع ذكر  -10

  .الحالة المؤقتة لهذا التقییم وكیفیة تسدیدها
                                                             

  .644ص، 1999، مصر، النهضة العربیة، الجزء الثاني،  دار الشركات التجاریة، يبسمیحة القلیو  1
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  .مشروع القانون الأساسي لصالح كل شخص المنافع الخاصة المنصوص علیها في -11
  .شروط القبول في جمعیات المساهمین وممارسة حق التصویت -12
  .الشروط المتعلقة باعتماد التنازل لهم عن الأسهم عند الاقتضاء -13
  .الأحكام المتعلقة بتوزیع الفوائد وتكوین الاحتیاطات وتوزیع فائض التصفیة -14
قامته ا -15 لمهنیة، أو اسم الشركة ومقر البنك، أو أي مؤسسة مالیة أخرى اسم الموثق وإ

  . مؤهلة قانونا لاستلام الأموال الناتجة عن الاكتتاب
الأجل المفتوح للاكتتاب مع ذكر إمكانیة قفله مقدما في حالة حدوث الاكتتاب الكلي   -16

  .قبل انتهاء هذا الأجل
  .ومكان الاجتماعكیفیات استدعاء الجمعیة العامة التأسیسیة  -17

ثم یوقع المؤسسون على الإعلان مع ذكر ألقابهم وأسماءهم المستعملة وموطنهم    
  . 1وجنسیتهم

  : تأشیرة لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها - ثالثا
بحیث تتمثل مهمتها  ،102-93رقم هذه اللجنة بموجب المرسوم التشریعي أنشئت   

وبالتالي یتوجب على مؤسسي شركة ، المنقولة ومراقبتهاالأساسیة في تنظیم سوق القیم 
خطار هذه اللجنة من أجل الحصول على تأشیرة في حالة اللجوء للاكتتاب العام بإالمساهمة 

وهذا حسب  ،)مذكرة لإعلام الجمهور بالاكتتاب( اللجنة المتعلقة بالمذكرة الإعلامیة المنشورة
یجب على كل شركة أو  ":10-93التشریعي رقم  المرسوم من 41المادة  ت بهءما جا

                                                             
یتضمن تطبیق أحكام القانون التجاري المتعلقة بشركات المساهمة  ،438-95 المرسوم رقم من 2المادة أنظر  1

   .والتجمعات
، معدل 34قولة، الجریدة الرسمیة عدد ، یتعلق ببورصة القیم المن23/05/1993، مؤرخ في 10-93مرسوم تشریعي رقم  2
 ، معدل ومتمم14/01/1996، المؤرخ في 3، الجریدة الرسمیة عدد10/01/1996، مؤرخ في 10-96بالأمر متممو 

استدراك في (، 19/02/2003، المؤرخ في 11، الجریدة الرسمیة عدد17/02/2003المؤرخ في  04- 03بالقانون رقم 
، 2017دیسمبر  27مؤرخ في  ،11-17، متمم بالقانون رقم )07/05/2003، مؤرخ في 32الجریدة الرسمیة عدد 

  .28/12/2017، مؤرخ في 76، الجریدة الرسمیة عدد 2018یتضمن قانون المالیة لسنة 
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مؤسسة عمومیة تصدر قیما منقولة بالتجائها إلى التوفیر علنا أن تنشر قبل ذلك مذكرة 
الجمهور تتضمن البیانات الإجباریة المنصوص علیها في القانون التجاري كما  لإعلام

 عها المالي وتطورهایمكن للجنة  أن تطلب أي معلومات أخرى تتعلق بتنظیم الشركة ووض
  ."ویجب أن تؤشر اللجنة هذه المذكرة قبل نشرها

 ضاء إلى البیانات الواجب تعدیلهاتقوم اللجنة بدراسة مشروع المذكرة، وتشیر عند الاقت   
، كما یمكنها طلب إیضاح أو تبریر بخصوص أو المعلومات الإضافیة الواجب إدراجها فیها

  .المذكرةالمعلومات الواردة في مشروع 
وللجنة مهلة شهرین للرد إما بطلب معلومات إضافیة أو تعدیلات، أو منح تأشیرة    

أما في حالة عدم الاستجابة لطلب التعدیلات  ،المذكرة إذا كان الإخطار مستوفیا لشروطه
  .1وذلك خلال شهرین من تاریخ تقدیم الطلب ،فیكون للجنة الحق في رفض تأشیرة المذكرة

  :إعلان الاكتتابنشر  - رابعا
لا بد أن یكون إعلان الاكتتاب منشورا في النشرة الرسمیة للإعلانات القانونیة مرفوقا    

  .سالف الذكر 438-95بالبیانات المنصوص علیها في المرسوم رقم 
هناك ما یمنع المؤسسین بعد نشر الإعلان من القیام بأي عمل من أعمال  ولیس   

الدعایة للتعریف بالشركة وحمل الجمهور على الاكتتاب كتوزیع إعلانات أو نشرات دوریة أو 
  .خطابات موجهة لعموم الجمهور أو لعدد معین منهم بهدف حملهم على الاكتتاب

یكون مقیدا بجملة من الضوابط بحیث یمنع على غیر أن هذا الجواز أیضا، لا بد وأن    
المؤسسین إتیان أي عمل من الأعمال التي تهدف إلى تضلیل الجمهور أو إیهامهم من 
خلال القیام بتصرفات وخطابات كاذبة یكون الهدف منها تضلیل الجمهور وحمله على 

لا الاكتتاب عن طریق التضلیل والخداع، إذ ینبغي علیهم التحلي بقواعد ال نزاهة في ذلك وإ

                                                             
  .438- 95من المرسوم رقم  42نظر المادة أ 1
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تعرضوا للمسؤولیة عن كل تصرف غیر نزیه من شأنه تضلیل الجمهور والمساس 
  . 1بمصالحهم

الواضح أن المشرع قد ألزم المؤسسین بنشر الإعلان وتبیان البیانات والمعلومات التي    
حة یجب أن یحتویها، كما منح نوعا من الحریة للمؤسسین في جانب الدعایة والإشهار لمصل

الشركة، غیر أن التساؤل یبقى مطروحا بشأن الأثر المترتب عن إحداث تغیرات في بعض 
الوقائع المادیة أو الأعمال القانونیة المنصوص علیها تحدیدا في إعلان الاكتتاب، كقیام 

  .2المؤسسین بتغییر مركز الإدارة الرئیسي، أو تغییر موضوع الشركة
ذا كان القانون التجاري لم     یتناول مثل هذه الاحتمالات فإن نظام لجنة تنظیم عملیات وإ

 96/023من النظام رقم  10/1البورصة ومراقبتها قد تدخل في هذا الشأن، من خلال المادة 
في حالة حدوث تغییر هام، وبالمقارنة مع المعلومات المقدمة في المذكرة :" على أنه

  ".الإعلامیة والبیانعلى المذكرة الإعلامیة، یجب إدخال تعدیل 
إلى جانب هذه الشروط ینبغي أن تشیر الإعلانات المنشورة في الجرائد إلى نفس    

البیانات والمعلومات التي یتضمنها الإعلان في النشرة الرسمیة للإعلانات القانونیة بغیة 
  .4ضمان إعلام ملائم للأشخاص المدعوین للاكتتاب

  
  
  
  

                                                             
  .98، مرجع سابق، صعباس مرزوق فلیح العبیدي 1
  .39فاتح آیت مولود، مرجع سابق، ص 2
، یتعلق بالإعلام الواجب نشره من طرف الشركات التي تلجأ إلى علانیة 22/06/1996، مؤرخ في 02-96نظام رقم  3

، معدل ومتمم بالنظام 01/06/1997بتاریخ  المؤرخ، 36الادخار عند إصداره للقیم المنقولة، الجریدة الرسمیة عدد 
  .2005/ 27/03بتاریخ  مؤرخال، 22، الجریدة الرسمیة عدد 28/06/2004، مؤرخ في 04/01

  . 40، صمرجع سابق، فاتح آیت مولود 4
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  :المقترنة بعملیة الاكتتابالإجراءات  -لفرع الثانيا
وجب على المكتتبین  ،متى تم الاكتتاب بالأسهم المطروحة على الوجه المبین قانونا   

   .الوفاء بقیمة الأسهم التي اكتتبوا فیها
غیر ، والأصل أن یدفع المكتتب القیمة الاسمیة للسهم بكاملها بمجرد حصول الاكتتاب   

دورها إلى تنقسم ب عنهاوذلك لكون الأسهم الصادرة  في شركة المساهمة أن الأمر یختلف
مقارنة بنظیرتها ) أولا(بحیث تختلف طریقة الوفاء بالأسهم النقدیة أسهم نقدیة، وأسهم عینیة،

  ).ثانیا(العینیة
  :الوفاء بالأسهم النقدیة - أولا

الخوض في أحكام الأسهم النقدیة أثناء الاكتتاب في رأسمال شركة المساهمة  قبل   
   .هكذا نوع من الأسهم ان الطریقة التي یتم الاكتتاب بموجبها فيوجب تبی

على وجوب إثبات الاكتتاب  من القانون التجاري 597وأشار المشرع في نص المادة .
 تعد حسب الشروط المنصوص علیها في المرسوم ،1بالأسهم النقدیة عن طریق بطاقة اكتتاب

 المتعلق بتطبیق أحكام القانون التجاري المتعلقة بشركات المساهمة والتجمعات  95/438رقم
  .2نفس المرسوم تتوافر البطاقة على البیانات المنصوص علیها في ووجوب

زم من یرید في الأسهم النقدیة لا بد أن یفرغ في بطاقة اكتتاب ویل إذا فالاكتتاب  
الاكتتاب في أسهم الشركة بالتوقیع علیها مع ذكر الأسهم المكتتب بها والاحتفاظ بنسخة من 

  .3من طرف المكتتبین البطاقة

                                                             
یتم إثبات الاكتتاب بالأسهم النقدیة بموجب بطاقة اكتتاب تعد حسب الشروط المحددة " من القانون التجاري 597المادة  1

  ".عن طریق التنظیم
  .95/438من المرسوم  3نظر المادة أ 2
  .100عباس مرزوق، فلیح العبیدي، مرجع سابق، ص 3
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طرف سدیده من وللوفاء بالأسهم النقدیة وتنظیمها،لا بد من مقدار قانوني معین یتم ت   
 )3(المبالغ المدفوعة من طرف المكتتبین، إثبات )2(، كیفیة الوفاء بقیمة الأسهم)1(بینالمكتت

  ).4(یداعهاوإ 
  :المقدار القانوني لتسدید مبلغ الأسهم النقدیة -1

 )1/4(على وجوب دفع ما یساوي نسبة الربع من القانون التجاري 596المادة  تنص   
القیمة ولعل الحكمة من اشتراط المشرع لدفع هذه  ل من الأسهم النقدیة المكتتب بها،على الأق

منع الاكتتاب الصوري والمضاربة التي قد یلجأ إلیها بعض المكتتبین بعدد  یكمن أساسا في
توفیر الأموال اللازمة للشركة من أجل و  دفع قیمتها مباشرة عند الاكتتاب، من الأسهم دون
ا والواضح أیض كامل رأسمالها عند بدایة نشاطها، لا تحتاج إلى ها غالبالكون ،مباشرة نشاطها

تعتبر من النظام العام بحیث لا یجوز للمكتتبین أو  حددها المشرع، أن نسبة الربع التي
  .1الشركة مخالفتها

في النظام الأساسي  وضع بندورغم هذا النص فإنه لا یوجد ما یمنع المؤسسین من     
  .بكاملهاو حتى دفع قیمة الأسهم أ )1/4(حدا أعلى من الربع تقریر من خلاله للشركة یتم

قیمة الأسهم المكتتب بها یجب أن یتناول  )1/4(ویجمع الفقه والقضاء أن الوفاء بربع    
، بمعنى أنه لا یكفي أن یكون مجموع المبالغ المدفوعة من المكتبین قبل كل سهم بمفرده

التأسیس مساویا لربع قیمة الأسهم المكتتب بها، إذ أن المبالغ التي أداها بعض المكتتبین 
التي تتجاوز ربع قیمة ما اكتتبوا به، لا یعتد بها لتغطیة النقص الحاصل في ما دفع و 

  .2مبسه یث یجب دفع ربع قیمة كل سهم سهما،ح الآخرون

                                                             
، تأسیس شركة المساهمة باللجوء العلني للادخار، مذكرة مكملة لنیل شهادة الماسثر في القانون لحیلح لبنى، بولحة فاطمة 1

ة الخاص، تخصص قانون أعمال، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة محمد الصدیق بن یحي جیجل، الجزائر، السن
   :dspace.univ-jijel.dz//http، 2017/2018الجامعیة 

  .287، مرجع سابق، ص)تأسیس الشركة المغفلة(إلیاس ناصیف، موسوعة الشركات التجاریة،  2
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على أن الوفاء  نجدها تنص من القانون التجاري 596لرجوع إلى نص المادة وبا   
على قرار  ، أو على دفعات بناءواحدةیكون دفعة تبقیة من القیمة الاسمیة للأسهم بالزیادة الم

ا نوع بحیث منح المشرع مة أو مجلس المدیرین حسب كل حالة،مجلس إدارة شركة المساه
والمؤسسات المالیة  أن الأمر یختلف بالنسبة للبنوك إلا من الحریة للشركة في هذا الجانب،

ر لدى تأسیسها بوجوب أن یتواف اهمة بحیث ألزمها المشرعشكل شركة مس التي تأسس في
 ،111-03قانون المن  88وذلك حسب ما تم النص علیه في المادة ،رأسمال محرر كلیا

یجب أن یتوفر لدى البنوك والمؤسسات المالیة رأسمال مبرأ كلیا ونقدا یعادل على الأقل "
 النظام من 2المادة تم تأكیده من خلال وهذا ما، "المبلغ الذي یحدده نظام یتخده المجلس

یجب على المؤسسات المالیة والبنوك المؤسسة في شكل شركة مساهمة  "032-18 رقم
اوي على الخاضعة للقانون الجزائري أن تمتلك عند تأسیسها رأسمالا محررا كلیا ونقدا یس

ئة ملیون وخمسما ملاییر6ي بالنسبة للبنوك ورأسمالا یساوي ملیار دینار جزائر  20الأقل 
  ."لیةللمؤسسات الما دینار جزائري

وات من تاریخ سن 5ویتعین على المكتتبین دفع قیمة الأسهم النقدیة المتبقیة خلال       
  .3ولا یمكن مخالفة هذه القاعدة إلا بنص تشریعي صریح ،تسجیل الشركة

                                                             
، المؤرخ بتاریخ 52، یتعلق بالنقد والقرض، الجریدة الرسمیة عدد 26/08/2003، مؤرخ في 11- 03أمر رقم  1

، المؤرخ بتاریخ 50، الجریدة الرسمیة عدد 26/08/2003، مؤرخ في 04- 10بالأمر ، معدل ومتمم 27/08/2003
01/09/2010.  

، یتعلق بالحد الأدنى لرأسمال البنوك والمؤسسات المالیة في الجزائر، 04/10/2018مؤرخ في  ،03- 18رقم نظام  2
، 07/12/2020مؤرخ في  08-20، معدل ومتمم بالنظام رقم 09/12/2018بتاریخ  المؤرخ، 73الجریدة الرسمیة عدد

، 25/09/2022، مؤرخ في 24- 22معدل ومتمم بالقانون رقم ،20/01/2021مؤرخ في ال، 5الجریدة الرسمیة عدد 
  .25/12/2022، المؤرخ في 89، الجریدة الرسمیة عدد 2023یتضمن قانون المالیة لسنة 

وتكون الأسهم النقدیة مدفوعة عند الاكتتاب بنسبة  یجب أن یكتتب رأس المال بكامله،" من القانون التجاري 596المادة  3
ویتم الوفاء بالزیادة مرة واحدة أو عدة مرات بناء على قرار مجلس الإدارة أو  سمیة،على الأقل من قیمتها الا) 1/4(ربعال

 .سنوات ابتداء من تاریخ تسجیل الشركة في السجل التجاري) 5(لا یتجاوز خمس في أجل مجلس المدیرین حسب كل حالة،
  ".، وتكون الأسهم العینیة مسددة القیمة بكاملها حین إصدارهاعدة إلا بنص تشریعي صریحلا یمكن مخالفة هذه القا
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     :كیفیة الوفاء بالأسهم النقدیة -2
للمكتتب أن یفي لكن یجوز  الأصل أن یتم الوفاء بالأسهم النقدیة بواسطة النقود،   

كأن یسحب شیكا على مصرفه لكن لا یعد الوفاء حاصلا إلا إذا قام  بالطرق المصرفیة،
ذلك لأن الوفاء بالشیك هو وفاء معلق على شرط  ،المصرف المسحوب علیه بالوفاء فعلا

شرط أن یكون الوفاء  ،عن طریق التحویل المصرفي، أیضا االتحصیل كما یكون الوفاء جائز 
  .1ي أن یتم تحویله من حساب المكتتب إلى الحساب المفتوح باسم الشركةفعلیا أ
، شرط أن یكونا مستحقین حوالة حقأن یتم الوفاء عن طریق سفتجة أو  أیضا یجوز و   

أشهر وهي المدة القصوى للاكتتاب وفقا للقانون  6الدفع لدى الإطلاع أو لأجل لا یفوق مدة 
مقاصة، كون الشركة قید التأسیس لا تملك شخصیة الوفاء بال ، غیر أنه لا یمكنالجزائري

معنویة، ولا یتصور أن یكون للمكتتب حقوق اتجاهها لكي تجري المقاصة بینها وبین قیمة 
على عكس ما هو علیه الحال عند زیادة رأس المال، إذ یجوز الوفاء  الأسهم النقدیة،

  .2ولها ذمة مالیة مستقلة  عنویةبالمقاصة مثلا، كون الشركة متمتعة بالشخصیة الم
  :إثبات المبالغ المدفوعة من المكتتبین -3

تكون الاكتتابات " من القانون التجاري على أن 599/1أشارت إلى هذا الإثبات المادة   
  ."ح المؤسسین بواسطة عقد موثقة في تصریتالمبالغ المدفوعة مثبو 

بعد التأكد منها  الاكتتاب إلى الموثق الذي یقوم، تقدیم بطاقاتبالمؤسسین  ویلزم    
المصرح بها من طرف المبالغ  بتحریر مضمون العقد مؤكدا فیه مطابقة ،ومراجعتها
بحیث  ،3أو لدى المؤسسات المؤهلة قانونا مقدار المبالغ المودعة إما بین یدیهل المؤسسین

 وأنه ،صالح السجل التجاريأن یقوم المؤسسون بتسجیل ذلك لدى م ،یتوجب على إثر ذلك
  .شركة من سحب تلك الأموال المودعةفي البفضل هذه العملیة یتمكن الموكل 

                                                             
  .60ص، مرجع سابق، مر العینحعبد القادر  1
  .288، مرجع سابق، ص)تأسیس الشركة المغفلة(إلیاس ناصیف موسوعة الشركات التجاریة،  2
  .من القانون التجاري 599/2أنظر المادة  3
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  :إیداع المبالغ المدفوعة من المكتتبین -4
تودع الأموال الناتجة عن  ":على أن من القانون التجاري 598المادة  تنص    

التي یدفعها كل مكتتب لدى موثق أو الاكتتابات النقدیة وقائمة المكتتبین مع ذكر المبالغ 
 رقم من المرسوم 5بموجب المادة  هتأكید وهو ما تم. "مؤهلة قانونا لدى مؤسسة مالیة

یتولى إیداع الأموال الناتجة عن الاكتتاب نقدا لحساب الشركة الأشخاص " :95/438
طن المكتتبین الاسم المستعمل ومو وال مع القائمة المتضمنة اللقب و الذین تسلموا هذه الأم

مع ذكر المبالغ التي دفعها كل واحد منهم ویكون هذا الإیداع إما عند موثق أو في بنك أو 
   ."لدى مؤسسة مالیة أخرى مؤهلة قانونا حسب البیانات المذكورة في الإعلان

واستنادا إلى ذلك یتم إیداع الأموال الناتجة عن الاكتتابات النقدیة لدى موثق أوبنك أو    
  .1ابتداء من تاریخ تسلم الأموال أیام )8(ثمانیة مؤسسة مالیة في أجل

 ن ملزمون بإیداع الأموال المكتتب بها لدى یإذا حسب النصوص السابقة فإن المؤسس   
أیام مع ذكر  )8(ي أجل ثمانیةف أو المؤسسات المالیة المؤهلة قانونا، البنوك إحدىموثق أو 

ل الحكمة من ولع ،438-95البیانات والمعلومات اللازمة المنصوص علیها في المرسوم رقم
واختصاصها وكونها  هذه المؤسسات راجع إلى خبرة اختیار المشرع لهذه الجهات المالیة،
  .2لتأسیس وبین جمهور المكتتبینتمثل دور الوسیط بین الشركة تحت ا

أن المشرع لم یفرض أن تودع  المذكورة یلاحظ بالتمعن في النصوص القانونیةو    
 وبالتالي یمكن للمؤسسین إیداع الأموال لدى ،جهة واحدة أو نفس الجهة المالیة الأموال لدى

إذ  جهة واحدة،ع في حالة الإیداع لدى خطر التوقف عن الدف لتفاديجهات مالیة مختلفة، 
في التحقق من الوفاء بالحد الأدنى لكل سهم أي  الإیداع، من وراء اشتراط هذا الفائدة تكمن

                                                             
  .177ص، مرجع سابق، نادیة فضیل 1
  .42ص، مرجع سابق، رحیم عبیر 2
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أن كل مكتتب قد وفى بقیمة الربع للأسهم المكتب بها من جهة ومن جهة أخرى من أجل 
  .1التصدي للحیلولة ومنع تغییر وجهة الأموال إلى جهة أخرى من طرف المؤسسین

عدة مشاكل في مرحلة وتشكل الأموال المودعة في المصرف باسم الشركة في الواقع    
ن شأنه أن یرهق كاهل المؤسسین م كون تجمیدها إلى غایة تكوینها النهائي تأسیس الشركة،

 ،2ع نفقات التأسیسجزئیا في تلك الأموال لدف أنه یجوز التصرفیرى جانب من الفقه  لذا
 على من القانون التجاري  كان صریحا في هذا الجانب بنصه 604/1نص المادة  غیر أن 

لا یجوز أن یسحب وكیل الشركة الأموال الناتجة عن الاكتتابات النقدیة قبل تسجیل  "أنه
  ".الشركة في السجل التجاري

أشهر من تاریخ قیدها في السجل ) 6(وفي حالة عدم تأسیس الشركة في أجل ستة   
التجاري جاز للمكتتبین تعیین وكیل یكلف بسحب الأموال لإعادتها لهم، وذلك بعد خصم 

  .3مصاریف التوزیع
  :الوفاء بالأسهم العینیة - ثانیا

د أیضا ما یسمى إلى جانب الحصص النقدیة المكونة لرأسمال شركة المساهمة نج   
بالحصص العینیة وهي أي مال مقدم كان من غیر النقود سواء كان عقارا أو منقولا بحیث 

  .4نتفاعأو على سبیل الا على سبیل التملیك ترد الحصة العینیة المقدمة للشركة إما
نجد أن هناك اختلاف في طریقة تقدیم هذه  ،ختلاف الحصص العینیة عن الأسهم النقدیةوبإ

بخصوص الوفاء بالأسهم النقدیة سواء من حیث تقدیر عن ما تم تداوله  ،الحصص وأحكامها
  ).2(إضافة إلى المقدار الواجب دفعه عند إصدارها )1(هذه الحصص

  

                                                             
  .216ص، 2007، الأردن، دار الثقافة للنشر والتوزیع، سیط في الشركات التجاریةالو ، عزیز العكیلي 1
  .52فاطمة بولحة، لبنى لحیلح، مرجع سابق، ص  2
  .من القانون التجاري 604/2نظر المادة أ 3
  .133، ص2010شرح القانون التجاري، دار المعرفة، الجزائر،  عمورة، عمار 4
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  :تقدیر الحصص العینیة -1
  لا سیما في حالة المبالغة في تقدیرها إشكالیة تقدیر قیمتها، تطرح الحصص العینیة   

مما یؤدي إلى عدم صحة تقویم رأس المال، ومن شأن هذا الأمر، أن یضر بمصلحة 
  یتم التقدیر وجوبا من قبل مندوب للحصصالدائنین والشركاء من أصحاب الأسهم النقدیة، ف

، بناء على یعین بموجب أمر من رئیس المحكمة المختصة إقلیمیا من بین الخبراء المعتمدین
ویودع تقریر مندوب الحصص لدى المركز الوطني للسجل  ،أو أحدهم طلب المؤسسین

   .1لشركة لیكون تحت تصرف المكتتبینوكذا بمقر ا ،التجاري مع القانون الأساسي
وبالتالي فإن تقدیر الحصص العینیة یجب أن یتم بواسطة مندوب للحصص أي خبیر    

نون تقریرا بذلك یلحق بالقا وعلیه أن یضع ،بهذه الحصص والتقدیر یتم تحت مسؤولیته
التي تنص من القانون التجاري  601/2 الأساسي للشركة وهو ما أشارت إلیه صراحة المادة

على وجوب أن یوقع المساهمون أي المكتتبون على القانون الأساسي للشركة بعد تصریح 
ص الموثق بالدفعات وبعد وضع التقریر المحرر من طرف مندوب الحصص المتعلق بالحص

  .2العینیة ویوضع ذلك تحت تصرف المكتتبین حسب الشروط والآجال المحددة
ویتم الفصل في تقدیر الحصص العینیة من طرف الجمعیة العامة التأسیسیة ولا یجوز    

ة من مقدمي وعند عدم الموافقة الصریح ،لها أن تخفض هذا التقدیر إلا بإجماع المكتتبین
       .3الحصص العینیة تعد الشركة غیر مؤسسةالحصص أثناء المحضر على قیمة 

  
  

                                                             
  2009بن بوزة، الطبعة الثانیة، برتي للنشر، الجزائر،  محمد، قانون الشركات ترجمة إلى العربیة، الطیب بلوله1 

  .105ص
  .من القانون التجاري 601/2أنظر المادة،  2
یجب على الجمعیة العامة التأسیسیة أن تفصل في تقدیر الحصص العینیة، ولا " من القانون التجاري 601/3 المادة 3

وعند عدم الموافقة " من القانون التجاري 601/4وانظر أیضا المادة یجوز لها أن تخفض هذا التقدیر إلا بإجماع المكتتبین، 
  ".الصریحة علیه من مقدمي الحصص المشار إلیها بالمحضر، تعد الشركة غیر مؤسسة
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  :الدفع الكلي لقیمة الأسهم العینیة -2
حذو التشریعات الأخرى في مسألة الوفاء بالأسهم العینیة حیث نصت المشرع حذا    

بكاملها حین  القیمةتكون الأسهم العینیة مسددة "...أن من القانون التجاري 596مادة ال
لى أصحابها إلا مقابل وفاء كامل وعلیه لا یجوز إصدار أسهم عینیة وتسلیمها إ ".إصدارها

لفرق بین الأسهم النقدیة التي قد لا یدفع وفي ذلك بیان ل للحصص التي تمثل هذه الأسهم،
  .والأسهم العینیة التي یتوجب أن تكون قیمتها مدفوعة بالكاملها التأسیسیة، إلا ربع قیمت

راجع لكون الشركة  ،اشتراط المشرع لدفع قیمة الأسهم العینیة بكاملها ولعل الغایة من   
كحاجتها  ،تحتاج في بدایة مشروعها إلى حصص عینیة تكون منطلقا لبدء أعمال التأسیس

وعلیه فإن الوفاء بالقیمة الكلیة للأسهم  ،1إلى عقارات ومصانع ومنشآت تكون قاعدة للمشروع
م ولا یجوز مخالفته أو الاتفاق على إعفاء مقدم الحصة العینیة العینیة یعتبر من النظام العا

      .منه عند الاكتتاب
  :كتتاب مدة ونتیجة الا  - انيلمطلب الثا

سات المالیة طرح شركة المساهمة لرأس مالها للاكتتاب فیه أمام البنوك والمؤس ینتهي   
قانونا والذي یتوجب على المؤسسین  بغلق الاكتتاب وفق المدة المحددة المؤهلة قانونا

أي تغطیة الاكتتابات  لتأتي نتیجة الاكتتاب التي تكون إما النجاح ،)الفرع الأول(احترامها
وهي النتیجة أو الشرط الذي لا بد من تحقیقه " تغطیة رأس المال بكامله" للأسهم المطروحة

أي عدم تغطیة الاكتتاب للأسهم المطروحة مما یتسبب  أو الإخفاق لنجاح مشروع الشركة
  .)الفرع الثاني(في فشل مشروع الشركة

  
  
  
  

                                                             
  .69ـــــ ص 68، مرجع سابق، صعبد القادر حمر العین 1
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               :مدة الاكتتاب -الفرع الأول
) 6(سس الشركة في أجلإذا لم تؤ  "على أنه من القانون التجاري 604/2تنص المادة 

 من تاریخ إیداع مشروع القانون الأساسي بالمركز الوطني للسجل التجاري أشهر ابتداء
جاز لكل مكتتب أن یطالب أمام القضاء بتعیین وكیل یكلف بسحب الأموال لإعادتها 

  ". بعد خصم مصاریف التوزیع ،للمكتبین
لم یحدد المدة التي یجب أن یتم  مضمون هذه المادة أن المشرع  من بحیث یستفاد    

یداعبل أوجب دفع المبلغ المكتتب به و لكن بالمقا، و كتتاب خلالهاالا ه لدى المؤسسات إ
سي أشهر من تاریخ إیداع مشروع القانون الأسا) 6(ستة یكون ذلك في أجلالمؤهلة قانونا و 

نما  ،مدة الاكتتاب لم یقم بتحدید فالمشرع في هذه الحالة بالمركز الوطني للسجل التجاري، وإ
كما یجوز قفل الاكتتاب قبل الموعد المحدد في  ،نص على الحد الأقصى لعملیة الاكتتاب

لمشرع المصري الذي حدد وهذا خلافا ل ،1نشرة الاكتتاب بمجرد تغطیة الأسهم المطروحة
اریخ المحدد لفتح باب الاكتتاب بمدة لا تقل عن عشرة أیام ولا تتجاوز شهرین اعتبارا من الت

ذا لم یكتتب بكل رأس المال في المدة المذكورةاب و الاكتت بإذن من رئیس الهیئة العامة ، جاز إ
   .2تمدید فترة الاكتتاب في مدة لا تزید عن شهرین آخرین ،لسوق المال

إذ نص على أن یتم الاكتتاب في مدة  اللبناني حذو نظیره الجزائريوقد حذا المشرع    
علما أن هذه المدة غیر متعلقة بالنظام العام  ،خیصأقصاها ستة أشهر من یوم منح التر 

ذا لم تؤسس ، و فیجوز للمؤسسین أن یشترطوا مهلة أطول وذلك في البیان الموجه للجمهور إ
فإنه یحق للمكتتبین أن یطلبوا  ،شركة المساهمة خلال مدة ستة أشهر من تاریخ الترخیص

  .3بحساب المبالغ وردها إلیهممن قاضي الأمور المستعجلة تعیین مدیر مؤقت للقیام 

                                                             
   .56عبد القادر حمر العین، مرجع سابق، ص 1
  .203ص، 2005، مصر، ةالمطبوعات الجامعی ارد، التجاریةالشركات ، مصطفى كمال طه 2
  .279ص، 2002، لبنان، الحقوقیة منشورات الحلبي، مبادئ القانون التجاري، محمد سید الفقي 3
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في حین یبقى التساؤل مطروح عن صحة الاكتتاب بعد انقضاء المدة المحددة، فذهب    
بعض الفقهاء واعتبروا أن مدة الاكتتاب لیست من النظام العام، بل تخضع للأمور 
 التنظیمیة، ولا یترتب علیها بطلان الاكتتاب، وفي نفس الوقت یجوز لصاحب المصلحة أن

لانقضاء المدة، یراد به الإضرار بمصلحة  الاكتتاب اللاحق إذا كان یعترض ویلجئ للقضاء،
   .1الشركة والشركاء

  :نتیجة الاكتتاب -الفرع الثاني
عند الانتهاء من عملیة الاكتتاب وغلقها یتم الوصول إلى نتائج مختلفة، وذلك بحسب    

أو  ،)أولا(الاكتتابات للأسهم المطروحةعدد الأسهم التي تم تغطیتها فإما تغطیة مجموع 
  ).ثانیا(العكس أي عدم تغطیة الاكتتابات للأسهم المطروحة

  :تغطیة الاكتتابات للأسهم المطروحة - أولا
ما ) 1(مطروحةللأسهم ال اكون مجموع الاكتتابات مساویویتحقق ذلك بحالتین إما ب    وإ

  ).2(یتجاوزها
  :مجموع الاكتتابات مساوي لرأس المال المطروح - 1

لذي المؤسسون من أسهم الشركة زائد الجزء ا قصد به مجموع الجزء الذي اكتتب فیهی   
النتیجة في هذه الحالة تتساوى الأسهم التي تم ، و الجمهور طرح للاكتتاب العام واكتتب فیه

، وسوف الشركة المطروح للاكتتابالاكتتاب بها مع عدد الأسهم التي تمثل رأس مال 
ي طلبه الذي الأسهم التي اكتتب بها فبموجب هذه النتیجة على عدد  ،كل مكتتب یحصل

وفي ضوء هذه النتیجة یتخذ  ،هذا أفضل حالة یكون علیها الاكتتابو  ،وقعه عند الاكتتاب
  .2المؤسسون باقي الإجراءات التي تؤدي إلى تأسیس الشركة نهائیا

  
  

                                                             
  .270، مرجع سابق، ص )تأسیس الشركة المغفلة( إلیاس ناصیف، موسوعة الشركات التجاریة، 1
  .232ص، مرجع سابق، فوزي محمد سامي 2
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  :الاكتتابات یتجاوز عدد الأسهم المطروحة مجموع -2
یكون إقبال عندما یكون الاكتتاب مفتوحا لدى عدد من البنوك و  تتحقق هذه الحالة      

أو  ،1كبیرا بحیث یكتتب الجمهور بأسهم تزید عن الأسهم المطروحةالجمهور على الاكتتاب 
  في حالة الرخاء وتوافر السیولة النقدیة بین یدي المواطنین، والأمور الاقتصادیة متیسرة

العدد المطلوب  بحیث یكون ،2فینتج عنه إقبال الجمهور على الاكتتاب بغیة تحقیق الأرباح
وغالبا ما نجد في مثل  ،من الأسهم للمؤسسین والمكتتبین یتجاوز مجموع الأسهم المطروحة

الحالة أن مجموع قیمة الأسهم المطلوبة للاكتتاب بها یتجاوز أضعاف رأس المال هده 
نتیجة و دینار  )1(ملیوننت الأسهم المطروحة تساوي قیمتها كافمثلا لو  ،المطروح للاكتتاب

 ،3ملایین دینار) 3(ثلاث الاكتتاب تظهر أن مجموع طلبات الاكتتاب تتجاوز هذا المبلغ إلى
وجب توزیعها بالكیفیة التي یحددها نظام ، اب عدد الأسهم المطروحةفإذا تجاوز الاكتت

فیتم تخصیص عدد  ،فإذا لم یحدد نظام الشركة كیفیة توزیع الأسهم بین المكتتبین ،الشركة
من الأسهم لكل مكتتب على أساس نسبة عدد الأسهم المطروحة إلى عدد الأسهم المكتتب 

كان عدد الأسهم التي اكتتب  امكتتب في الشركة أیبحیث لا یترتب على ذلك إقصاء ال ،بها
وفي هذه الحالة یتعین على المكتتب تقدیم  راعى في ذلك حال المكتتبین الصغار،وی ،فیها

شهادة الاكتتاب إلى الجهة التي تم الاكتتاب عن طریقها وذلك لإثبات عدد الأسهم التي 
   .4خصصت له ومقدار ما دفعه من مبالغ ویرد إلیه الباقي لما دفعه عند الاكتتاب

لى عدد الأسهم وما یجب ملاحظته أن تخفیض الاكتتابات في حالة زیادة طلباتها ع   
لا كان معنى ذلك حرمان هذا المكتتب  ،المطروحة لا یسري على من اكتتب بسهم واحد وإ

وهو ما لا یجوز باعتبار أن هذا الحق من الحقوق  ،من حقه في أن یصبح شریكا في الشركة
                                                             

طباعة، الأردن، المیسرة للنشر والتوزیع وال دار، الطبعة الأولى، الشركات التجاریة، بسام حمد الطراونة، باسم محمد ملحم 1
  .405ص، 2012

  . 271مرجع سابق، ص  ، )تأسیس الشركة المغفلة(موسوعة الشركات التجاریة،  إلیاس ناصیف، 2
  .232ص، مرجع سابق، فوزي محمد سامي 3
  .650ص، مرجع سابق، سمیحة القلیوبي 4
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الأساسیة للمساهم التي لا یصح المساس بها وكذلك نظرا لكون شركة المساهمة لا تقوم على 
نما على الاعتبار الماليالا لاف سهم عدد الأسهم عشرة آ فمثلا إذا كان ،1عتبار الشخصي وإ

   وعدد الأسهم المكتتب فیها عشرون ألف فیعطى بذلك كل مكتتب نصف ما تم الاكتتاب فیه
وذلك مع عدم المساس بمن اكتتب في سهم واحد حتى لا یحرم من حقه في أن یصبح 

  .2شریكا في الشركة
شر المشرع إلى هذه الحالة وكیفیة التعامل معها، بینما راعى القانون المصري لم ی   

لسنة  159 رقم من القانون 38ونصت المادة  مصلحة صغار المكتتبین في هذه الحالة
إذا جاوز عدد الاكتتابات عدد الأسهم المطروحة، وجب توزیعها بین " على أنه 1981

الشركة على ألا یترتب على ذلك إقصاء المكتتب في  المكتتبین بالكیفیة التي یحددها نظام
الشركة أیا كان عدد الأسهم التي اكتتب فیها، ویراعى جبر الكسور لصالح صغار 

  .3"المكتتبین
وتبقى هذه الحالة مجرد فرضیة یصعب حدوثها، كون عملیة الاكتتاب تتم عن طریق 

للأسهم المطروحة یؤدي إلى غلق  بطاقات الاكتتاب، واستهلاك كل بطاقات الاكتتاب الممثلة
  .عملیة الاكتتاب، دون انتظار لأي زیادة في عدد الاكتتابات

  :عدم تغطیة الاكتتابات للأسهم المطروحة- ثانیا
تختلف القوانین في و  ،یقصد بذلك أن الأسهم المطروحة للاكتتاب لم یتم بیعها بالكامل   

 روع الشركة یفشل في هذه الحالة إذ تنص بعض التشریعات على أن مش حكم هذه الفرضیة،
اعتبر مشروع الشركة  فنجد مثلا  أن المشرع  ،4تشترط أن یتم الاكتتاب بكامل رأس المالو 

                                                             
  .170ص، 2007،  مصر، ار الجامعة الجدیدة للنشرون طبعة، دد، الشركات التجاریة، محمد فرید العریني 1
  .57ص، مرجع سابق، عبد القادر حمر العین 2
بالأسهم  ، یتضمن قانون شركات المساهمة وشركات التوصیة17/09/1981، مؤرخ في 1981لسنة  109قانون رقم  3

معدل (، 01/10/1981بتاریخ  المؤرخ، لجمهوریة مصر 40دد والشركات ذات المسؤولیة المحدودة، الجریدة الرسمیة ع
  ).ومتمم

  .405ص، مرجع سابق، لطراونةبسام حمد ا، باسم محمد ملحم 4
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وذلك عند عدم تغطیة الاكتتاب لكامل رأس  ،فاشلا ولم یلقى الإقبال الذي یتوقعه المؤسسون
في إجراءات تأسیس الشركة ویلتزم المؤسسون برد قیمة  یجوز الاستمرار، وهنا لا المال

ومن غیر مسؤولیة تضامنیة  المكتتبین ویكون المؤسسون مسؤولونالأسهم المدفوعة إلى 
یستلزم على المؤسسین في هذه الحالة إما التراجع عن تأسیس و تحدید في أموالهم الخاصة، 

           .1وذلك بالاكتتاب في الأسهم المتبقیة ،الشركة أو إكمال تغطیة رأس المال بالكامل
فإذا فشل مشروع تأسیس الشركة یحق لكل مكتتب أن یطلب استرداد ما اكتتب به وهذا    

عادتها للمكتتبین بعد  عن طریق اللجوء إلى القضاء لتعیین وكیل یكلف بسحب الأموال وإ
ولا  من القانون التجاري، 604/2المادة ا نصت علیه م وفق وهذا ،خصم مصاریف التوزیع

وفي  ،له المكتتب بها إلا بموجب بطاقة الاكتتابالمكتتب حقه في استرداد أمو یثبت في ذلك ل
حالة ما قرر المؤسسون في ما بعد تأسیس الشركة وجب إیداع الأموال من جدید وتقدیم 

  .2من القانون التجاري 604/3الموثق حسب المادة تصریح من طرف المؤسسین یحرره 
ت بعض التشریعات العربیة حلولا أخرى في حالة عدم تغطیة أعط لذلك،وخلافا    
على سبیل ، ف3، وذلك لتفادي توقف مشروع شركة المساهمةابات للأسهم المطروحةالاكتت

الأسهم  )3/4(المشرع السوري أنه في حالة عدم تغطیة الاكتتابات لثلاثة أرباعالمثال أشار 
جاز للمؤسسین أن یرجعوا عن تأسیس الشركة أو تخفیض رأس مالها إلى الحد الذي تم 

أما بالنسبة لموقف المشرع الأردني فقد أجاز في قانون الشركات للمؤسسین تغطیة  ،4تغطیته
فإذا انقضت مدة الثلاثة أیام  اء ثلاثة أیام من إغلاق الاكتتاب،ما تبقى من الأسهم بعد انقض

یجوز تسجیل الشركة بشرط ألا یقل رأس المال المكتتب به   ،یتم تغطیة الأسهم المتبقیة ولم
  .5بالمائة من رأس المال المصرح به 20ألف دینار أو ما یعادل 100عن 

                                                             
  .39ص، مرجع سابق، لبنى لحیلح، فاطمة بولحة 1
  .176ص، مرجع سابق، فضیل نادیة 2
  .277، مرجع سابق، ص)تأسیس الشركة المغفلة(ناصیف، موسوعة الشركات التجاریة، إلیاس  3
  .334ص، مرجع سابق، فوزي محمد سامي 4
  .45، صمرجع سابق، ضاري الواوان 5
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بناء على ما سبق عرضه، نستخلص أن مباشرة عملیة الاكتتاب بطریقة صحیحة       
التي تنقسم بدورها إلى شروط موضوعیة عامة، وقانونیة، یستوجب توافر شروط موضوعیة، و 

والمتمثلة أساسا في أركان العقد المنصوص علیها في القواعد العامة، من تراضي بین طرفیة 
تاب، إضافة إلى المحل والسبب، أما الشروط الموضوعیة الخاصة، فهي تلك تعملیة الاك

بعملیة الاكتتاب بحد ذاتها، كوجوب الشروط المنصوص علیها في التقنین التجاري، والمتعلقة 
  .أشخاص على الأقل) 7(الاكتتاب بكامل رأس المال، وصدور الاكتتاب من طرف سبعة

الشروط الموضوعیة لوحدها تعتبر غیر كافیة لتنظیم عملیة الاكتتاب، فكان لا بد من   
تحریر  إحاطتها بشروط إجرائیة، یلتزم المؤسسین باحترامها، ومن بین هذه الشروط نجد

القانون الأساسي، إعلان الاكتتاب، تأشیرة لجنة بورصة القیم على المذكرة الإعلامیة، 
  .ونشرها في النشرة الرسمیة للإعلانات القانونیة، ثم الوفاء بقیمة الأسهم المكتتب بها

أشهر، وعند انتهاء ) 6(حدد المشرع مدة سیر هذه الإجراءات بمدة قصوى مقدرة ب ستة  
ق عملیة الاكتتاب، تتحقق لنا نتیجتین مختلفتین، الحالة الأولى تتضمن تغطیة المدة وغل

الاكتتابات للأسهم المطروحة، وبالتالي نجاح مشروع الشركة، والاستمرار في إجراءات 
التأسیس، أما الحالة الثانیة فتتضمن عدم تغطیة الاكتتابات للأسهم المطروحة، مما یؤدي 

  .إلى فشل مشروع الشركة
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من لحظة قبول المكتتب أو من یمثله الاكتتاب في رأسمال  تتم عملیة الاكتتاب   
الاكتتاب عن  تختلف عملیة ولا بعد مراعاة الجانب الشكلي الذي أوجبه القانون، الشركة،

ن طرفیه، وبالرغم من هو إرادة المتعاقدین، ویرتب بذلك آثارا بی اسائر العقود بكون مصدره
لمصلحة  وذلك مراعاة یحددها القانون افإن آثاره االاكتتاب هو إرادة أطرافه أن مصدر عملیة

  .المكتتب والشركة والاقتصاد الوطني بصفة عامة
بة الأفراد رغن التشریعات المقارنة لم تترك عملیة تأسیس شركة المساهمة لوعلیه فإ  

رادتهم دون  یتم من خلالها التأكد من قانونیة الشركة، ومدى  قانونیة جزاءات أو آثاروإ
 .ت من أجلهائتحقیقها للغایات التي أنش

الاكتتاب آثار قانونیة تتمثل أساسا في الالتزامات والحقوق  عملیةعلى انعقاد  ورتبت  
وكون هذه الآثار تتعلق  ،)المبحث الأول(الواقعة على عاتق كل من المؤسسین والمكتتبین 

كان لا بد من التطرق إلى  بنجاح عملیة الاكتتاب وتأسیس شركة المساهمة بطریقة سلیمة،
وما ینتج عنها من مسؤولیة  لفة قواعد الاكتتاب،نوع آخر من الآثار والمتعلقة أساسا بمخا

 ).المبحث الثاني(مدنیة وجزائیة
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  :لمكتتبین والمؤسسینا حقوق والتزامات– المبحث الأول
یرتب الاكتتاب في رأسمال شركة المساهمة في حالة نجاحه واكتمال الوجود القانوني    

مرحلة اء فترة الاكتتاب أو بعدها، فلكل كان ذلك أثن لشركة حقوقا والتزامات متعددة سواءل
بصفتهم أحد أطراف  لمكتتبینل حقوق والتزامات خاصة بها، فمنها ما یقع ویثبت

كطرف ثاني في عقد  المؤسسینخاص بما هو  ومنها) المطلب الأول(الاكتتاب
  ).المطلب الثاني(الاكتتاب

  :مكتتبینال حقوق والتزامات -المطلب الأول
كما یرتب علیه  شركة المساهمة إلى تمتع المكتتب بحقوق الاكتتاب في رأسمال یؤدي   

بحیث یكون لدى  ،باختلاف مراحل الاكتتاب هذه الحقوق والالتزامات وتختلف التزامات،
وبعد الانتهاء من عملیة  ،)الفرع الأول(المكتتب حقوقا والتزامات خلال فترة الاكتتاب

  ).الفرع الثاني(بصفته مساهما الشركة، ونجاح تأسیس الاكتتاب
  :مكتتبین أثناء فترة الاكتتابال حقوق والتزامات -رع الأولالف

ویقع على عاتقهم ، )أولا(یتمتع المكتتبون أثناء فترة الاكتتاب بمجموعة من الحقوق   
  .)ثانیا(تحمل مجموعة من الالتزامات

  :حقوق المكتتبین أثناء فترة الاكتتاب - أولا
  حصولهم على الأسهم المكتتب بها: في لمكتتبین أثناء فترة الاكتتابتتمثل حقوق ا   

رقابتهم على إجراءات وأعمال التأسیس، وحقهم في استمرار إجراءات التأسیس وتكوین 
  .الشركة

ویعتبر هذا الحق من : المكتتب في الحصول على الأسهم التي طلب الاكتتاب بهاحق  -
ویتمثل في وجوب حصوله على الأسهم التي طلب  تترتب للمكتتب،أهم الحقوق التي 

فإذا فاض عدد الأسهم المكتتب بها  غیر أن ذلك یتحدد بمدى نجاح الاكتتاب، الاكتتاب بها،
نما  فإنه من المتعذر توزیع الأسهم كما طالب بها كل مكتتب، عما هو مطروح للاكتتاب، وإ

وفیما عدا هذه الحالة  شمل جمیع المكتتبین،یجب تخفیض العدد المطلوب من الأسهم لی
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یكون للمكتتب الحق في الحصول على نفس عدد الأسهم التي طلبها في استمارة الاكتتاب 
لأن تخصیص أسهم زیادة على طلبه یعني إلزامه مالیا بما لا یرید ، دون زیادة أو نقصان

یؤدي إلى الإخلال بمبدأ  ،وتخصیص عدد الأسهم بأقل مما طلبه رغم وجودها الالتزام به،
  .1المساواة بین المكتتبین

للمكتتب الحق في أن یراقب : حق المكتتب في الرقابة على إجراءات وأعمال التأسیس -
  .2ویتابع إجراءات التأسیس ویطعن في سلامتها القانونیة إذا ما توفر لدیه ما یثبت ادعائه

للمكتتب أیضا الحق في طلب استرجاع ما سدده من مبالغ نقدیة في حالة عدم تأسیس  -
  .3الشركة بسبب فشل الاكتتاب، وذلك بعد خصم مصاریف التوزیع

  :التزامات المكتتبین أثناء فترة الاكتتاب - ثانیا
تي عة من الالتزامات والیترتب على عاتق المكتتبین أثناء سیر عملیة الاكتتاب مجمو    

   :بها وتتمثل في یتوجب علیهم التقید
وقد نص في ذلك  التزام كل مكتتب أثناء فترة الاكتتاب بالوفاء بقیمة الأسهم المكتتب بها، -

القانون الجزائري على أن كل مكتتب ملزم بدفع قیمة الربع على الأقل من قیمة الأسهم 
   .4المكتتب بها

والامتناع عن كل ما من شأنه أن  یلتزم كل مكتتب خلال فترة الاكتتاب باحترام اكتتابه، -
  ، والتقید بالشروط المنصوص علیها في القانون الأساسيیؤدي إلى الإخلال بالاكتتاب

عن طریق الإعلان السابق للاكتتاب الذي جرى  والذي یفترض اطلاع كل مكتتب علیها،
  .5نشره من طرف المؤسسین

                                                             
  .64ضاري الواوان، مرجع سابق، ص 1
، كلیة الحقوق والعلوم 21، العدد13، مجلة البحوث والدراسات، المجلد"الآثار المترتبة عن الاكتتاب"محمد الهادي شلبي 2

  :www.asjp.cerist.dz//http، 172، ص2016 الجزائر، السیاسیة، جامعة الشهید حمه لخضر الوادي،
  .القانون التجاريمن  604/2نظر المادة أ 3
  .من القانون التجاري 596نظر المادةأ 4
  .278، ص)تأسیس الشركة المغفلة(إلیاس ناصیف، موسوعة الشركات التجاریة،  5
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  :مكتتبین بعد الاكتتابال حقوق والتزامات -الفرع الثاني
واكتساب هذه  الاكتتاب وصف المساهم في الشركة، عملیة یكتسب المكتتب بعد نجاح   

الصفة یضع الشخص المكتتب، سواء كان طبیعیا أو معنویا، في مركز قانوني یختلف عن 
 )أولا(الوصف العدید من الحقوقویترتب على تمتعه بهذا مركزه أثناء فترة الاكتتاب، 

  ).ثانیا(والالتزامات
  :حقوق المساهم في شركة المساهمة - أولا

ویمكن تقسیمها إلى  للمساهم باعتباره عضوا في الشركة العدید من الحقوق،یثبت     
  ).2"(غیر مالیة"وحقوق إداریة) 1(نوعین حقوق مالیة

  :الحقوق المالیة للمساهم -1
ولعل أبرز  طبیعة مالیة، یكون البعض منها ذو بطائفة من الحقوق،یتمتع المساهم    

  وأهم الحقوق المالیة للمساهم هي الحق في قبض نصیبه من الأرباح التي تحققها الشركة
الأفضلیة في الاكتتاب بالأسهم الجدیدة واقتسام موجودات الشركة  حقه في التصرف بالأسهم،

  .عند تصفیتها
  :حق المساهم في الحصول على نصیب من الأرباح -أ

لذا وجدت عدة مفاهیم لها بحیث عرفها الفقیه  اختلف الفقه في تحدید مفهوم الأرباح،   
جزء من الأرباح التي توزعها الشركة على كل "على أنها  philippe merleالفرنسي

ربح على أنه كل مبلغ كما اتجه جانب آخر من الفقه الفرنسي إلى تعریف ال ،"المساهمین
  .1نقدي یتم توزیعه على الشركاء في نهایة السنة المالیة

والأرباح بشكل عام هي عبارة عن المبالغ التي تضاف إلى ذمة الشركة وتكون نتیجة    
وتتحقق عن طریق المقارنة بین التكالیف التي  للعملیات التي باشرتها خلال سنة مالیة،

                                                             
، 03، العدد12، مجلة دراسات وأبحاث، المجلد"النظام القانوني لحساب الأرباح في شركة المساهمة"عبد القادر فاضل،  1

  :www.asjp.cerist.dz//http، 488، ص2020 الجزائر، جامعة زیان عاشور الجلفة،
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مدة والعائد على تلك التكالیف من القیمة المضافة إلى رأس دفعتها الشركة خلال هذه ال
أشهر بعد ) 9(، وذلك في أجل أقصاه تسعة1السنة المالیةومقیدة بمدة زمنیة وهي  المال،

  .2إقفال السنة المالیة، ویجوز تمدید هذا الأجل بقرار قضائي
یمثل الذي وص من أجل تقریر حق الأرباح ولذلك نجد أن المشرع وما أقره من نص   

ن كان یرد علیه بعض القیود  أحد الحقوق الأساسیة للمساهم التي لا یجوز المساس بها، وإ
  أحیانا فهي مجرد قیود تنظیمیة لا تصل إلى حد منع المساهم من الحصول على الأرباح

  .3فیستمد هذا الحق بصفته مساهما بحكم القانون ولا یمكن حرمانه منه
هو أن یتفق  ،فالوضع الغالب في الشركات التجاریة ،ذه الأرباحأما عن كیفیة توزیع ه   

وفي هذا الصدد قد یحدد عقد الشركة عادة  الشركاء فیما بینهم على طریقة توزیع الأرباح،
وفي هذه الحالة توزع وتقسم الأرباح على الشركاء وفقا لما  نصیب كل شریك في الأرباح،
  .4هو متفق علیه في عقد الشركة

ولیس من الضروري أن یكون نصیب الشریك في الربح متناسبا مع قیمة حصته في    
رأس المال، بل یجوز أن یزید النصیب أو ینقص على ذلك، فالمهم في نظر القانون هو أن 

  .5یحصل كل شریك على نصیب من الأرباح وألا یحرم منها
      

                                                             
منیر بومعراف، آیة بومعراف، حقوق المساهم في شركة المساهمة، مذكرة ماستر تخصص قانون أعمال، كلیة الحقوق  1

، 20، ص2021/2022 الجزائر، السنة الجامعیة والعلوم السیاسیة، جامعة محمد خیضر بسكرة،
archives.univbiskra.dz//http:  

  .من القانون التجاري 724/2نظر المادة أ 2
  .19منیر بومعراف، آیة بومعراف، مرجع سابق، ص 3
 05قواعد توزیع الأرباح وتحمل الخسائر في الشركات التجاریة في القانون الجزائري، مجلة الحقیقة، المجلد"فوزي فتات،  4

  :www.asjp.cerist.dz//http، 62، ص2006 ،الجزائر ، كلیة الحقوق، جامعة أحمد درایة أدرار،08العدد
  .62، صمرجع نفسه 5
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تباع القواعد المنصوص وجب إفي العقد التأسیسي للشركة  وفي حالة عدم النص عل ذلك
علیها في القواعد العامة والتي تقضي بوجوب أن یحصل كل مساهم على قدر من الأرباح 

  .1مساوي لنسبة حصته في رأسمال الشركة
أما عن الأرباح القابلة للتوزیع فتكون من الربح الصافي للسنة المالیة، وبزیادة الأرباح    

من القانون  721لاقتطاع المنصوص علیه في المادة المنقولة ولكن بعد أن تطرح من ا
  .2التجاري

  :حق المساهم في تداول الأسهم -ب
بمعنى أن  من المعلوم وكقاعدة عامة أن شركة المساهمة تقوم على الاعتبار المالي،   

ولذلك فإنه یجوز له أن ینقل ملكیة أسهمه إلى الغیر ، الشخص المساهم لیس محل اعتبار
ودون أن  دون الحاجة إلى الحصول على موافقة المساهمین الآخرین، ،یشاءفي أي وقت 

طالما هناك من یحل دائما محل المساهم  ،یترتب على ذلك حل الشركة أو تخفیض رأسمالها
  .3في ملكیة الأسهم

ویعتبر حق المساهم في التصرف بأسهمه عن طریق التداول من الحقوق التي تتعلق    
إذ یعتبر باطلا كل شرط یرد في عقد أو نظام  والتي لا یجوز حرمانه منها،بالنظام العام 

  .4الشركة یمنع المساهم من استعمال هذا الحق
أما عن طریقة تداول الحقوق التي یمثلها السهم فتتوقف على  الكیفیة التي حرر بها    

ص معین فإن صدر السهم في شكل اسمي أي باسم شخ السهم والذي یأخذ ثلاثة أشكال،
وأما إذا صدر السهم لحامله وذلك عندما لا  فتداوله یتم عن طریق قیده في سجلات الشركة،

                                                             
  .من القانون المدني 425نظر المادة أ  1
  .من القانون التجاري 722، 721نظر المادتین أ  2
، 2008فاروق إبراهیم جاسم، حقوق المساهم في الشركة المساهمة، الطبعة الأولى، منشورات الحلبي الحقوقیة، لبنان،  3

  .93ص
بلال عرسلان، المركز القانوني للشریك المساهم في شركة المساهمة، رسالة لنیل شهادة دكتوراه علوم تخصص قانون  4

  .34، ص2019/2020 السنة الجامعیة ،1الأعمال، كلیة الحقوق، جامعة بن یوسف بن خدة الجزائر
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فتداوله یتم عن طریق التسلیم والمناولة من ید إلى ید أخرى إذ  یصدر باسم شخص معین،
أي لأمر شخص معین فإن تداوله  أما إذا صدر السهم لأمر، ،یعتبر في هذه الحالة منقولا

  .1ریق التظهیر أي بكتابة على ظهر السند تفید التصرف فیه إلى المظهر إلیهیتم عن ط
أي  ،فحق المساهم في تداول أسهمه هو حق ثابت للمساهم في شركة المساهمة ،إذا   

إلا أن هذا لم یمنع المشرع من وضع بعض  ولا یجوز حرمانه منه، ،أنه من النظام العام
  : القیود على هذا الحق نذكر منها

تداول أسهم شركة المساهمة قبل قید الشركة في السجل التجاري كون الشركة لا حظر  -
    .2تتمتع بالشخصیة المعنویة إلا من تاریخ قیدها في السجل التجاري

یحظر التداول " أنهو  51/03مكرر  715لنص المادة   حظر تداول الوعود بالأسهم طبقا -
أسهما تنشأ بمناسبة زیادة في رأسمال شركة كانت ماعدا إذا كانت  في الوعود بالأسهم،

وفي هذه الحالة لا یصح التداول إلا .أـسهمها القدیمة قد سجلت في تسعیرة بورصة القیم
ویكون هذا الشرط مفترضا في  إذا تم تحت شرط موقف لتحقیق الزیادة في رأس المال،

  ."غیاب أي بیان صریح
  :الأفضلیة للمساهم في الاكتتاب بالأسهم الجدیدة -ج

یقصد بحق الأفضلیة في الاكتتاب بأنه تمتع كل مساهم بالأولویة والأسبقیة في    
إذ یستفید من هذا الامتیاز  الاكتتاب عند زیادة الشركة لرأسمالها باعتباره عضوا قدیما فیها،

  .3قبل الشركاء الجدد

                                                             
  .34، صمرجع نفسه 1
  .من القانون التجاري 51مكرر 715نظر المادة أ 2
، معهد العلوم القانونیة 01، العدد09، مجلة القانون، المجلد"الحق التفاضلي في الاكتتاب ـ ـدراسة مقارنة ــ"أمینة حطابي 3

  :www.asjp.cerist.dz//http، 137، ص2020 الجزائر، والإداریة، المركز الجامعي أحمد زبانة غلیزان،
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وباعتبارها شخصا معنویا  بحیث یرى بعض الفقهاء أنه على الرغم من أن الشركة،   
إلا أن للمساهمین حقوقا غیر مباشرة في هذه الحقوق  تعتبر هي المالكة لموجودات الشركة،

  .1ومنها حق الأفضلیة في الاكتتاب بالأسهم الجدیدة عند زیادة رأس المال
  :ر بعض الشروط نذكر منهاوجب توافولممارسة هذا الحق یت   

  .سهم نقدیة جدیدة دون الأسهم العینیةن زیادة رأس المال بطریقة إصدار أضرورة أن تكو  -
  .وجوب إخطار المساهمین القدامى بإصدار أسهم جدیدة -
  .2وجوب تسدید رأس المال بكامله -
أي أن  المشرعذا وفقا لما أقره وه: وجوب صدور قرار من الجمعیة العامة غیر العادیة -

یصدر من طرف الجمعیة العامة  اتخاذ أي قرار متعلق بالزیادة في رأسمال الشركة لا بد أن
  .3كون هذه العملیة من شأنها أن تؤدي إلى تعدیل القانون الأساسي للشركة العادیة،غیر 

یوم من  30والمحددة ب: وجوب مباشرة حق الأفضلیة في الاكتتاب ضمن الآجال المحددة -
  .4ریخ افتتاح الاكتتابتا

فهناك  أما في حالة مخالفة أحكام الأفضلیة في الاكتتاب فقد انقسم الفقه إلى قسمین،  
ولكن قد تترتب علیها  من یرى أن مخالفة هذه الأحكام لا یؤدي إلى بطلان زیادة رأس المال،

خالفة أحكام في حین یرى الاتجاه الثاني أن م المسؤولیة المدنیة لأعضاء مجلس الإدارة،
الأفضلیة في الاكتتاب من شأنه أن یؤدي إلى بطلان زیادة رأس المال والمسؤولیة التضامنیة 

وفد تبنت في ذلك محكمة النقض الفرنسة هذا  لأعضاء مجلس الإدارة ومراقبي الحسابات،
  .5رالاتجاه الأخی

  
                                                             

  .139فاروق إبراهیم جاسم، مرجع سابق، ص 1
  .من القانون التجاري 694، 693واد نظر المأ 2
  .من القانون التجاري 691نظر المادةأ 3
  .من القانون التجاري 702نظر المادة أ 4
  .79منیر بومعراف، آیة بومعراف، ص 5
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  :حق اقتسام الموجودات بعد تصفیة الشركة - د
یكون للمساهم حق احتمالي في  من أسباب تصفیة الشركة،إذا ما تحقق أي سبب    

فإذا  ویثبت حق المساهم على ضوء نتیجة التصفیة، المتبقي من أموالها بعد تسدید دیونها،
كان بقي فائض من أموال الشركة تولى المصفي توزیعها بین المساهمین بنسبة عدد الأسهم 

لأن رأسمال  ینسجم مع منطق العدل،وما ذلك إلى حكم منطقي  التي یملكها كل منهم،
  .1فالمتبقي منه یجب إعادته لهم الشركة لن یتكون ابتداء إلا من خلال مساهماتهم،

  :للمساهم" الإداریة"الحقوق غیر المالیة -2
ویطلق علیها  أخرى بجانب حقوقه المالیة، للمساهم في شركات المساهمة حقوق   

كونها تكفل للمساهم المشاركة في اتخاذ القرارات المتعلقة  الحقوق غیر المالیة أو الإداریة،
حقه في المشاركة في  بشؤون الشركة وضمان الرقابة على أعمال مجلس الإدارة نذكر منها،

  .)3(طلاعوحقه في الا )2(الحق في التصویت ،)1(امةالجمعیات الع
  :حق المشاركة في الجمعیات العامة - أ

اجتماع الهیئة العامة للشركة عن طریق مباشرته لحق یتحقق اشتراك المساهم في    
  .2ومن خلال المشاركة في مداولات الجمعیة العامة الحضور فیها،

ویعد حضور المساهم اجتماعات الهیئة العامة للشركة الوسیلة الأساسیة التي تمكنه    
  .3وضمان الرقابة على أعمال مجلس الإدارة من المشاركة في تقریر السیاسة العامة للشركة،

فإن الراجح في الفقه یذهب  الرغم من اختلاف الفقه في تقریر هذا الحق للمساهم،وعلى 
إلى اعتبار حق المساهم في حضور الجمعیة العامة من الحقوق الأساسیة المقررة له ولا 

  .4یمكن حرمانه منها

                                                             
  .175محمد الهادي شلبي، مرجع سابق، ص 1
  .169فاروق إبراهیم جاسم، مرجع سابق، ص 2
  .100منیر بومعراف، آیة بومعراف، مرجع سابق، ص 3
  .574سمیحة القلیوبي، مرجع سابق، ص 4
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ك في المداولات التي تتم في الهیئة العامة الاشترا كما یحق للمساهم أیضا أو ممثله   
وهذا الحق یتطلب ضرورة إعلام  ومناقشة مختلف الموضوعات المدرجة في جدول الأعمال،

لیتمكنوا بدورهم من التعرف على  المساهمین بمضمون جدول الأعمال قبل مدة مناسبة،
وذلك كون هذا  قشتها،طبیعة الأعمال المدرجة في جدول أعمال الجمعیة العامة تمهیدا لمنا

   .1الأخیر بمثابة ضمانة لهم
للمساهم حق اللجوء للقضاء من أجل تعیین وكیل یكلف باستدعاء  كما أجاز المشرع   

وى دع رفع أي أن للمساهم وفقا للقانون الجزائري الحق في الجمعیة العامة في حالة التصفیة،
  .2نعقادأو استدعاء الجمعیة العامة للا

  :حق المساهم في التصویت -ب
یعتبر حق التصویت من الحقوق الأساسیة للمساهم وهو ذو طابع وظیفي واجتماعي    

كما یشكل أداة رقابیة تسمح للمساهم  یضمن لصاحبه المشاركة في تكوین إرادة الشركة،
  .3تهالحمایة كل من مصلحته ومصلح هابمراقبة أعمال هیئات

في رأسمال الشركة بحقه في التصویت وذلك بغض  بحیث یتمتع كل مساهم اكتتب  
وفقا لقاعدة التناسب أو تسدید كامل قیمة الأسهم  ،النظر عن عدد أو نوع الأسهم التي یملكها

  .4النقدیة من عدمه
غیر أنه یمكن  ،5عددا من الأصوات معادلا لعدد أسهمه في الأصل أن لكل مساهم   

ان إذا ك للمساهم في حالة من الحالات أن یستفید من عدد أصوات یفوق عدده من الأسهم،

                                                             
  .180فاروق إبراهیم جاسم، مرجع سابق، ص 1
  .من القانون التجاري 2/ 773نظر المادة أ 2
، 08، العدد06، مجلة القانون، المجلد، "النظام القانوني لحق المساهم في التصویت ــدراسة مقارنةــ"عبد القادر مشرفي 3

، 2017 الجزائر، معهد العلوم القانونیة والإداریة، المركز الجامعي أحمد زبانة غلیزان،
  :www.asjp.cerist.dz//http،304ص

  .308مرجع نفسه، ص 4
  .209عباس مرزوق فلیح العبیدي، مرجع سابق، ص 5
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الامتیاز وهذا وفقا لما نصت علیه من أصحاب الأسهم التي تحقق له هذا 
یمكن تقسیم الأسهم العادیة الاسمیة  ":مفادها أنه ،من القانون التجاري 44مكرر715المادة

تتمتع الفئة الأولى بحق تصویت  ن حسب إرادة الجمعیة العامة التأسیسیة،إلى فئتین اثنتی
فوق عدد الأسهم التي بحوزتها، أما الفئة الثانیة فتتمتع بامتیاز الأولویة في الاكتتاب ی

  ."لأسهم أو سندات استحقاق جدیدة
ویظل المساهم متمتعا بحقه في التصویت بنسبة عدد أسهمه سواء كانت هذه الأسهم    

وسواء كانت محررة تماما أو غیر محررة بكاملها إلا إذا نص  أسهم رأسمال أو أسهم تمتع،
كما یبقى المساهم متمتعا بحقه في التصویت ولو كان له  القانون الأساسي على خلاف ذلك،

  .رار المتخذشخصیة في الق مصلحة
  :طلاعحق المساهم في الا -ج

طلاع على سجلات الشركة یفه الفقهي هو حق المساهمین بالاطلاع في تعر حق الا   
مما  القانون،حددها الأوضاع التي یبالشروط و  ،والحصول على صور ومستخرجات ووثائق

  .1وتقویم أعمال مجلس الإدارة ،یسمح للمساهمین من رقابة نشاط الشركة
طلع خلال الخمسة عشر یوما السابقة ساهم وفقا للقانون الجزائري أن یوعلیه یحق للم   

  :معیة العامة العادیة علىلانعقاد الج
  .جرد جدول حسابات النتائج والوثائق التلخیصیة وقائمة القائمین بالإدارة  -
  .تقاریر مندوبي الحسابات التي ترفع للجمعیة  -
  .2المبلغ الإجمالي المصادق علیه من طرف مندوبي الحسابات  -

طلاع من الحقوق التي أقرتها مختلف التشریعات وعموما فإن حق المساهم في الا   
ومراقبة  یمكنه من مراقبة وتقویم أعمال مجلس الإدارة، ممارسة المساهم له كون وأیدها الفقه،

ا الحق بمثابة مراقبة غیر مباشرة من فبل بحیث یعتبر هذ مدى إنجاز المجلس لواجباته،
                                                             

  .93بلال عرسلان، مرجع سابق، ص 1
  .من القانون التجاري 680نظر المادة أ 2
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 ویمكنهم من معرفة وضع الشركة أو الوضع الحقیقي الذي  المساهمین على مجلس الإدارة،
  .آلت إلیه

طلاع إذا كان من شأن ذلك الطلب إلحاق ذلك قد یرفض طلب المساهم في الا ومع   
  .1وحمایة الشركة وهیئاتهاضرر بالشركة، وتبریر ذلك هو المحافظة على المصلحة العامة 

 :التزامات المساهم - ثانیا.
یترتب على اكتساب المكتتب لصفة المساهم العدید من الالتزامات نخص بالذكر      

) 2(، التزامه بتحمل الخسائر)1(منها التزامه بالوفاء بقیمة الأسهم النقدیة المتبقیة على عاتقه
  ).3(والتزامه بالمحافظة على مصلحة الشركة

  :التزام المساهم بالوفاء بقیمة الأسهم النقدیة المتبقیة -1
أهم التزام یقع على عاتق المكتتب بعد نجاح تكوین الشركة واكتسابه لصفة وهو    

المساهم هو تسدید ما تبقى من قیمة الأسهم الاسمیة التي اكتتب بها وذلك وفقا للمواعید 
تجاوز ذلك الأجل المحدد یلكن بشرط أن لا  التي یحددها مجلس الإدارة أو مجلس المدیرین،

   .2والمقدر بخمس سنوات من تاریخ قید الشركة في السجل التجاري ،قانونا
  :التزام المساهم بتحمل خسائر الشركة -2

فإذا كانت شركة المساهمة تسعى  ویعتبر هذا الالتزام مبدأ من مبادئ النظام العام،   
فإن احتمال وقوعها في  تلك الأرباح بین المساهمین، بطبیعتها إلى تحقیق الربح وتوزیع

وتتحقق خسارة الشركة عندما تكون  الخسارة هو احتمال وارد جدا في كثیر من الأحیان،
وآثار هذه الخسارة تعود على جمیع  خصوم الشركة أقل من أصولها عند نهایة السنة المالیة،

اقتسام أرباح الشركة فلا بد علیهم من الالتزام فمثلما لهم الحق في  الشركاء وبدون استثناء،
  .3وتحمل الخسائر في حالة حدوثها

                                                             
  .93بلال عرسلان، مرجع سابق، ص 1
  .من القانون التجاري 596نظر المادة أ 2
  .284علي البارودي، محمد السید الفقي، مرجع سابق، ص 3
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أما بخصوص نسبة الخسائر التي یتحملها كل مساهم فهي تتحدد بنسبة مساهمة هذا  ....
وذلك كون شركة المساهمة تتكون من شركاء لا یتحملون  الأخیر في رأس مال الشركة،

  .الخسائر إلا بقدر حصتهم
  :لتزام المساهم بالمحافظة على مصلحة الشركةا -3

التي تلزم المساهم  وهو أمر بدیهي ومتعارف علیه في أغلب التشریعات القانونیة،   
وضرورة ابتعاده عن كل  بالمحافظة على مصلحة الشركة والغرض الذي أسست من أجله،

  :ذلك من خلالویتحقق  الأعمال والتصرفات التي من شأنها أن تضر بمصلحة الشركة،
التزام كل مساهم یكون عضوا في الإدارة باستعمال السلطة الممنوحة له في مصلحة    

كأن یقوم  الشركة وعدم استغلال تلك السلطة لتحقیق أغراض غیر التي خولها القانون له،
المساهم المسیر في شركة المساهمة باستعمال واستغلال أموال الشركة خدمة لمصالحه 

  .1على مصلحة الشركة وذمتها المالیة اصریح ایعتبر هذا التصرف تعدی إذ الخاصة،
ضف إلى ذلك التزام المساهم في شركة المساهمة بعدم إفشاء الأسرار المتعلقة بالشركة    

وعدم تسریبها إلى الغیر من الشركات المنافسة بقصد الإضرار بالشركة أو تمكین باقي 
بعادها  في هذا السیاق نص التقنین التجاريقد و ، 2عن السوق الشركات من القضاء علیها وإ

  .3على ضرورة كتم المعلومات ذات الطابع السري أو التي تعتبر كذلك
لكن وجب التنویه أنه لیس هناك ما یمنع المساهم في شركة المساهمة من القیام     

لكن بشرط أن لا یستغل عضویته في الشركة  بنشاطات ومشاریع مشابهة لنشاط الشركة،

                                                             
، الطبعة الأولى، دار الحامد للنشر )دراسة مقارنة(خالد، تركي المولى، التزامات المساهم في الشركة المساهمة بشرى 1

  .89، ص2010والتوزیع، الأردن، 
  .93مرجع نفسه، ص 2
یتعین على القائمین بالإدارة ومجموع الأشخاص المدعوین لحضور اجتماعات مجلس  "من القانون التجاري 627المادة 3

  .دارة، كتم المعلومات ذات الطابع السري أو التي تعتبر كذلكالإ
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نهاء للحصول على معلومات سریة یستغلها في نشاطه  بقصد إلحاق الضرر بالشركة وإ
  .1نشاطها

  :مؤسسینحقوق والتزامات ال -المطلب الثاني.  
العربیة  تعریف للمؤسس كما فعلت التشریعات لم یرد في القانون التجاري الجزائري أي   

نما ،الأخرى أسیس دون المسؤولیة الناجمة عن فشل التاكتفى بتنظیم إجراءات التأسیس و  وإ
  .تحدید صفاتهو  الخوض في تعریف المؤسس

كل من یشترك اشتراكا فعلیا :" المؤسس بأنه  فعلى سبیل المثال عرف المشرع المصري   
  الخصوص على وجه ایعتبر مؤسسحمل المسؤولیة الناشئة عن ذلك، و في التأسیس بنیة ت

طلب ترخیص في تأسیس الشركة أو قدم حصة عینیة عند كل من وقع على عقد ابتدائي و 
  .2"تأسیسها
تماما كما في الفترة ) الفرع الأول(یتمتع المؤسس بمركز قانوني أثناء فترة الاكتتاب   

  ).الفرع الثاني(الموالیة لها أي بعد الاكتتاب
  :حقوق و التزامات المؤسسین أثناء فترة الاكتتاب -الفرع الأول

عملیة الاكتتاب بأسهم الشركة لا بد وأن ترتب آثارها القانونیة على المؤسسین، ولا بد    
سواء كان ذلك  ،بناء على كونهم طرفا مباشرا في عقد الاكتتاب ،وأن تلقي بظلالها علیهم

  ).ثانیا(یة للاكتتابأو في الفترة الموال) أولا(أثناء فترة الاكتتاب
  :حقوق المؤسسین أثناء فترة الاكتتاب - أولا

إن الحقوق الممنوحة للمؤسسین هدفها الأساسي التمكین من السیر الحسن لعملیة    
  تأسیس الشركة، فالمؤسسین لهم الحق في إبرام عقود مع الغیر لصالح الشركة في المستقبل

  .لشركة إذا قبلت بذلكإلا أن هذه التعهدات لا تؤخذ على عاتق ا

                                                             
  .103بشرى خالد، تركي المولى، مرجع سابق، ص 1
  .599سمیحة القلیوبي، مرجع سابق، ص 2
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قیمة ما اكتتب به وفقا للشروط الواردة بالوفاء نقدا لكل مكتتب  یحق للمؤسسین مطالبة    
  مطالبة المكتتب باحترام اكتتابه قولا وممارسة مكما یحق له ،1في بیان الاكتتاب أو القانون

علامو ، ونكایة بالمؤسسین التشهیر بهم وبشركة المستقبل إذ قد یقوم المكتتب بعد اكتتابه  إ
الجمهور بأن مشروع الشركة لا تتوفر له أسباب النجاح أو محاولة التقلیل من أهمیة 

  .2أیا كانت الدوافع وراء تصرفات المكتتب فشال تأسیسهامشروعها لغرض إ
نجاز كل العقود مؤسسین لهم حق إتمام الإجراءات و كما أن ال    اللازمة من أجل تأسیس إ

إذ لا تكتسب  ،ثار هذه العقودآ من القانون التجاري 549قد نظمت المادة و  شركة المساهمة،
الإجراء وقبل إتمام هذا الشركة شخصیتها المعنویة، إلا من تاریخ قیدها في السجل التجاري، 

  في أموالهمد لحسابها متضامنین من غیر تحدیالذین تعهدوا باسم الشركة و  یكون الأشخاص
  أن تأخذ على عاتقها التعهدات المتخذة، بصفة قانونیة، إلا إذا قبلت الشركة بعد تأسیسها

 لتأسیساقید أما فیما یخص الشركة  وتعتبر التعهدات بمثابة تعهدات الشركة منذ تأسیسها،
  .3فلا تعتبر طرفا في عقد الاكتتاب

  :فترة الاكتتاب التزامات المؤسسین أثناء - ثانیا
یمكن إجمال تلك الالتزامات في أن المؤسسین یلتزمون إزاء كل مكتتب بالمضي في    

لال بدل العنایة إجراءات التأسیس بما فیها الاكتتاب مما یضمن تقلیل فرص فشلها من خ
الابتعاد عن كل الأعمال التي تكون سببا في إخفاق الاكتتاب أو إخفاق المطلوبة لذلك و 

  .ة تأسیس الشركةمحاول
وجه إلى یقع على عاتقهم إعداد نشرة الاكتتاب التي ستأن ومن التزامات المؤسسین    
بحیث یشمل  كفایة وصحة البیانات الواردة في النشرة،بدقة و  یجب علیهم الالتزامر و الجمهو 

                                                             
  .60عبیر رحیم، مرجع سابق، ص 1
  .179محمد الهادي شلبي، مرجع سابق، ص 2
  .من القانون التجاري 549نظر المادة أ 3
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حتى یتمكن المكتتب من الإحاطة بالمشروع ومن  ،جمیع الأمور الجوهریة بشكل كاف ودقیق
  .1ثم یتخذ القرار المناسب بشأن الاستمرار فیه

المبالغ  ت النقدیة مع ذكراالاكتتاب ن بإیداع الأموال الناتجة عنو مؤسسكما یلتزم ال   
 5المادة  ، وتنص2أو مؤسسة مالیة مؤهلة قانونا بنكالتي یدفعها كل مكتتب، لدى موثق أو 

لمتعلقة أحكام القانون التجاري اوالمتضمن تطبیق  95/438رقم من المرسوم التنفیذي
 إیداع الأموال الناتجة عن الاكتتاب نقدا لحساب الشركة، بشركات المساهمة على ضرورة 
وطن الاسم المستعمل وموال مع القائمة المتضمنة اللقب و الأشخاص الذین تسلموا هذه الأم

الموثق أو في بنك  إما لدى، ویكون هذا الإیداع المبالغ التي دفعها كل واحد منهمالمكتتبین و 
  .أو لدى مؤسسة مالیة مؤهلة قانونا حسب البیانات المذكورة في الإعلان

من تاریخ تسلم الأموال  ءاأیام للإیداع ابتد) 8(ثمانیة وعلى المؤسسین أن یحترموا أجل   
  .3مؤهلة قانونابنوك أو مؤسسة مالیة أخرى إلا إذا تسلمتها 

ء على تقدیم بطاقات الاكتتابات في مضمون العقد الذي یحرره وعلیه فالموثق یؤكد بنا   
إما بین یدي  ،أن مبلغ الدفعات المصرح بها من المؤسسین یطابق مقدار المبالغ المودعة

  .4الموثق نفسه أو لدى المؤسسات المالیة المؤهلة قانونا
بالتزاماتهم المالیة ویتقید ذین أوفوا كما یلتزم المؤسسون بتوزیع الأسهم على المكتتبین ال   

العدد الذي طلبه ، هما نتیجة الاكتتاب و تنفیذ التزامهم بتخصیص الأسهم لأمرینالمؤسسون ب
والمنطق السلیم یقضي بالتزام المؤسسین بعدم  المكتتب من الأسهم في بطاقة الاكتتاب،

كما أن  ،رفض اكتتاب أي مكتتب توفر فیه الوصف القانوني والمالي لكي یكون مكتتبا
تأسیس الشركة  بما أنهم أخذوا على عاتقهم الخاص عبءد و المؤسسین ملزمین بتنفیذ العق

                                                             
  .54ضاري الواوان، مرجع سابق، ص 1
  .من القانون التجاري 598نظر المادة أ 2
  .95/438من المرسوم رقم / 5نظر المادة أ 3
  .من القانون التجاري 599/2أنظر المادة  4
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یعرضهم إلى  الشركة بسبب إهمال المؤسسین فإن فشل تأسیس ،وأن تكون لها حیاة قانونیة
أما في حالة الوفاء بالتزامهم على  ،الضرر الناتج عن عدم تأسیس الشركة مسؤولیة تحمل

المال  بعد الاكتتاب الكلي لرأس اتجاه المكتتبین والشركة فإن ذلك یؤدي بهم،أكمل وجه 
  .1أسیسیةتباستدعاء المكتتبین إلى جمعیة عامة 

ونخص بالذكر أن المؤسسین هم من یتحملوا وبالتضامن الأعباء المالیة للشركة في   
هي التي تأخذ على عاتقها التعهدات  أما في حالة التأسیس فإن الشركة حالة عدم تأسیسها،

  .2التجاري من القانون 549المتخذة، إذا قبلت وذلك حسب نص المادة 
  :التزامات المؤسسین بعد عملیة الاكتتابحقوق و  -ثانيالفرع ال
ویقع على عاتقهم ) أولا(یثبت للمؤسسین بعد الانتهاء من فترة الاكتتاب حقوقا   

    ).ثانیا(التزامات
  :حقوق المؤسسین بعد عملیة الاكتتاب - أولا

فیما یتعلق بحقوق المؤسسین بعد تأسیس الشركة فلا تخرج عن إطار الحقوق المالیة    
  :والإداریة السابقة الذكر المتمثلة في

حق  الحق الأفضلیة في الاكتتاب، الحق في الحصول على الأرباح،: الحقوق المالیة -1
  .موجودات الشركة عند التصفیةحق اقتسام  التصرف بالأسهم،

  حق المشاركة في إدارة الشركة وتقریر سیاستها، الحق في التصویت: الحقوق الإداریة -2
  .3الحصول علیهاالحق في الإطلاع على المعلومات و 

  
                                                             

  .179محمد الهادي شلبي، مرجع سابق، ص 1
وقبل . لا تتمتع الشركة بالشخصیة المعنویة إلا من تاریخ قیدها في السجل التجاري" من القانون التجاري 549 المادة 2

إتمام هذا الإجراء یكون الأشخاص الذین تعهدوا باسم الشركة ولحسابها متضامنین من غیر تحدید أموالهم، إلا إذا قبلت 
، فتعتبر التعهدات بمثابة تعهدات الشركة منذ تقها التعهدات المتخذةعلى عا الشركة بعد تأسیسها بصفة قانونیة أن تأخذ

  ".تأسیسها
  . 52إلى ص...  44ص  ،الأولمن المطلب  الثاني الفرع أنظر 3
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  :التزامات المؤسسین بعد عملیة الاكتتاب- ثانیا
بالاكتتاب والدفعات، هو استدعاء ول التزام یقع على عاتق المؤسسین بعد التصریح أ     

المكتتبین إلى جمعیة عامة تأسیسیة حسب الأشكال والآجال المنصوص علیها عن طریق 
، ویذكر الاستدعاء اسم الشركة، شكلها، عنوانها، مقرها، مبلغ رأسمالها، ویوم 1التنظیم

النشرة الرسمیة الجمعیة وساعتها ومكانها وجدول أعمالها، مع ضرورة إدراج الإعلان في 
للإعلانات القانونیة، وفي جریدة مؤهلة لاستلام الإعلانات في ولایة مقر الشركة، وذلك قبل 

  .2أیام على الأقل من تاریخ انعقاد الجمعیة) 08(ثمانیة
تقریر مدعم بالمستندات والوثائق بشكل تفصیلي عن بإعداد  أیضا ویلتزم المؤسسون   

التي أنفقت في سبیل ذلك بهدف مناقشته من المساهمین في المصروفات إجراءات التأسیس و 
الجمعیة العامة التأسیسیة ومن ثم إقراره وجل ما یشترط في هذا التقریر أن لا یكون مبالغا 

  .3فیه وأن ینسجم مع قواعد النزاهة و التعامل الشریف
  ..  ...  

..  
.  

  
  
  
  
  

                                                             
یقوم المؤسسون بعد التصریح بالاكتتاب والدفعات، باستدعاء المكتتبین إلى جمعیة " من القانون التجاري 600/1المادة  1

  ".الأشكال والآجال المنصوص علیها عن طریق التنظیم عامة تأسیسیة حسب
  .438-95من المرسوم التنفیذي رقم  6نظر المادة أ 2
  .181ـــــ ص 180محمد الهادي شلبي، مرجع سابق، ص 3
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  :على مخالفة قواعد الاكتتاب المترتبة المسؤولیة - المبحث الثاني
ة المساهمة وفقا عملیة تأسیس شرك لم یترك المشرع ،على غرار التشریعات المقارنة   

راداتهم دون ضوابط أو جزاءاتلرغبة الأفراد و  دف حمایة المكتتبین بأسهم الشركة وذلك به ،إ
  .من جهة، والاقتصاد الوطني من جهة أخرى

  عن تعویض المكتتبینإمكانیة مساءلة المؤسسین مدنیا  یتحقق ذلك من خلال،و    
  )المطلب الأول(عما أصابهم من أضرار نجمت بسبب مخالفة إجراءات التأسیسوالغیر 

جریمة بموجب  مبالإضافة إلى إمكانیة قیام المسؤولیة الجزائیة للمؤسسین إذا ما شكل سلوكه
  .)المطلب الثاني(أحكام القانون

  :المترتبة على مخالفة قواعد الاكتتاب المسؤولیة المدنیة -المطلب الأول
خص المسؤولیة المدنیة  بل لمسؤولیة المدنیةالمشرع بما ورد من قواعد عامة ل لم یكتف   

بأحكام خاصة في القانون التجاري، وذلك من خلال المواد من  عن تأسیس شركة المساهمة
  .29مكرر 715إلى  21مكرر 715
جزاء المترتب عن الإخلال بقواعد الاكتتاب والمتمثل في البطلان، یمكن وعلیه فإن ال   

أن یقترن بالمسؤولیة المدنیة في حق المؤسسین أو القائمین بالإدارة عن كل ضرر یلحق 
  .1أو الغیر" المساهمین"المكتتبین

لى فیحق للشركاء والغیر أن یقیموا بالإضافة إلى دعوى البطلان، دعوى المسؤولیة ع  
، وما هي شروط )الفرع الأول(ءل عن طبیعة هذه المسؤولیة، وفي هذا الصدد نتساالمؤسسین

  ).الفرع الثاني(إقامتها
  
  

                                                             
، مجلة الأستاذ "_دراسة مقارنة_المسؤولیة القانونیة للمؤسسین في شركة المساهمة"خالد بن سعید، عبد الرحمان عثماني 1

 ، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة جامعة محمد بوضیاف المسیلة،02، العدد06الباحث لدراسات القانونیة والسیاسیة، المجلد
   :www.asjp.cerist.dz// http ،2625ص - 2624، ص2202 الجزائر،
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   :طبیعة المسؤولیة المدنیة -الفرع الأول
مخالفات بشأن المسؤولیة المدنیة المترتبة عن ال ه معظم التشریعات إلى اعتبارتتج   

 21مكرر 715المادة  نص في وهذا ما تبناه المشرع مسؤولیة تضامنیة، قواعد الاكتتاب
والذین أسند إلیهم البطلان  یجوز أن یعتبر مؤسسو الشركة، "أنه التي تنص علىو 
متضامنین عن الضرر  القائمون بالإدارة الذین كانوا في وظائفهم وقت وقوع البطلان،و 

  .الذي یلحق المساهمین أو الغیر من جراء حل الشركة
كما یجوز أن تسند نفس مسؤولیة التضامن للمساهمین الذین لم یحقق في    

  ".حصصهم المقدمة للشركة أو المنافع ولم یصادق علیها
یعد " من القانون التجاري بحیث 23مكرر 715ي أقرته المادة وهو نفس التوجه الذ   

الحالة، اتجاه الشركة القائمون بالإدارة مسؤولین على وجه الإنفراد أو بالتضامن، حسب 
أو الغیر، إما عن المخالفات الماسة بالأحكام التشریعیة أو التنظیمیة المطبقة على 
ما عن خرق القانون الأساسي أو عن الأخطاء المرتكبة أثناء  شركات المساهمة، وإ

  .تسییرهم
شارك عدد كبیر من القائمین بالإدارة في نفس الأفعال، فإن المحكمة تحدد حصة  إذا   

  ".كل واحد في تعویض الضرر
ذلك لم یتم بشكل مطلق بل منح للمحكمة سلطة تقدیریة في إقرار المسؤولیة  أن إلا   

الذین التضامنیة سواء اتجاه مؤسسي الشركة الذین أسند إلیهم البطلان أو القائمون بالإدارة 
 715في نص المادة   "یجوز" من عبارة أثناء وقوع البطلان، وهو ما یفهم كانوا في وظائفهم

  .سابقة الذكر 21مكرر
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خاص هذه المسؤولیة التضامنیة للأش غیر أن الفقه والقضاء یذهب إلى حتمیة   
المساهمین أصحاب عضاء مجلس الإدارة، أو المسؤولین، سواء كانوا مؤسسین أو أ

   .1العینیة،  إذ أن التضامن كفیل بحمایة استیفاء المتضرر لحقوقه الحصص
  تطبق بشأنه القواعد العامةسلبي بین المدینین و  وهذا التضامن هو تضامن   

 فإذا وفى أحد المدینین من القانون المدني، 235إلى  217المنصوص علیها في المواد من
فیمكنه الرجوع على كل المدینین المتضامنین الآخرین  ،المتضامنین كل القیمة المحكوم بها
  .2والتي یقدرها القاضي بنسبة اشتراكهم في العیب ،بالحصة المترتبة على كل واحد منهم

  :شروط المسؤولیة المدنیة -الفرع الثاني
لمنصوص علیها في القواعد ا المسؤولیة المدنیة إلا بتوافر أركانها الثلاثة لا تقوم   
  )ثانیا(إلى ضرر واقع في حق المضرور )أولا(خطأ ثابت من جانب المسؤولمن  العامة،

  .بط بینهماوعلاقة سببیة تر 
  :الخطأ - أولا

فهناك من عرف  اختلف الفقهاء في تعریف الخطأ حیث تباینت تعریفاتهم تباینا كثیرا،   
سابق نشأ عن العقد إخلال بالتزام "ومنهم من أضاف أنه ،"إخلال بالتزام سابق"الخطأ على أنه

كان بالإمكان  إخلال بواجب"وهناك من عرف الخطأ على أنه ،"أو القانون أو قواعد الأخلاق
  .3"معرفته و مراعاته

كل فعل أي كان یرتكبه  "من القانون المدني الجزائري على أن 124حیث تنص المادة    
مؤدى  ،"عویضویسبب ضرر للغیر یلزم من كان سبب في حدوثه بالت الشخص بخطئه،

                                                             
أمینة مصطفاوي، رأسمال شركة المساهمة، أطروحة لنیل شهادة دكتوراه علوم في الحقوق، تخصص قانون أعمال، كلیة  1

 ، 117، ص 2019/2020 السنة الجامعیة ،1الحقوق، جامعة  بن یوسف بن خدة الجزائر
biblio.univ.alger.dz//http:  

  .118مرجع نفسه، ص  2
  .53، ص2012، الطبعة الأولى، موفم للنشر، الجزائر، )الفعل المستحق للتعویض( علي فیلالي، الالتزامات 3
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ذلك أن كل تقصیر في التزام قانوني سابق یسبب للغیر ضررا یؤدي إلى قیام المسؤولیة على 
  .مضمونها التعویض ویقع عبئ إثبات وقوع التعدي على المضرور ،عاتق مرتكب التقصیر

قیام المؤسسین بنشر بیانات كاذبة  ومن أمثلة الخطأ الموجب لمسؤولیة المؤسسین،   
  أو قبول اكتتابات من أشخاص معسرین الجمهور على الاكتتاب في أسهم الشركة،لإغراء 

عدم استیفاء قیمة الأسهم عند الاكتتاب أو عدم متابعة إجراءات التأسیس دون سبب أو 
أو عدم إیداع المبالغ المحصلة من قیمة الأسهم في أحد البنوك و المبالغة في تقدیر  معقول،

  .1الحصص العینیة
في  القضاءمن القانون التجاري، ولما یقره الفقه و  21مكرر715رجوع إلى المادة لباو    

یمكن القول أن مسؤولیة المؤسسین تقوم  المدنیة في هذه الحالة، تحدیده لطبیعة المسؤولیة
  مفترضة وواجبة التطبیق مسؤولیة موضوعیة أي أنها ،على الخطأ المفترض بقوة القانون

بغض  ،"تحقق شروطها الموضوعیة"العلاقة السببیة بین عیب التأسیس والضرر أساسهاو 
  .2النظر عن وجود خطأ من المؤسسین من عدمه

  :الضرر - ثانیا
ذلك أن وقوع الخطأ لا یكفي وحده  الضرر هو الركن الثاني لقیام المسؤولیة المدنیة،  

نما یجب أن یترتب على هذا الخطأ ضرر  لوقوعها،   المسؤولیة  لا تقومفوإ
الضرر یكون محققا إذا كان حالا أي وقع فعلا وتأكد وقوعه  لیمكن التعویض إلا بتحققه و 

أما بالنسبة  لو ثبت بشكل قاطع عدم تنفیذ الالتزام،والضرر لا یمكن افتراضه حتى و  عنه،
  .3للضرر المحتمل فإنه لا یعوض عنه إلا إذا تحقق فعلا أو سیقع حتما

                                                             
  .219مصطفى كمال طه، مرجع سابق، ص 1
  .438، مرجع سابق، ص)تأسیس الشركة المغفلة(إلیاس ناصیف، موسوعة الشركات التجاریة  2
، الجزء )المنفردةالعقد و الإرادة  -التصرف القانوني(انون المدني الجزائريالعربي بلحاج، النظریة العامة للالتزام في الق 3

  .287ص -283ص ،1989دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، الأول، 
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ویمكن أن یكون  كما یقصد به الضعف المالي الذي ینقص الذمة المالیة للأفراد،   
ذا الضرر مادیا أو معنویا، كان الضرر المعنوي قلیل الورود في مجال بطلان الشركات  وإ

كأن یتمثل في صدمة نفسیة تصیب أحد الشركاء أو الغیر نتیجة  التجاریة فإنه ممكن الوقوع،
یبقى الضرر المادي هو الغالب في مجال الشركات ویتمثل في الإخلال لكن  بطلان الشركة،

بمصلحة المضرور ذات قیمة مالیة ویشترط في هذا الضرر أن یكون محققا أي أنه وقع 
  .1فعلا أو سیقع حتما

   :بین الخطأ والضرر العلاقة السببیة- ثالثا
وتعني وجوب وجود علاقة  تعتبر العلاقة السببیة الركن الثالث في المسؤولیة المدنیة   

ومن ثم  بین الضرر الذي وقع بالشخص،ول و ي ارتكبه الشخص المسؤ خطأ الذمباشرة بین ال
ولا عما ارتكبه من أعمال إذا اثبت أن الضرر قد نشأ عن سبب لا یكون الشخص مسؤ 

 ذلك لانتفاء العلاقة السببیة بین الخطأ الذي وقع منه وبین الضررو  أجنبي لا ید له فیه،
 .2رالذي وقع بالشخص المضرو 

ینبغي توافر هذه العلاقة بین العیب في التأسیس الموجب للبطلان والضرر الحاصل    
ختلاف شارة إلى أن المسؤولیة تختلف باوتجدر الإ للمتضرر وهذا وفقا للقواعد العامة،

   تعاقدیةصاحب الدعوى فإذا كان أحد المساهمین في الشركة فإننا نكون بصدد المسؤولیة ال
ذا كان صاحب الدعوى   .3الغیر فإننا بصدد المسؤولیة التقصیریة من وإ

تقوم على الخطأ ن مسؤولیة المؤسسین فإ أما عن الإعفاء من المسؤولیة وتخفیضها،   
  خطأ سن نیتهم أو بأنهم لم یرتكبوا أيبذلك التذرع بح ، فلا یمكنهمالمفترض كما سبق البیان

                                                             
  .140، ص139عبد القادر حمر العین، مرجع سابق، ص 1
، الجزء الأول، الطبعة الرابعة، دار )مصادر الالتزام(خلیل أحمد حسن قدادة، الوجیز في شرح القانون المدني الجزائري 2

  .251، ص 2010المطبوعات الجامعیة، الجزائر،
  .140عبد القادر حمر العین، مرجع سابق، ص 3
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، وذلك لأن مسؤولیتهم حتمیة ومفترضة، ولا سبیل التأسیس العنایة المعتادةأو أنهم بدلوا في 
   .1یجوز استبعادها، بنفیهم للخطأ المرتكب

وهل من الجائز استبعادها أو التخفیف  ولكن هل في كل الحالات تترتب المسؤولیة،   
  .؟منها بسبب من الأسباب العامة للإعفاء

القوة الإعفاء من المسؤولیة بسب  قول أنه یجوزیمكن البالرجوع إلى القواعد العامة    
كفیضان یأتي  ،قاهرةالقوة الإجراء الاكتتاب نتیجة  ففي حالة تعذر و خطأ المتضرر،أالقاهرة 

فإن المؤسسین لا  إجراءات الاكتتاب، شركة تحت التأسیس فلا یسمح بإستكمالعلى محل ال
وكذا خطأ المتضرر الذي یتسبب في  ،مقدورهمولا یتحملون ما لیس في  إرادة لهم في ذلك،

كما یجوز أن تتوافر أسباب  ،2قطع العلاقة السببیة بین العیب في التأسیس والضرر الحاصل
ولین والتي ساهمت مل والأسباب الصادرة عن غیر المسؤ تؤدي إلى تخفیف المسؤولیة كالعوا

 لتواطؤ الذي یحدث بین، أو الخطأ الواقع بالاشتراك، ومثال ذلك افي إحداث الضرر
أو حالة امتناع المساهم عن تنفیذ التزاماته بدفع ربع قیمة الأسهم  والمؤسسین، ینالمساهم

كما قد تزول المسؤولیة عند انتفاء الضرر ویحصل  التي اكتتب بها أو إجرائه اكتتابا صوریا،
أعمالها من متابعة بذلك بصورة خاصة في حال تصحیح عیب التأسیس الذي یسمح للشركة 

  .3دون أن تتعرض للإبطال
فلا  تتعلق بالنظام العام، ،لمؤسسینأن المسؤولیة التضامنیة ل وما یجب الإشارة إلیه هو   

لمسؤولیة أن یرد شرط لا یجوز وفق القواعد العامة ل أي أنهبعادها، یجوز الاتفاق على است
یعفي  ،ي وثیقة من وثائقهافي العقد الابتدائي أو في النظام الأساسي للشركة أو في أ

  .4المؤسسین من المسؤولیة الناجمة عن أعمال التأسیس

                                                             
  .440ص، )تأسیس الشركة المغفلة(إلیاس ناصیف، موسوعة الشركات التجاریة،  1
  .141عبد القادر حمر العین، مرجع سابق، ص 2
  .141، مرجع سابق)تأسیس الشركة المغفلة(إلیاس ناصیف، موسوعة الشركات التجاریة،  3
  .50نادیة فضیل، مرجع سابق، ص  4
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  :المترتبة على مخالفة قواعد الاكتتاب المسؤولیة الجزائیة - المطلب الثاني
لا بد وأن المسؤولیة المدنیة لوحدها تعتبر غیر كافیة لتأمین نظامیة تكوین الشركات    

، الأمر الذي دفع مختلف التشریعات إلى 1خاصة بصفة عامة، وشركة المساهمة بصفة
التدخل واللجوء للعقوبة الجزائیة، من أجل تدارك قصور المسؤولیة المدنیة اتجاه المخالفات 

  .الواقعة أثناء تأسیس شركة المساهمة، لاسیما مرحلة الاكتتاب في رأسمالها
نها، عمل المشرع على مرحلة الاكتتاب في تجمیع رأسمال الشركة وتكوی ونظرا لقیمة   

التي قد تقع من طرف  الممارساتحمایة المكتتبین بالدرجة الأولى من كل الأعمال و 
المؤسسین في هذه المرحلة، فمنها ما نص علیها في الأحكام العامة الواردة في قانون 

 "القانون التجاري"، ومنها ما هو منصوص علیه في الأحكام الخاصة )الفرع الأول(العقوبات
  .)الفرع الثاني(المتمثلة في جریمة الاكتتاب الصوري للأسهمو 

  :الأحكام العامةالجرائم المنصوص علیها في  -الفرع الأول
  العقوبات نادا لقانونتسوقیعها على مؤسسي شركة المساهمة اهناك عقوبات یمكن ت   

الشائعة، لاسیما في ، ومن بین هذه الجرائم لجملة من الجرائم المؤسسین وذلك نتیجة ارتكاب
  ).ثانیا(وجریمة النصب والاحتیال) أولا(مرحلة الاكتتاب، نجد جریمة خیانة الأمانة

  :جریمة خیانة الأمانة - أولا
من قبل " المال"هي الجریمة المقترنة بتسلیم الشیئجریمة خیانة الأمانة بشكل عام    

  الرضا الصادر من الضحیة في التسلیم هو رضا صحیح لا عیب فیه یكون الضحیة، وأن
وسیلة احتیالیة في ذلك، فالتسلیم في هذه الجریمة یحدث بهدف معین  ةولا وجود لأی

  .2أو إتلافه" لمالا" باستحواذ الفاعل على ذلك الشیئ وتتحقق الجریمة ،وبمقتضى عقد محدد

                                                             
میشال جیرمان، المطول في القانون التجاري، ترجمة منصور القاضي، سلیم حداد، الجزء الأول، الطبعة الأولى،  1

  .425، ص2008المؤسسة الجامعیة للدراسات والنشر والتوزیع، لبنان، 
، 2011زائر، لحسین بن شیخ، مذكرات في القانون الجزائي الخاص، الطبعة السابعة، دار هومة للنشر والتوزیع، الج 2

  .186ص
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  وعلیه یمكن القول أن جریمة خیانة الأمانة هي من الجرائم الواقعة على الأموال   
وتتحقق هذه الجریمة أثناء مرحلة الاكتتاب في الحالة الذي یقوم فیها المكتتبون بتسلیم 
الأموال إلى المؤسسین على أساس إیداع تلك الأموال لدى موثق أو إحدى المؤسسات 

ل تلك الأموال إلى ص علیه قانونا، وبمجرد قیام المؤسسین بتحویالمالیة، مثلما هو منصو 
أو استعمال تلك الأموال لأغراضهم الشخصیة تنسب في حقهم جریمة خیانة  أخرى، وجهة

كل من اختلس أو  ":2من قانون العقوبات 376/1، وهذا وفقا لما تنص علیه المادة 1الأمانة
بدد بسوء نیة أوراقا تجاریة أو نقودا أو بضائع أو أوراقا مالیة أو مخالصات أو أیة 

قد سلمت إلیه إلا على سبیل براء لم تكن أخرى تتضمن أو تثبت التزاما أو إمحررات 
ة أو الودیعة أو الوكالة أو الرهن أو عاریة الاستعمال أو لأداء عمل بأجر أو بغیر الإجار 

ر بشرط ردها أو تقدیمها أو لاستعمالها أو لاستخدامها في عمل معین وذلك إضرارا أج
بمالكها أو واضعي الید علیها أو حائزیها، یعد مرتكبا لجریمة خیانة الأمانة ویعاقب 

 20.000دینار جزائري إلى 500إلى ثلاث سنوات وبغرامة من  بالحبس من ثلاثة أشهر
  ".دینار جزائري

لمادة فإن إلحاق جریمة خیانة الأمانة بمؤسسي شركة المساهمة یكون بحسب هذه ا   
  :وفق أربعة شروط وهي

  .اختلاس المؤسسین، استعمال، تبدید الأموال المسلمة لهم من طرف المكتتبین -
  .توافر الركن المعنوي والمتمثل في سوء نیة المؤسسین -
  .وقوع الجریمة على منقول -
  .3ناء على عقد من عقود الأمانةتسلیم الأموال یجب أن یكون ب -

                                                             
  .2631ـــــ ص 2630خالد بن سعید، عبد الرحمان عثماني، مرجع سابق، ص 1
 بتاریخ، المؤرخ 49لعقوبات الجریدة الرسمیة عدد ، یتضمن قانون ا08/06/1966، مؤرخ في 66/156أمر رقم  2

  ).معدل ومتمم(، 11/06/1966
  .123أمینة مصطفاوي، مرجع سابق، ص 3
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ى عشر سنوات وبالنسبة للعقوبة فإنها تشدد بنوعیها الحبس والغرامة، ویمكن أن تصل إل  
لجوء شخص إلى الجمهور للحصول ، في حالة دینار جزائري 200.00حبس وغرامة 

شركة أو مشروع تجاري أو  لحسابه الخاص أو بوصفه مدیرا أو مسیرا أو مندوبا عن
وهو ما ینطبق (،1هنسبیل الودیعة أو الوكالة أو الر  صناعي على أموال أو أوراق مالیة على

  .)على اختلاس المؤسسین للأموال الناتجة عن الاكتتابات في رأسمال الشركة
  :جریمة النصب والاحتیال - ثانیا.

مانة من حیث واقعة التسلیم، إلا تتشابه جریمة النصب والاحتیال مع جریمة خیانة الأ   
أن التسلیم في جریمة النصب یكون نتیجة استخدام وسائل احتیالیة، أي نتیجة الغش 

  .2والتدلیس
وتعد جریمة النصب من أحد أكثر الجرائم المرتكبة في فترة تأسیس الشركة، لا سیما    

وأن الأشخاص المبادرون بالتأسیس یسعون بكل الوسائل إلى جمع أكبر عدد ممكن من 
، حیث یوجه الاكتتاب إلى "الاكتتاب العام"المكتتبین حالة التأسیس باللجوء العلني للادخار

تعمل في ذلك وسائل احتیالیة لجلب جمهور المكتتبین والنصب علیهم جمهور الناس وقد تس
  .3موعلى أمواله

كل من توصل إلى استلام " من قانون العقوبات على أن 372ي ذلك المادة ف وتنص   
أو تلقى أموال أو منقولات أو سندات أو تصرفات أو أوراق مالیة أو وعود أو مخالصات 

وكان ذلك  ،الحصول على أي منها أو الشروع في ذلكأو إبراء من التزامات أو إلى 
بالاحتیال لسلب كل ثروة الغیر أو بعضها أو الشروع فیه إما باستعمال أسماء أو صفات 

أو في وقوع حادث أو أیة واقعة  شيءالیة أو إحداث أمل بالفوز بأي كاذبة أو سلطة خی

                                                             
  .من قانون العقوبات 378/1نظر المادة أ 1
  .151عبد القادر، حمر العین، مرجع سابق، ص 2
  .121أمینة مصطفاوي، مرجع سابق، ص 3
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یعاقب بالحبس من سنة على الأقل إلى  ،منها شيءأخرى وهمیة أو الخشیة من وقوع 
  ."جزائري دینار 20.000إلى  500خمس سنوات على الأكثر وبغرامة من 

ذا وقعت  الجنحة من شخص لجأ إلى الجمهور بقصد إصدار أسهم أو سندات أو وإ
فیجوز أن  حصص أو أیة سندات مالیة سواء لشركات أو مشروعات تجاریة أو صناعیة

  ".دینار جزائري 200.000 إلىشر سنوات والغرامة تصل مدة الحبس إلى ع
  :وبحسب نص المادة فإن أركان جریمة النصب هي

  :الركن المادي -1
  :ویتكون من ثلاثة عناصر والمتمثلة في

استعمال المؤسسین للحیلة ( ،استعمال الطرق الاحتیالیة للتأثیر على المجني علیه -1
ل المادي للأسهم في محاولة لإقناع جمهور المكتتبین للاكتتاب وتسلیم المقاب ،والخداع

  .)ستیلاء على تلك الأموالصب علیهم والاالمكتتب علیها، ثم الن
  .الخ....استلام أو تلقي أموال أو منقولات أو سندات -2
  .العلاقة السببیة بین استعمال الطرق الاحتیالیة واستلام أو تلقي الأموال -3
  :الركن المعنوي -2

" المؤسسین"وتعد جریمة النصب من الجرائم العمدیة، ولهذا یشترط أن یكون الجاني   
على علم بالاحتیال وانصراف إرادتهم إلى تحقیق عناصر الجریمة بالكامل، والاستیلاء على 

  .1أموال المكتتبین وتملكها
  :جنحة الاكتتاب الصوري للأسهم -الفرع الثاني

الجرائم المتعلقة بتأسیس شركة المساهمة في القانون التجاري، ولكن فیما یتعلق  تعددت     
تتمثل بالاكتتاب في رأس مال شركة المساهمة عند التأسیس فیمكن حصرها في جریمة واحدة 

  .جریمة الاكتتاب الصوري للأسهم في

                                                             
  .122أمینة مصطفاوي، مرجع سابق، ص 1
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مكانیة لجوء هذا إن طبیعة       شركة المساهمة وحجم الادخار العام المصاحب لتأسیسها، وإ
النوع من الشركات  إلى الادخار العام، كل ذلك دفع بالمشرع إلى وضع أحكام خاصة 
  بالمخالفات المتعلقة بالاكتتاب، حمایة للغیر، وفي مقدمتهم دائني الشركة، وحمایة الشركاء

  .1لائتمان العاموبصفة عامة وأساسیة حمایة ل
من القانون  )"4(یستثنى من ذلك الفقرة الرابعة"807وتنص في هذا الصدد المادة    

إلى  20.000ة مالیة من التجاري على عقوبة السجن من سنة إلى خمس سنوات، وغرام
  :، أو بإحدى هاتین العقوبتین فقط لكل مندینار جزائري 200.000

تصریح توثیقي مثبت للاكتتابات والدفعات، صحة الأشخاص الذین أكدوا عمدا في  -1
البیانات التي كانوا یعلمون بأنها صوریة أو أعلنوا بأن الأموال التي لم توضع تحت تصرف 
الشركة قد سددت أو قدموا للموثق قائمة للمساهمین تتضمن اكتتابات صوریة أو بلغوا 

  .بتسدیدات مالیة لم توضع نهائیا تحت تصرف الشركة
شخاص الذین قاموا عمدا عن طریق إخفاء اكتتابات أو دفعات أو عن طریق نشر الأ -2

  .اكتتابات أو دفعات غیر موجودة أو وقائع أخرى مزورة للحصول على اكتتابات أو دفعات
الأشخاص الذین قاموا عمدا، وبغرض الحث على الاكتتابات أو الدفعات، بنشر أسماء  -3

  .باعتبار أنهم ألحقوا وسیلحقون بمنصب ما في الشركة أشخاص تم تعیینهم خلافا للحقیقة
  :ونذكر منها دیة المشكلة لهذه الجریمةالأفعال الما الملاحظ أن المشرع قد عدد من

تصریح المؤسسین باكتتابات لأسهم صوریة، مع علمهم بأنها صوریة، كالاكتتابات التي  -
  .تنسب لأشخاص لیست لهم أي علاقة بالاكتتاب

  .في قائمة المكتتبین، كأن تتضمن اكتتابات وهمیة الكذب  -

                                                             
مسؤولیة مؤسسي الشركات التجاریة في القانون الجزائري عن عدم كفایة "عبد العزیز بوخرص، عبد المجید صغیر بیرم 1

في إعادة صیاغة ومراجعة أحكام الشركات التجاریة، " القانوني، مقال مستوحى من الكتاب الجماعيوعدم فعلیة النص 
 سلسلة المنشورات العلمیة لكلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة محمد بوضیاف المسیلة،

  :drmiloudbenhouhou.com//http، 19، ص2021جوان، الجزائر، 
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 تبلیغ، وتقدیم تسدیدات مالیة لم تدفع أصلا، ولم توضع تحت تصرف الشركةالالكذب في  -
  .أو قدمت من المكتتبین، لكن لمدة مؤقتة ثم ترجع لأصحابها

  .التظاهر بجدیة وحقیقة الاكتتابات والدفوعات، مع العلم بأنها وهمیة -
فهي مسألة واقع تخضع للسلطة التقدیریة  وبالنسبة لتحدید صوریة هذه الاكتتابات،   

 العلاقة الشخصیة  التي تربط المكتتبین ثباتها عادة من خلالفیتم إ لقاضي الموضوع،
  .1المؤسسینب

یكمن في المؤسسین، كونهم هم المسؤولون  ،والمتهم الرئیسي في هذه الأفعال   
في حالة التأسیس باللجوء العلني للادخار، والمساهمین  الرئیسیون عن إتمام هذه الإجراءات،

المكلفین بالتصریح في حالة التأسیس دون اللجوء العلني للادخار، ومع ذلك یمكن معاقبة 
      .2صفة الشریك فیهاالمكتتبین وكل شخص سمح أو سهل من هذه الجریمة، واتخاذ 

أما من ناحیة الركن المعنوي لهذه الجریمة فهي من الجرائم العمدیة وذلك لاستعمال    
، وبالتالي فإنه لقیام هذه الجریمة لا بد أن تكون نیة الغش والمخادعة "عمدا"المشرع لعبارة 

الاكتتابات  لدى المؤسسین،  وذلك بهدف الوصول إلى أهداف مشروعة، وعلم المؤسسین بأن
 فإن عدم علم المؤسسینوعلى إثر ذلك  المتعلقة برأسمال الشركة هي اكتتابات وهمیة،

  .3بالاكتتابات الصوریة وعدم تدخلهم فیها یؤدي إلى سقوط الجریمة اتجاههم
من القانون التجاري، هو أن  807والجدیر بالذكر أیضا، والملاحظ من نص المادة    

الغرامات الواردة فیها بعیدة كل البعد عن الواقع الاقتصادي، ولا تؤدي في الحقیقة الطابع 
  الردعي المراد تحقیقه، وهي ملاحظة عامة عن كل المواد المنظمة لأحكام هذه المسؤولیة

  .4قسم الخاص بمخالفات تأسیس شركة المساهمة من القانون التجاريوالواردة في ال

                                                             
  .331عبد السلام زعرور، مرجع سابق، ص  1
  .160ص -159عبد القادر حمر العین، مرجع سابق، ص  2
  .332، ص331عبد السلام زعرور، مرجع سابق، ص  3
  .20عبد العزیز بوخرص، عبد المجید صغیر بیرم، مرجع سابق، ص 4
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نستنتج مما سبق طرحه، أن المشرع قد تدخل وقام بتنظیم آثار عملیة الاكتتاب، فالبرغم   
من كون مصدر عملیة الاكتتاب هو اتفاق طرفي الاكتتاب أي المؤسسین والمكتتبین، إلا أن 

  .تحدید وتنظیم المشرعآثار هذه العملیة، تكون من 
ففي الحالة التي تنجح فیها عملیة الاكتتاب، رتب المشرع مجموعة من الحقوق  

سسین والمكتتبین، سواء كان ذلك أثناء فترة الاكتتاب أو والالتزامات تقع على كل من المؤ 
لا وقع الاكتتاب باطلا   .بعدها، ویتوجب على كل طرف أن یحترم التزامه وینفذه، وإ

والمتمثلة في قیام  ،فقد رتب المشرع آثارا من نوع  آخر ،حالة فشل عملیة الاكتتاب أما في
الطرف المسؤول عن  شل العملیة، أي المؤسسین كونهمالمسؤولیة في حق المتسبب في ف

  .الاكتتاب تإتمام إجراءا
 تنقسم هذه المسؤولیة بدورها إلى مسؤولیة مدنیة، وهي ذو طبیعة تضامنیة بین المؤسسین

مع ضرورة توافر شروط المسؤولیة المدنیة المنصوص علیها في القواعد العامة، من خطأ 
وضرر وعلاقة سببیة بینهما، أما بالنسبة للمسؤولیة الجزائیة، فتكون على حسب الجریمة 
المرتكبة من طرف المؤسسین، فإما خضوع المؤسسین للجرائم المنصوص علیها في الأحكام 

النص في التقنین  مانة والنصب والاحتیال، في حین تممتي خیانة الأالعامة، وبالضبط جری
لى عقوبة الحبس التجاري على جریمة الاكتتاب الصوري للأسهم، مما یعرض المؤسسین إ

والغرامة المالیة، في حالة ارتكاب إحدى هذه الجرائم، وذلك حمایة لجمهور المكتتبین من 
  .من جهة أخرىجهة، ومشروع الشركة والاقتصاد الوطني 



  

  

  

  

  

  

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

      
  
  
  

  الخاتمة
 



                                                                                                         خاتمة  
 

73 
 

أن الاكتتاب في رأسمال شركة المساهمة یعتبر مرحلة  من هذه الدراسة، یظهر لنا جلیا   
من المراحل الأساسیة في تأسیس شركة المساهمة، إذ أنه هو الأداة التي یتم بواسطتها 

وأداة  مخاطبة جمهور المدخرین الراغبین في توظیف واستثمار أموالهم في هذا المشروع
  . لتجمیع وتحصیل الجزء الأكبر من رأسمالها

 عتبارهباالاكتتاب،  المقارنة في محاولته لتنظیمى المشرع وحذا حذو التشریعات وقد سع   
شركة  والدور الذي یلعبه في تكوین مظهر من مظاهر التطور الاقتصادي والوعي القانوني،

 وعلى اثر ذلك ومصدر هام للتمویل الخارجي،وسیلة هامة لتعبئة الادخار المساهمة، كونه 
نذكر  وبناء على ذلك وتنظیمها، أحكام هذه العملیةب حاول الإحاطة أن المشرع قد نجد

  :النتائج التالیة
نوعین من الاكتتاب، اكتتاب مغلق واكتتاب عام، إلا أنه بسط نوعا ما من ل  المشرع تنظیم -

إجراءات الاكتتاب المغلق مقارنة مع إجراءات الاكتتاب العام الذي كان أكثر صرامة 
  .وتشدیدا

ة حول طبیعة الاكتتاب، یمكن القول أن الاكتتاب بمثابة عملیة تعدد الآراء الفقهی في ظل -
 .قانونیة، تؤدي في الأخیر إلى قیام حقوق والتزامات قانونیة بین طرفیها

المشرع وأسوة بالمشرع المصري أقر بضرورة الحصول على تأشیرة لجنة تنظیم عملیات  -
كة المساهمة باللجوء العلني للادخار وطرح أسهمها البورصة ومراقبتها في حالة تأسیس شر 

 . في سوق القیم المنقولة للاكتتاب فیها من طرف جمهور المدخرین
ضرورة الاكتتاب الكلي في الأسهم مهما كان نوعها، وأن تكون  قد اشترط المشرع أن -

ة، في حین على الأقل من قیمتها الاسمی) 4/1(الأسهم النقدیة مسددة عند الإصدار بالربع 
  .اشترط المشرع دفع القیمة الكلیة للأسهم العینیة عند الاكتتاب

كما أن المشرع وتشجیعا منه للاستثمار الوطني والأجنبي لم یشترط أن یكون المساهم  -
جزائري الجنسیة، كما أنه لم یشترط في المكتتب وجوب انتمائه لقطاع معین مما یفسح 

 .ان طبیعي أو معنوي، عام أو خاصالمجال لأي شخص للاكتتاب سواء ك
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، ونص على وجوب إیداعها لم یغفل المشرع عملیة إیداع الأموال الناتجة عن الاكتتاب -
وذلك لخبرة هذه  ،أو المؤسسات المالیة المؤهلة قانونا وهي البنوك ،المختصة لدى الجهات
إیداع الأموال لدى جهة ها على تسییر وتنظیم هذه العملیة، كما أنه لم یفرض الجهات وقدرت

  .وذلك تفادیا لخطر التوقف عن الدفع في حالة الإیداع لدى جهة واحدة  مالیة واحدة
  .والتزامات بین أطرافه للاكتتاب حقوق العملیةى الطبیعة ترتب علی -
لق عملیة الاكتتاب عدة نتائج، فإما تساوي عدد الاكتتابات مع عدد الأسهم یترتب على غ -

ما تجاوز عدد الاكتتابات لعدد الأسهم المطروحة مما یستوجب  ونجاح مشروع الشركة، وإ
عادة توزیع الأسهم بین المكتتبین مع ضرورة مراعاة مصلحة صغار  تدخل المؤسسین وإ
المدخرین، أما الحالة الثالثة فتتمثل في عدم تغطیة الاكتتابات للأسهم المطروحة مما یترتب 

  .وهذا وفقا لما أقره المشرع ،لمكتتبین في استرجاع أموالهمعلیها فشل مشروع الشركة وحق ا
  مجموعة من الجزاءات على مخالفة قواعد الاكتتاب منها بطلان الشركة رتب المشرع -

 .وكذلك المسؤولیة المدنیة والجزائیة للمؤسسین
  وعلى الرغم من حرص المشرع على تنظیم عملیة الاكتتاب إلا أنه أغفل بعض الجوانب   

  :ونذكر منها المتعلقة بالاكتتاب،
  .لشروط الواجب توافرها في المؤسسینل إغفال المشرع -
لم ینص المشرع على الأحكام المتعلقة بنتائج الاكتتاب وكیفیة التعامل معها، كالحالة  -

  .الذي یكون فیها مجموع الاكتتابات یتجاوز عدد الأسهم المطروحة
   :الآتیة وتأسیسا لما سبق نقدم الإقتراحات

ملایین ) 5(الرفع من رأسمال شركة المساهمة ذات الاكتتاب العام إلى أكثر من خمس -
القیمة الاقتصادیة لهذه الشركات وقدرتها على القیام  دینار جزائري كحد أدنى، تماشیا مع

 .شاریع الضخمةبالم
للأشخاص الذین لا ، حتى لا یتسنى الواجب توافرها في المؤسسین إلى الشروطالإشارة  -

  .تتوافر فیهم شروط المؤسس الإقدام على تأسیس هكذا نوع من الشركات
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نص قانوني یمنع فیه المؤسسون من تلقي الأموال الناتجة عن الاكتتابات بأنفسهم،   إدراج -
حالة ذلك مباشرة إلى الموثق أو البنك، من أجل تحقیق الحمایة اللازمة لجمهور المكتتبین  وإ

 .وأموالهم
من القانون التجاري واستبدال كلمة سجن  807ضرورة أن یراجع المشرع أحكام المادة -

ومن جهة أخرى مراجعة الغرامة المفروضة على المؤسسین في  ،هذا من جهة ،بالحبس
جریمة الاكتتاب الصوري للأسهم، لأن الظاهر أنها لا تواكب الوضع الاقتصادي ولا تؤدي 

 .ابع الردعي المراد تحقیقه منهافي الحقیقة الط
حق مؤسسي  يمن القانون التجاري، التي تقر بالعقوبة ف 808/1ة أحكام المادة عمراج -

ورئیس مجلس إدارتها والقائمون بإدارتها ومدیروها العامون وأصحاب الأسهم  شركة المساهمة
وحاملوها الذین تعاملوا عمدا في أسهم كانت قیمتها الاسمیة أقل من الحد الأدنى للقیمة 

 ا یستدعي، كون المشرع لم یحدد أصلا الحد الأدنى للسهم، ممالقانونیة، وهو تعارض صریح
 .مراجعة المادة وتعدیلها، وذلك بحذف الجزء المتعلق بالحد الأدنى للأسهم

واستحداث قانون یتعلق بالشركات، وذلك حتى  ،التشریعات المقارنة مواكبةمن الأحسن  -
یتسنى للمشرع النظر والتمعن أكثر في الأحكام المتعلقة بالشركات عموما وشركات المساهمة 

حاطتها بنصوص قانونیة أكثر، من ، والتفصیل أكثر في خصوصا أحكام عملیة الاكتتاب وإ
لجمهور المدخرین والاقتصاد  اللازمة أجل سد كل الثغرات الموجودة، وتقریر الحمایة

  .الوطني
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  :المراجعو  المصادر قائمة
  :المصادر - أولا
  :الوطنیة القانونیة النصوص -1
  :النصوص التشریعیة -أ
، یتضمن قانون العقوبات، الجریدة 08/06/1966، مؤرخ في 156-66أمر رقم  -1

  ).ومتمممعدل (، 10/06/1966، المؤرخ في 49الرسمیة عدد 
، یتضمن أحكام القانون المدني، الجریدة 26/09/1975، مؤرخ في 58-75أمر رقم  -2

  ).معدل ومتمم(، 30/09/1975، المؤرخ في 78الرسمیة عدد 
، یتضمن القانون التجاري، الجریدة 26/09/1975، المؤرخ في 59-75أمر رقم  -3

  .)معدل ومتمم(، 30/09/1975، المؤرخ في 101الرسمیة عدد 
، یتعلق ببورصة القیم المنقولة، 23/05/1993، مؤرخ في 10-93مرسوم تشریعي رقم  -4

، الجریدة 10/01/1996، مؤرخ في 10-96معدل ومتمم بالأمر، ،34الجریدة الرسمیة عدد 
المؤرخ  04- 03المعدل والمتمم بالقانون رقم  ،14/01/1996، المؤرخ في 3الرسمیة عدد

استدراك في (، 19/02/2003، المؤرخ في 11لرسمیة عدد، الجریدة ا17/02/2003في 
، مؤرخ 11-17، متمم بالقانون رقم )07/05/2003، مؤرخ في 32الجریدة الرسمیة عدد 

، 76، الجریدة الرسمیة عدد 2018، یتضمن قانون المالیة لسنة 2017دیسمبر  27في 
  .28/12/2017مؤرخ في ال
، یتعلق بالنقد والقرض، الجریدة الرسمیة 26/08/2003مؤرخ في  ،11-03أمر رقم  -5

، مؤرخ في 04-10، معدل ومتمم بالأمر 27/08/2003، المؤرخ بتاریخ 52عدد 
   .01/09/2010، المؤرخ بتاریخ 50، الجریدة الرسمیة عدد 26/08/2003
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  :النصوص التنظیمیة -ب
، یتضمن تطبیق أحكام القانون 23/12/1995، مؤرخ في 438-95مرسوم تنفیذي رقم  -1

، المؤرخ في 80التجاري المتعلقة بشركات المساهمة والتجمعات، الجریدة الرسمیة عدد 
24/12/1995.  
، یتعلق بالإعلام الواجب نشره من طرف 22/06/1996، مؤرخ في 02-96نظام رقم  -2

لمنقولة، الجریدة الرسمیة عدد الشركات التي تلجأ إلى علانیة الادخار عند إصداره للقیم ا
، مؤرخ في 04/01بالنظام ). معدل ومتمم(، 01/06/1997، المؤرخ في 36
  .2005/ 27/03، المؤرخ في 22، الجریدة الرسمیة عدد 28/06/2004
، یتعلق بالحد الأدنى لرأسمال البنوك 04/10/2018مؤرخ في  ،03-18رقم نظام  -3

 ،04/11/2018 المؤرخ في، 73جریدة الرسمیة عددوالمؤسسات المالیة في الجزائر، ال
 یتضمن قانون المالیة، ،07/12/2020مؤرخ في ، 08-20معدل ومتمم بالنظام رقم 

، 24-22، معدل ومتمم بالقانون رقم 20/01/2021مؤرخ في ال، 5الجریدة الرسمیة عدد 
، 89عدد  ، الجریدة الرسمیة2023، یتضمن قانون المالیة لسنة 25/09/2022مؤرخ في 
  .25/12/2022المؤرخ في 

  :النصوص الأجنبیة -2
، یتضمن قانون شركات 17/09/1981في  مؤرخ، 1981لسنة  109 قانون رقم - 

المساهمة وشركات التوصیة بالأسهم والشركات ذات المسؤولیة المحدودة، الجریدة الرسمیة 
    ).معدل ومتمم(،01/10/1981لجمهوریة مصر، المؤرخ في  40عدد 
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  :المراجع -ثانیا
  :الكتب -1
ریة، التجار، الأعمال التجا( البارودي علي، الفقي محمد السید، القانون التجاري -1

  .1999المطبوعات الجامعیة، مصر، دار ، )الشركات التجاریة
مكتبة الثقافة للنشر  كتتاب في رأسمال شركة المساهمة،العبیدي عباس مرزوق، الا -2

  .1998والتوزیع، الأردن، 
، الدار الجامعیة للطباعة والنشر، )شركات الأموال( العریني محمد فرید، القانون التجاري -3

  .لبنان، دون سنة نشر
  .2007دار الجامعة الجدیدة للنشر، مصر،  لتجاریة،العریني محمد فرید، الشركات ا -4
دار الثقافة للنشر والتوزیع، الأردن،  العكیلي عزیز، الوسیط في الشركات التجاریة، -5

2007.  
  .2002الفقي محمد السید، مبادئ القانون التجاري، منشورات الحلبي الحقوقیة، لبنان،  -6
الفقي محمد السید، العریني محمد فرید، الشركات التجاریة، الطبعة الأولى، منشورات  -7

  .2005لحقوقیة، لبنان، الحلبي ا
  .1999النهضة العربیة، مصر، دار  الشركات التجاریة، الجزء الثاني،القلیوبي سمیحة،  -8
المحیسن أسامة نائل، الوجیز في الشركات التجاریة والإفلاس، الطبعة الأولى، دار  -9

  .2008الثقافة للنشر والتوزیع، الأردن، 
التصرف القانوني، ( للالتزام في القانون المدني الجزائريبلحاج العربي، النظریة العامة  -10

  .1989، الجزء الأول، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، )العقد والإرادة المنفردة
بلوله الطیب، قانون الشركات، ترجمة إلى العربیة محمد بن بوزة، الطبعة الثانیة، برتي  -11

  .2009للنشر، الجزائر، 
ن، مذكرات في القانون الجزائي الخاص، الطبعة السابعة، دار هومة بن شیخ لحسی -12

  .2011للنشر والتوزیع، الجزائر، 
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جاسم فاروق إبراهیم، حقوق المساهم في الشركة المساهمة، الطبعة الأولى، منشورات  -13
  .2008الحلبي الحقوقیة، لبنان، 

 سلیم حداد، ور القاضي،جیرمان میشال، المطول في القانون التجاري، ترجمة منص -14
  .2008الجزء الأول، الطبعة الأولى، المؤسسة الجامعیة للدراسات والنشر والتوزیع، لبنان، 

حمر العین عبد القادر، النظام القانوني لتأسیس شركة المساهمة، دار الجامعة الجدیدة  -15
  .2013للنشر، مصر، 

، )دراسة مقارنة( خالد بشرى، المولى تركي، التزامات المساهم في الشركة المساهمة -16
  .2010الطبعة الأولى، دار الحامد للنشر والتوزیع، الأردن، 

، )دراسة مقارنة( سامي فوزي محمد، الشركات التجاریة، الأحكام العامة والخاصة -17
  .2006ردن، الطبعة الأولى، دار الثقافة للنشر والتوزیع، الأ

، )دراسة مقارنة( سامي فوزي محمد، الشركات التجاریة، الأحكام العامة والخاصة -18
  .2012الطبعة السادسة، دار الثقافة للنشر والتوزیع، الأردن، 

  .2005المطبوعات الجامعیة، مصر،  لشركات التجاریة، دارطه مصطفى كمال، ا -19
  .2010عمورة عمار، شرح القانون التجاري، دار المعرفة، الجزائر،  -20
فضیل نادیة، شركات الأموال في القانون الجزائري، الطبعة الثالثة، دیوان المطبوعات  -21

 .2008الجامعیة، الجزائر، 
، الطبعة الأولى، موفم للنشر، )الفعل المستحق التعویض( فیلالي علي، الالتزامات -22

  .2012، الجزائر
، )مصادر الالتزام( قدادة خلیل أحمد حسن، الوجیز في شرح القانون المدني الجزائري -23

  .2010الجزء الأول، الطبعة الرابعة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، 
، مؤسسة لورد )شركات الأموال( كامل أسامة، حامد عبد الغني، مبادئ في المالیة -24

  .2006معیة، البحرین، العالمیة للشؤون الجا
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، الشركات التجاریة، الطبعة الأولى، دار المیسرة ، الطراونة بسام حمدملحم باسم محمد -25
  .2012للنشر والتوزیع والطباعة، الأردن، 

، الطبعة الثالثة، )الأحكام العامة والخاصة( ناصیف إلیاس، موسوعة الشركات التجاریة -26
  .2008لبنان، منشورات الحلبي الحقوقیة، 

، الجزء السابع، )تأسیس الشركة المغفلة(  ، موسوعة الشركات التجاریةناصیف إلیاس -27
  .2008الطبعة الثانیة، منشورات الحلبي الحقوقیة، لبنان، 

  :الرسائل والمذكرات الجامعیة -2
  :الرسائل -أ
القانون الجزائري، رسالة آیت مولود فاتح، حمایة الادخار المستثمر في القیم المنقولة في  -1

لنیل شهادة دكتوراه في العلوم تخصص قانون، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة مولود 
  .2011/2012 السنة الجامعیة الجزائر، معمري تیزي وزو،

زعرور عبد السلام، زیادة رأسمال شركة المساهمة وفقا للتشریع الجزائري، أطروحة  -2
دكتوراه في الحقوق، تخصص قانون أعمال، كلیة الحقوق والعلوم مقدمة لنیل شهادة 

  .2018/2019 السنة الجامعیة الجزائر، السیاسیة، جامعة محمد خیضر بسكرة،
عرسلان بلال، المركز القانوني للشریك المساهم في شركة المساهمة، رسالة لنیل شهادة  -3

 ،1عة بن یوسف بن خدة الجزائردكتوراه علوم تخصص قانون الأعمال، كلیة الحقوق، جام
  .2019/2020السنة الجامعیة  الجزائر،

مصطفاوي أمینة، رأسمال شركة المساهمة، أطروحة لنیل شهادة دكتوراه علوم في  -4
 الجزائر ،1عة بن یوسف بن خدة الجزائرالحقوق، تخصص قانون أعمال، كلیة الحقوق، جام

  .2019/2020السنة الجامعیة 
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  :مذكرات الماجستیر -ب
، )دراسة مقارنة(، النظام القانوني للاكتتاب في شركة المساهمة العامةالواوان ضاري -1

رسالة ماجستیر مقدمة استكمالا لمتطلبات الحصول على درجة الماجستیر في القانون، كلیة 
  .2010/2011 السنة الجامعیة الأردن، القانون، جامعة الشرق الأوسط،

الرأسمال الاستثماري، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر فرع قانون  ، شركةوىبوحناش فد -2
 السنة الجامعیة الجزائر، ،1الجزائر بن یوسف بن خدة الأعمال، كلیة الحقوق، جامعة

2011/2012. 
، الاكتتاب في أسهم الشركات المساهمة في التشریعین الجزائري والفرنسي، لعور عثمان -3

  .5200/2006 السنة الجامعیة ،رالجزائ ،جامعة بن عكنون رسالة ماجیستیر،
  :رتمذكرات الماس -ج
بولحة فاطمة، لحیلح لبنى، تأسیس شركة المساهمة باللجوء العلني للادخار، مذكرة  -1

مكملة لنیل شهادة الماسثر في القانون الخاص، تخصص قانون أعمال، كلیة الحقوق والعلوم 
  .2017/2018 السنة الجامعیة الجزائر، السیاسیة، جامعة محمد الصدیق بن یحي جیجل،

ف آیة، حقوق المساهم في شركة المساهمة، مذكرة ماسثر بومعراف منیر، بومعرا -2
 سیة، جامعة محمد خیضر بسكرة،تخصص قانون أعمال، كلیة الحقوق والعلوم السیا

  .2021/2022السنة الجامعیة  الجزائر،
، النظام القانوني للاكتتاب في رأسمال شركة المساهمة، مذكرة مكملة لنیل رحیم عبیر -3

قانون أعمال، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة محمد العربي  شهادة الماسثر، تخصص
  .2016/2017 السنة الجامعیة الجزائر، بن مهیدي أم البواقي،

  :المقالات -3
المسؤولیة القانونیة للمؤسسین في شركة " بن سعید خالد، عثماني عبد الرحمان -1

، 06، مجلة الأستاذ الباحث للدراسات القانونیة والسیاسیة، المجلد"_دراسة مقارنة_المساهمة
  .2022 الجزائر، ، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة محمد بوضیاف المسیلة،02العدد
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، مجلة "جزاء تخلف أركان عقد الشركة في التشریع الجزائري" یلودبن عبد العزیز م -2
، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة 05، العدد01الدراسات القانونیة والسیاسیة، المجلد

  .2017 الجزائر، عمار ثلیجي الأغواط،
 مسؤولیة مؤسسي الشركات التجاریة في" ، صغیر بیرم عبد المجیدبوخرص عبد العزیز -3

 ، مقال مستوحى من الكتاب"وعدم فعلیة النص القانوني القانون الجزائري عن عدم كفایة
ات العلمیة ، سلسلة المنشور "إعادة صیاغة ومراجعة أحكام الشركات التجاریةفي " الجماعي

لكلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة محمد بوضیاف 
  .2021 جوان ،الجزائر المسیلة،

، 09، مجلة القانون، المجلد"_دراسة مقارنة_الحق التفاضلي في الاكتتاب " حطابي أمینة -4
 الجزائر، ، معهد العلوم القانونیة والإداریة، المركز الجامعي أحمد زبانة غلیزان،01العدد

2020.  
اسات، ، مجلة البحوث والدر "الآثار المترتبة على الاكتتاب" شلبي محمد الهادي -5

 ، كلیة الحقوق والعلوم السیاسیة، جامعة الشهید حمه لخضر الوادي،21، العدد13المجلد
  .2016 الجزائر،

مجلة دراسات " النظام القانوني لحساب الأرباح في شركة المساهمة" فاضل عبد القادر -6
یان عاشور ، جامعة ز 03، العدد12وأبحاث القانونیة في العلوم الإنسانیة والاجتماعیة، المجلد

  .2020 الجزائر، الجلفة،
قواعد توزیع الأرباح وتحمل الخسائر في الشركات التجاریة في القانون " فتات فوزي -7

 ، كلیة الحقوق، جامعة أحمد درایة أدرار،04، العدد05، مجلة الحقیقة، المجلد"الجزائري
  .2006 الجزائر،

، مجلة "_دراسة مقارنة_النظام القانوني لحق المساهم في التصویت" مشرفي عبد القادر -8
، معهد العلوم القانونیة والإداریة، المركز الجامعي أحمد زبانة 08، العدد06القانون، المجلد

  .2017 الجزائر، غلیزان،
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 ةتغطیة الاكتتابات للأسهم المطروح -أولا 35

 مجموع الاكتتابات مساوي لرأس المال المطروح -1 35

 الاكتتابات یتجاوز عدد الأسهم المطروحةمجموع  -2 36

 عدم تغطیة الاكتتابات للأسهم المطروحة-ثانیا 37

 الاكتتاب عملیة آثار:الفصل الثاني  .

 لمكتتبین والمؤسسینحقوق والتزامات ا– المبحث الأول 42

 لمكتتبینحقوق والتزامات ا -المطلب الأول 42

 لمكتتبین أثناء فترة الاكتتابا حقوق والتزامات -الفرع الأول 42

 حقوق المكتتبین أثناء فترة الاكتتاب -أولا 42

 التزامات المكتتبین أثناء فترة الاكتتاب -ثانیا 43

 لمكتتبین بعد الاكتتابحقوق والتزامات ا -الفرع الثاني 44

 حقوق المساهم في شركة المساهمة -أولا 44

 الحقوق المالیة للمساهم -1 44

 حق المساهم في الحصول على نصیب من الأرباح -أ 44



 الموضوعات                                   فهرس                                    

88 
 

 حق المساهم في تداول الأسهم -ب 46

 الأفضلیة للمساهم في الاكتتاب بالأسهم الجدیدة -ج 47

 حق اقتسام الموجودات بعد تصفیة الشركة - د 49

 للمساهم" الإداریة"الحقوق غیر المالیة -2 49

 حق المشاركة في الجمعیات العامة -أ 49

 حق المساهم في التصویت -ب 50

 حق المساهم في الاطلاع -ج 51

 التزامات المساهم -ثانیا 52

 التزام المساهم بالوفاء بقیمة الأسهم النقدیة المتبقیة -1 52

  التزام المساهم بتحمل خسائر الشركة -2 52

  التزام المساهم بالمحافظة على مصلحة الشركة -3 53

  لمؤسسینحقوق والتزامات ا -المطلب الثاني 54

 حقوق و التزامات المؤسسین أثناء فترة الاكتتاب -الفرع الأول 54

 حقوق المؤسسین أثناء فترة الاكتتاب -أولا 54

 التزامات المؤسسین أثناء فترة الاكتتاب -ثانیا 55

 حقوق والتزامات المؤسسین بعد عملیة الاكتتاب -الفرع الثاني 57

 المؤسسین بعد عملیة الاكتتابحقوق  -أولا 57



 الموضوعات                                   فهرس                                    

89 
 

 التزامات المؤسسین بعد عملیة الاكتتاب-ثانیا 58

 المسؤولیة المترتبة على مخالفة قواعد الاكتتاب -المبحث الثاني 59

 المترتبة على مخالفة قواعد الاكتتاب المسؤولیة المدنیة -المطلب الأول 59

 طبیعة المسؤولیة المدنیة -الفرع الأول 60

 شروط المسؤولیة المدنیة -الفرع الثاني 61

 الخطأ -أولا 61

 الضرر -ثانیا 62

 بین الخطأ والضرر العلاقة السببیة-ثالثا 63

 المترتبة على مخالفة قواعد الاكتتاب المسؤولیة الجزائیة -المطلب الثاني 65

 الأحكام العامةالجرائم المنصوص علیها في  -الفرع الأول 65

 جریمة خیانة الأمانة -أولا 65

 جریمة النصب والاحتیال -ثانیا 67

 الركن المادي -1 68

 الركن المعنوي -2 68

 جنحة الاكتتاب الصوري للأسهم -الفرع الثاني 68

 خاتمة ال 73



 الموضوعات                                   فهرس                                    

90 
 

 المراجع و  المصادر قائمة 77

 فهرس المحتویات  85

  

  

  

  

  

  

  



  :ملخص
اسیة في تأسیس شركة تعتبر مرحلة الاكتتاب في رأس المال من المراحل الأس      

  .لهاأداة لتجمیع الجزء الأكبر من رأسما المساهمة، بالنظر لكونها
لشركة وتكوینها، كان لا بد ونظرا لهذه الأهمیة التي تكتسیها عملیة الاكتتاب في تأسیس ا   
  وسیرها جراءات تتعلق بصحتهاوإ  وضع شروط، أحكام،، وذلك من خلال هاتنظیم من

  .وصولا إلى غلقها وما یترتب علیها من نتائج مختلفة
إلى تبیان آثار هذه العملیة وتحدیدها مراعاة  إلى جانب ذلك سعت مختلف القوانین     

 ت أطراف عقد الاكتتاب، وتبیانتتب والشركة، وتشمل هذه الآثار حقوق وواجبالمصلحة المك
  .ة، بشقیها المدني والجزائيالقواعد المنظمة لهذه العملی المسؤولیة المترتبة عن مخافة

 
 
 
Abstract: 

   The subscription stage of capital is one of the basic stages in 
the establishment of a joint stock company, as it is a tool to 
accumulate the largest part of its capital. 

   Due to the importance of the subscription process in the 
establishment and formation of the company, it was necessary to 
regulate it, by setting the terms and conditions of procedures related to 
its validity and others leading to its closure and the various 
consequences. 

   In addition, the various laws sought to clarify the effects of 
this process, specifically taking into account the interest of the 
subscriber and the company, and these effects include the rights and 
duties of the parties to the subscription contract, and indicate the 
responsibility resulting from violating the rules governing this 
process, the rest of the civil and penal. 
   
 


