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 ﴾ تعملون خبير رفع الله الذين آمنوا منكم والذين أوتوا العلم درجات والله بماي﴿

 

 لةدسورة المجا

 « 11»الآية 

أهدي تخرجي هذا وثمرة جهدي وذروة سنام دراستي واجتهادي وفرحتي  

يديه ومن علمني القيم  إلى من تربيت على التي انتظرها طوال حياتي، 

والمبادئ والاخلاق الى من لا ينفصل اسمي عن اسمه أبدا وإلي مصدر  

إلى "  حفضه الله ورعاه، وأبي الغاليإلى "الذعم والعطاء وينبوع الامل 

لها كلمات تعبر عنها أو توفيها حقها   جدالصدرالدافئ الحنون إلى من لا أ

 لها دوام الصحة والعافية، " أطال الله لنا بعمرها وكتب اللهأمي الغاليةإلى "

 .مسيرتي الدراسية وإلى كل إخوتي وكل من وقف بجانبي في

لبنى بوحجة.                                               



 

 
 

  

 

أنفعني بما علمتني وعلمني ماينفعني  اللهم زدني علما و أفتح علي فتوح العارفين، اللهم  ﴿

 . ﴾وزدني علما

إلى من كلله الله بالهيبة و الوقار إلى من علمني العطاء بدون إنتظار إلى  أهدي تخرجي  

 ". والدي العزيزأحمل إسمه بدون إنتظار "من 

الحب وإلى معنى الحنان والتفاني إلى بسمة الحياة وإلى ملاكي في الحياة إلى معنى  

 ".أمي العزيزةوسر الوجود إلى من كان دعائها سر نجاحي إلى أغلى الحبايب "

وخاصة   ضيق الطريق وإخوتي الذين كانوا ملاذي وملجأي وأفضل من أشكو إليهم  

 " التي ساعدتني بعلمها في تكوين مدكرتي. ريانأختي "

ولهم الفضل الأكبر بعد الله )أساتذتي الأفاضل في كافة مراحل الحياة  و إلى من علمني   

 " الذي سعى في مساعدتي . قيسمون بركات راميالدراسية( و خاصة أستاذي العزيز "

على مشارف حلم إنتظرته كثيرا فالحمدلله على إتمام والكمال، الحمدلله الذي بلغني   

لك الحمد يالله من    قولا وفعلا وشكرا ورضا. شرف هذا العلم وأعانني على إكماله، الحمدلله

  قاع الفؤائد وحتى عرشك المقدس. 

مجاني دالية         



 

 
 

 

  

 

نشكر الله القدير الذي أنعم علينا بنعمة العقل و الدين القائل في محكم التنزيل ، عن أبي  

 » من لا يشكر الناس، لا يشكر الله«  صلى الله عليه وسلم -قال  -رضي الله عنه-هريرة 

وقال رسول الله صلى الله عليه وسلم : »من صنع إليكم معروفا فكافئوه، فإن لم تجدوا ما  

 تكافئوه، فادعو له حتى تراو أنكم قد كافأتموه«. 

" على كل ما  شيروف نهىد/نتقدم بالعرفان والشكر الجزيل إلى الأستادة الفاضلة "

ت و معلومات قيمة ساهمت في إثراء موضوع دراستنا في جوانبه  من توجيها ناقدمته ل

 . المختلفة

كما نتقدم بجزيل الشكر إلى أعضاء لجنة المناقشة الموقرة على تفضلهم و قبولهم  

لمناقشة مذكرة تخرجنا متحملين عبء قراءتها و إبداء ملاحظاتهم القيمة لتظيف الكثير من  

 الفائدة. 

سفيان" الذي بدل كل مجهوداته في سبيل تحصيلنا   رنانشكر خاصة لسيد "بو ونتوجه ب 

لكل من ساهم في مساعدتنا لو بحرف في وصولنا إلى ما نحن  بالمراجع التي تخص دراستنا و 

 عليه الأن  ونفعنا بعلمه. 
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إلى إتسااااااااااع التجارة  و هور  أدى النمو الإقتصاااااااااادم الهاد  مند عهد الاورة الصااااااااانا ية  
ومؤساااساااات إقتصاااادوة أات ر وس أموال هااالمة يا تها الردساااية تح    الر      شااار ات ااموال

وتطوير مشاااريعها. مما وشااب  عاء ماليا على مؤسااساا ها  ر تحصاا   رأساامال الدا ر  إأ   بد  
ساااااطة طرعها لعامة الناس نطاق المشاااااار ة   ها بوا  و توساااااي لهم من البحث عن طرق لتمويلها  
 .  للإدخار ممتلداتهم وإستامارها   ها  بأسلوب وسمى الإكتتاب  ودعوتهم

ولع  النمودج ااما  للشار ات التر تلجأ إلى هاا ااسالوب شار ة المسااهمة التر تعد من   
وح المحر ة للإقتصاااااااد الوطنر  هر  و الر     أهم أدوات التطور الإقتصااااااادم  ر العصاااااار الحد ث

وجاب صغار الماخرين     ةأسست خصيصا لتجمي  ااموال للقيام بمشروعات صنا ية أو تجاري 
على إتلاأ قرارات ساااااااااااااليمة وهاا لطبيعتها النظامية  مما أوجا على المشااااااااااااارع    بسااااااااااااابا قدرتها

تامرين و تسه   س ر مشاري  الشر ة  ع ث  .  ضمان لح وق المسالجزادرم وه  ألية الإكتتاب
المن ولة التر توجه بدورها  ت وم بطرح أسااااااااهمها بواسااااااااطة ه  ات مؤهلة قانونا  ر بورصااااااااة القيم 

 دعوة للمبتتب ن لشراء وإستامار المر    ر تلك الشر ة.

الموهوع     الليار  ن  تدمأهمية  تعزيز صورة عن  مهم  ر  جد   دور  للإكتتاب   ر  ون 
المشاري   وتموي      الدوم راطر المباشر  ر ممارسة اانشطة الإقتصادوة من خلال إستامار ااموال

أات  و الإدخار  ر الشر ات   إقتصادوة و قانونية  عالة لجلا الجمهور للإستامار هو وعد أداة  
 . الطاب  المالر و المؤسسات الإقتصادوة و بالتالر دعم التنمية الإقتصادوة للبلاد

ويمبن ال ول بأن هاا ااسلوب له أهمية  ب رة  ر المجال الإقتصادم ع ث  رتبط إرتباطا  
والفعاليات الإقتصادوة عن طري  التموي  اللازم لها  و هاا تلعا الشر ات    كليا ببا ة النشاطات

والمؤسسات الإقتصادوة دور   بد   له  ر الإستامار الحر ع ث تمبن من  ت  المجال أمام  
دخار أموالهم و ممتلداتهم   ها  إو أوم ااجور من     كبار و صغار المستامرين على عد سواء

 ة. بهدف تح    أر اح مالي 

يتجلى الهدف ااساااساار من دراسااة موهااوع الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  و  
 ر التشاااااري  الجزادرم   ر تساااااليط الضاااااوء على هاا النوع من ااساااااال ا التر تتبعها الشااااار ات  

أو زيادة رأسااامالها من أج  تطوير مشااااريعها. إهاااا ة إلى تحد د   المسااااهمة  ر عا ت التأساااي 
يمر من ع ااث تعريفااه و طبيعتااه ال ااانونيااة و معر ااة اله  ااات ال ااادمااة بااه  و من لااه إطااارا المفااا 
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و بدورنا عاولنا إعطاء     الح   ر الإكتتاب ع ث أن الدراساااااااات السااااااااب ة أهملت هاا الموهاااااااوع
لمحة ولو صاغ رة عنه عتى  تسانى للج   ال ادم الإطلاع على أهمية الإكتتاب و دورا الفعال  ر  

 لمشاري   ر شر ات المساهمة.تسه   و توسي  ا

إختيارنا هاا الموهااااااااااااوع  ان ناتجا على إعتبارات موهااااااااااااو ية وأخرى أاتية ومبن    ولع 
 إوجازها فيما  لر:

 بداوة من ااسباب الموهو ية التر أدت لإختيار هاا الموهوع والمتمالة فيما  لر:

للإدخار  ر العصااار الحالر  أسااالوب عتلها الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر  المبانة التر إ -
  ر تدوين ر وس أموالهم. ماليةجوهرم وستند إليه الشر ات ال

 مستامرين و أوم ااجور  ر إستامار أموالهم بهدف تح    الر  .ال بار وصغار  رغبة   -
قلة الدراساااات التر تناولت هاا الموهاااوع و إن وجدت  هر ملتصااارة على بعت الجزديات    -

 .م تعالج الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار دراسة معم ة أيلا الدراسات ل
 أما ااسباب الااتية هر:

 محاولة البحث والغوص  ر المواهي  المستجدة. -
 الم ول الشلصر للمواهي  أات الصلة بمجال المالر و إبراز خصو ة البحث   ها. -

ي ر أناه قاد واجهتناا صااااااااااااااعو اات خلال إعاداد هااا البحاث  نظرا لطول إجراءات هااا النوع  
ون ص المراج  الجزادرياة الملتصاااااااااااااااة  ر هااا ريم تحاادا ال ااانون التجااارم عنهااا  من الإكتتاااب  

الموهااوع  خاصاااة و أنها تطرقت لهاا الموهاااوع بغوجاز  ريم أن هاا الموهاااوع  تطلا التدق    
عتم عل ناا الرجوع  ر  ا ر من ااعياان إلى مراج  م اارناة. باالريم من أناه   ر جزديااتاه وهااا ماا  

 هناك ن ص  ر اارصدة المعرفية و عدم وجود تعاملات م دانية  ر هاا المجال.

بغية الإلمام و الإعاطة بملتلف جوانا هاا الموهااوع  و شاارح النصااوص المتعل ة به    و  
ية: إأا  ان المشاااااااارع الجزادرم وسااااااااعى إلى تح     عمدنا إلى طرح الإشاااااااابالية التالت و تبساااااااايطها  

و  ن  درة    ادمة على إعتبار المالرالموازنة ب ن مصااااااال  المبتتب ن  ر إسااااااتامار  ر شاااااار ات ال
كيف نظم المشرررا الجزائري عملية الإكتتاب عن طريق  :  عماوة النظام الإقتصااادم والا ة العامة

 اللجوء العلني للإدخار؟
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 للتسا ل عول عدة عناصر وهر:وهاا ما د عنا 

 اللجوء العلنر للإدخار؟  م صود بالإكتتاب عن طري الما  -
ماهر االيات التر وهااااااااااااااعها المشاااااااااااااارع الجزادرم لتنظيم عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء  -

 العلنر للإدخار؟
 ما هر الضوابط ال انونية التر تحبم عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار؟ -
 ر الإجراءات المتبعة للإبرام عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار؟ما ه -
 من هر الجهات الملتصة ال ادمة على عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار؟ -

ساااااااتساااااااند بمجموعة من النصاااااااوص ال انونية  هاا الموهاااااااوع  ل   غن دراساااااااتناعلى ألك   و ناء
 المتمالة  ر :  التنظمية التر تناولتهااساسية و اا النصوص 

 ؛  1975سبتمبر  26المؤرخ  ر   59-75الصادر بموجا اامر رقم  ال انون التجارم  •
 ؛1975سبتمبر  26المؤرخ  ر   58-75الصادر بموجا اامر    وال انون المدنر •
 ؛1993أبري     25المؤرخ  ر   08-93إها ة إلى المرسوم التشريعر رقم   •
المتضااااامن تطب      1995دوسااااامبر    23المؤرخ  ر  438-95التنف ام رقم والمرساااااوم  •

 ؛أعبام ال انون التجارم المتعل ة بشر ات المساهمة والتجمعات
ما و   23المؤرخ  ر    10-93أوضاااااااا إلى المرساااااااوم التشاااااااريعر رقم   كما تم الإساااااااتناد •

 ؛المتعل  ببورصة القيم المن ولة  1993
  1996 ون و   22المؤرخ  ر    02-96إهااااااااااااا ة إلى بعت اانظمة ال انونية  النظام  •

الشااار ات واله  ات التر تلجأ علانية للإدخار  المتعل  بغعلام الواجا نشااارا من طرف  
 ولة.مند إصدارها قيم من 

 وللإجابة على الإشبالية تم الإعتماد على المناهج العلمية التالية: 

المشمول باعناصرا     الموهوع  تر تناولة  ال  ة الام  تضمن تحد د  ااعبام ال انوني   المنهج الوصفر-
و شرح المراع  التر ومر بها الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر      التعريف بالمفا يمالمتمالة  ر  

للإدخار  ر شر ة المساهمة  بداوة من الإطار المفا يمر للإكتتاب وطبيعته ال انونية وصو  إلى  
 إجراءاته.
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تحل   النصوص ال انونية المتعل ة بالموهوع  ومحاولة  والام ن وم من خلاله با _ المنهج التحل لر  
لى الإرادة الحقيقية للمشرع الجزادرم فيما ولص الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر  الوصول إ

 . أتية عنهاشرعها و إستننباط النتادج المت  للإدخار  ر شر ات المساهمة

وللإلمام بملتلف جوانا الموهوع  ووصو  إلى إجابة للإشبالية المطروعة تم إتباع خطة منهجية  
إلى    راوالام  ن سم بدو للإكتتاب  اول  تضمن الإطار المفا يمر  ثنادية  تضم  صل ن: الفص  ا

ا  ااعبام ال انونية للإكتتاب  ر التشري  الجزادرم  أم   ر  مبحا ن  المبحث ااول بعنوان قراءة  
شم  على الإعاطة ال انونية للإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار   ر  إالمبحث الاانر   د  

الاا الفص   العلنر للإدخار عند  ع ن تضمن  اللجوء  النظامية للإكتتاب عن طري   المرعلة  نر 
لدراسة  ص  الزيادة وأثارا والام خ   العلنر للإدخارأليات الإص  اللجوء  ومبان    كتتاب عن طري  

 ء اللجوء العلنر للإدخار  طري  اللجو  ر المبحث ااول وااثار المترتبة على الإكتتاب عن    تداوله

كمبحث ثانر. 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

  
 الفصل ااول: الإطار المفا يمي للإكتتاب
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عنوان  ر    تحت  اللام   الدتاب  للإكتتاب  ر  ال انونية  عدود  الجزادرم  المشرع  رسم  قد 
 من ال انون التجارم.  606إلى نص المادة  595الشر ات التجارية من نص المادة 

شر ات تجارية    التوجه أكار نحو إعتمادإلى    المتسارع أدىالإقتصادم    كما سب  أ ر  التطور 
إقتصادوة قادمة على الإعتبار المالر  هد ها ااساسر إنشاء مشاري   برى  ر مجال  مؤسسات    و 

التجارم أو صناعر  والتر تتطلا ر وس أموال هلمة وصعا على اا راد ت دومها والقيام بها   
مما أوجا على هرورة  هور أسلوب إجرادر تلتجأ إليه تلك الشر ات ومؤسسات وساعدها على  

لمتب ر  ولع  ااسلوب ااجدر هو دعوة الجمهور للإكتتاب بها  مما وسم  لهم  تجمي  رأسمالها ا
 خار وإستامار ممتلداتهم المالية   ها. دبغ

كما تعتبر عملية الإكتتاب إعدى أهم إجراءات تأسي  هؤ ء الشر ات والمؤسسات  ووس لة   
 1من أجله. أالطرق لتمويلهم وتمب نهم من تح    يرههم الام أنش  بداوة نشاطهم  ويعد من أهم

نشاطها  ب   القيام  به الشر ات المساهمة أثناءااساسية التر ت وم    أهم المراع الإكتتاب من    دويع 
رأسمالها وتوسي  إستامارتها  أو  الك من أج  إعتدار    زيادة  لتدوين رأس مالها أثناء التأسي  أو 

 سوق المالر و وبون لها الريادة.

الإكتتاب    و وم  اكما  الموهو ية على مجموعة من  وأعبام  والإجراءات   قرها أالتر     ل واعد 
 ن  عتى    تسنى ام شلص من الإعتيال أو نصا عل هم حماوة المبتتب  ل  وس لة  المشرع  

كضرورة جدوة الإكتتاب عن طري  إصدارا من جهة رسمية وأسماء عقيقية وسلرهم المؤسس ن  
 .  وإجبارهم على نشر الإعلان لإعلام الجمهور بالك الإكتتاب المزعم إجراءاللقيام بتلك العملية 

وسم  لها بتأسي     مماة  المساهم عالة  ر شر ات    أداة جد  هو  كتتاب  الإ  و ناء على ما سب  
رأسمالها أو زيادته دون أن وبون هناك أم عراق   و   إجراءات نص عليه المشرع  ر ال انون  

إتباعها   ما دعمها بمراسيم تشريعية و مراسيم تنظيمية  وعلى  على هاا ااخ رة    أوجبتالتجارم  
عبام ال انونية  ا  ر اتناول قراءة   دراسة هاا الفص  إلى مبحا ن ع ث س   تطرق  رسهوء هاا  

عاطة قانونية للإكتتاب عن  الإ طرق إلى الت س تمللإكتتاب  ر التشري  الجزادرم  مبحث أول  ثم 
 طري  اللجوء العلنر للإدخار  ر التشري  الجزادرم  مبحث ثانر. 

 
  ، مجلة الحقوق والعلوم السياسية ،  «الإكتتاب في رأس مال شركة المساهمة بين العقد والإرادة المنفردة»عبد السلام زعرور،     - 1

 .893، ص2017سنة ، 02، ج 08ع    -الجزادر- جامعة جيج 
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 تتاب في التشريع الجزائري. كالأحكام القانونية للإ في  المبحث الأول: قراءة 

الشر ات  تل أجأ  الإقتصادوة  الوالمؤسسات  المالرات  أموال    طاب   تتطلا ر وس  والتر 
   ر عال عدم م درة  كتتابا إلى الإمن أجله ةأستامارم المنشالإ هلمة من أج  تح    يرهها

فرد أو عدد من اا راد ت دومها إما  ر مرعلة تأسيسها أو عند زيادة  ر رأسمالها  ع ث و وم  ال
على عدد من المدخرين    من ولة على شب  أسهم وسندات قابلة للتداولهاان ااخ ران بطرح قيم  

 الا ن  ريدون الإستامار   هم وتحص   أر اح مالية بنسا ملتلفة عسا ما إكتتبوا فيه. 

و ريم من أن المشرع الجزادرم لم  تطرق إلى تعريف الإكتتاب عاله عال ال وان ن الم ارنة  
 ر    ل هانص عقد  نجدا  ام  أنه وه  أعبام قانونية تنظم وتضبط هاا الإجراء وال  ااخرى إ   

وريم ألك هناك مجموعة من    .و الك  ر مراسيم تشريعية وتنف اوة    ال انون التجارم الجزادرم 
إلى مفهوم الإكتتاب    س تم تطرق   هاء ال انون توصلوا إلى تعريف الإكتتاب بصفة عامة ولالك  

لإعاطة ال انونية للإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  مطلا ا  نعرضسكمطلا أول  ثم  
 ثانر.  

 تتابكالمطلب الأول: مفهوم الإ 

ت  الإكتتاب هو ااسلوب ااما  الام وعد وس لة لإن اأ بعت الشر اكما سب  الا ر أن  
مشاريعهم  سواء  ان مغل  أو  المؤسسات الإقتصادوة وأداة لتطوير  ال ادمة على الإعتبار المالر و 

أنه لم  تصدى المشرع إلى وه  قاعدة قانونية عامة تعر ه  مما أدى ببعت   هاء    عام. إ   
 ال انون لتفس ر أعبامه ومحاولة إعطاء تعريف له. 

رق إلى تعريف الإكتاب  فرع أول ثم إلى أهم الهياك  ال انونية   تطبناءا على ما ت دم سوف  
 لإكتتاب  فرع ثانر  وأخ را إلى أنواع الإكتتاب  فرع ثالث. المعنية بعملية ا

 كتتابالفرا الأول: تعريف الإ 

 ر مشروع الشر ة    الإشتراكالإعلان عن إرادة    ":  أنهعر ه جانا من الف ه العر ر على  
خر  أ. ويضيف جانا  " م  التعهد بت دوم عصة  ر رأس المال تتما   ر عدد مع ن من ااسهم

مال الشر ة عملا بأعبام    رأستعب ر عن التزام شلص بمساهمة مع نة  ر  " :  بأنهأوضا  من الف ه  
بهدف   وبون إكالنظام   بأن  ن ته  وعلن عن  الشلص  هو  وبتتا  المساهم  وع ث    تساب صفة 
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.  "ما  وازم ألك  أوتأسيسها للحصول على أسهم م اب  مبلغ من المال    مزعممساهما  ر الشر ة ال
 إلى نضمام  ع د قانونر  لتزم بموجبه شلص للإ" :  أنهجانا الف ه الفرنسر   د عر ه على  من    اأم  

 1. "للأسهم الإسمية مال ع نر وساوم القيمة  أوالشر ة المساهمة  بت دوم مبلغ ن ام 

 كتتاب. فرا الثاني: الهياكل القانونية المعنية بعملية الإ ال

مال الشر ة    رأس  أنعتبار المالر  والام مفادا  شر ات ااموال هر شر ات وحبمها الإ  إن
هو الضمان العام ااساسر لدادنها  وقد أدى التطور الحد ث لشر ات ااموال  شر ة التوصية  

 هور نوع جد د من    إلىوشر ة أات مسؤولية المحدودة و صورة خاصة شر ة المساهمة    سهمااب 
 2الشر اء وهم المستامرين للأموال )المضار  ن(  ر سوق ااوراق المالية البورصة.

 ما أن شر ة المساهمة تعتبر الصورة ااما  للإكتتاب التر  لتجأ إل ها المبتتب ن نظرا و 
الشريعة   انها  و الإها ة  بها   مدخراتهم  إستامار  أج   من  و الك  أسهمها   تداول  إلى سهولة 

  س ر  ية بتسليط الضوء على هاا النوع من الشر ات لدراسة  يف  مما أدى العامة لشر ات ااموال  
 ا كتتاب   ها.  عملية

 أولا: تعريف شركة المساهمة  

المادة   المساهمة  ر  التجارم الجزادرم    592عرف المشرع الجزادرم شر ة  ال انون  من 
عصص  وتتدون من شر اء   إلىشر ة المساهمة هر الشر ة التر  ن سم رأسمالها  )  :أنهاعلى  

و  وطب     (.07و   عدد الشر اء عن سبعة )  أنو  ومبن       تحملون اللسادر إ  ب در عصتهم.
 3. (أعلاا على شر ات أات ر وس أموال العمومية  2الشرط الما ور  ر الم ط  

المادة  نبط  تيسو  أسهم    أنمن نص  الى  ت سم   ها رأسمالها  المساهمة هر شر ة  شر ة 
ب در ما وملده    إ متساوية القيمة وقابلة لتداول و  وبون   ها الشريك مسؤو  عن د ون الشر ة  

 مال الشر ة.  رأسمن أسهم أم ب در نص به  ر 

 

 . 415  ص6200سنة مصطفى  مال طه  أساسيات ال انون التجارم  منشورات الحلبر الح وقية  لبنان   -1
 . 11-10  د س  ص ص -الجزادر- سطيف  2جبلعيساوم محمد الطاهر  الشر ات التجارية  دار العلوم للنشر والتوزي  -2
  20-15والمتضمن "ال انون التجارم" المعدل والمتمم عسا  بال انون رقم    1975سبتمبر    26المؤرخ    59-75رقم  اامر  -3

 . 30/12/2015  سنة  71  جريدة الرسمية  العدد 2015دوسمبر سنة   30المؤرخ 
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 كتتابالفرا الثالث: أنواا الإ 

الام و تصر     هناك الإكتتاب المغل   مال شر ة المساهمة أكار من نوع  أس للإكتتاب  ر ر 
الشر ة   ط مؤسسر  ااقارب    إ    1. على  من  ي رهم  م   مؤسسر  وشترك  أن  ومبن    أو أنه 

المجموعات من  و  مع نة من ااشلاص أ  مجموعةعلى    نحصر الإكتتاب المغل    2 ااصدقاء
 3المؤسسات.

كتتاب  على هاا النوع من الإنص  المشرع الجزادرم  و الرجوع إلى ال انون التجارم نجد أن  
من الباب ااول  ر  من الدتاب اللام   ر الشر ات التجارية    609الى    605  ) ر المواد من 

قواعد س ر ملتلف الشر ات التجارية من الفص  الاالث شر ات المساهمة ال سم الاانر تأسي   
التر تضمنت أعبامه    المساهمة من الف رة الاانية التأسي  دون اللجوء العلنر للإدخار(شر ات  

عند   المساهمة  شر ة  بها  تلتزم  التر  رغبة  وإجراءاته  عند  الإكتتاب  من  النوع  هاا  إلى  لجودها 
 المؤسيسن وإكتفاء رأس المال لما أنش ت من أجله الشر ة.

 

 . 12  صساب   مرج  ا بلعيساوم محمد الطاهر 1
 . 310  ص 2005  ااردن  سنة  1ط  2ج ا  وزم محمد سامر  الشر ات التجارية  دار الا ا ة   2
 . 397  ص2012 سنة ااردن    1باسم محمد ملحم  بسام عمد الطراونة  شرح ال انون التجارم  دار المس رة  ط -3
نون التجارم ما لر: "تطب  أعبام المتعل  بال ا  1975سبتمبر  26المؤرخ  59 - 75من اامر رقم  605تضمنت المادة  -

  عندما    تم اللجوء  603و  602( و 4  و3  و2. ) الم اط  601و 600و 597و  595الف رة ااولى أعلاا ماعدا المواد  
 علانية للإدخار". 

المتعل  بال انون التجارم ما لر: " تابت الد عات   1975سبتمبر  26المؤرخ   59  -75من اامر رقم  606تضمنت المادة -
بناء على   599بم تضى تصري  من المساهم أو أكار  ر ع د التوث    تصرف الموث  على النحو المنصوص عليه  ر المادة 

 "ساههمت دوم قادمة المساهم ن  المحتوية على المبالغ التر  د عها    م
المتعل  بال انون التجارم ما  لر: " وشم  ال انون  1975سبتمبر  26المؤرخ   59- 75من اامر رقم  607تضمنت المادة  -

ااساسر  على ت د ر الحصص الع نية  ويتم هاا الت د ر بناء على ت رير ملح  بال انون ااساسر وعدا مندوب الحصص تحت 
 ااجراء  إأا تم إشتراط إمتيازات خاصة".مسؤول ته. ويتب  نف  

المتعل  بال انون التجارم ما  لر: " وق  المساهمون  1975سبتمبر  26المؤرخ   59- 75من اامر رقم  608تضمنت المادة  -
ال انون ااساسر  إما بأنفسهم أو بواسطة و    مزود بتفويت خاص  بعد التصري  الموث  بالد عات و عد وه  الت رير 

 مشار إليه  ر المادة الساب ة تحت تصرف المساهم ن عسا الشروط و ااجال المحددة عن طري  التنظيم". ال
المتعل  بال انون التجارم ما  لر: " وع ن ال ادمون  1975سبتمبر  26المؤرخ   59- 75من اامر رقم  609تضمنت المادة  -

 الحسابات ااولون  ر ال وان ن ااساسية".بالإدارة ااولون وأعضاء مجل  المراقبة ااولون ومندو و 
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تاب العام أم اللجوء الى الجمهور  وهاا ما سوف  كتتتاب  هو الإ ك النوع الاانر من الإ  أما
 .  ر المطلا الاانر تطرق إليه 

 للإدخار تتاب عن طريق اللجوء العلني كالمطلب الثاني: الإحاطة القانونية للإ 

المساهمة بمجموعة من  الجزادرم شر ة  المشرع  تنظمها    انونيةال   النصوص  أعاط  التر 
 (  ر الشر ات التجارية  تحت عنوان  الدتاب اللام  من    604إلى  595) ر المواد  وتضبطها

ت من أجله  وألك  أ ما ألزمها بضرورة تو  ر رأس المال  افيا لتح    الغرض الام أنش 
لهم  الوع د  الضمان  انه  الشر ة  دادنر  عماوة  أج   المالر    من  الإعتبار  على  لقيامها  ونظرا 

أ لزيادة رأس مالها  ولهاا  وعاجاتها الماسة لر وس أموال هلمة لقيام بمشاري   برى وجعلها تلج 
المستامرين والمدخرين عن   الجزادرم نوع من الإكتتاب وجعلها تلاطا  ا ة  المشرع  لها  أجاز 

عن    اع  تم ز بطبيعة قانونية خاصة تم ز طري  طرح قيمها المن ولة  ر البورصة  فيجع  هاا النو 
 . النوع ااول من الإكتتاب بسبا صعو ة إجراءاته ودقته

و ناء على ماسب  فيعد الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار ااسلوب ااما  الام  
هاا المطلا إلى ثلاا    م سقنحو  نشاطاتها التر أنشأت من أجلها  وعلى    ارس ة تموجع  من الشر 

تعريف الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  أما الفرع   روع  ع ث جاء الفرع ااول بعنوان  
الفرع الاالت  تما   الاانر بعنوان الطبيعة ال انونية للإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  و 

العل ر   اللجوء  طري   للإكتتاب عن  المطروعة  المن ولة  للإدخارالقيم  ونتيجة  نر  مدة  وأخ را    
 الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  فرع راب .

 . الفرا الأول: تعريف الإكتتاب عن طريق اللجوء العلني للإدخار

نية للإدخار   هو وبون عندما ت رر الشر ة  ت  الإكتتاب العام أو ماوسمى بالدعوة العلا
  القيم المن ولة  وعد  تمه د ت وم به الشر ة للدخول  ر بورصةرأس مالها على الجمهور   ما أنه  

 1)ل.ت.ع.ب.م( تشترط ألك. أن   ىبالنظر إل

 

 ر العلوم   لية الح وق والعلوم  دكتوراه   أطروعة لن   درجة «النظام ال انونر للسوق المالية الجزادرية»عمل   نوارة   -1
 .305-303السياسية  جامعة مولود معمرم  ت زم وزو  د س  ص ص 

 والدخ  المستهلك عند الحاجة. هو تو  ر الفادت المالر  الإدخار:  تعريف-
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 ر عالت ن: إما عند     تلتجأ شر ة المساهمة للإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار 
 . االإكتتاب  ر رأسمال(  وإما عند الزيادة  ر رأسمال  ر عالة تطوير مشاريعهالتأسي  أم )

من ال انون التجارم الجزادرم    703نص عليه المشرع  ر المادة    مال ع ث ت وم الشر ة و  ا  
 بغجراءات الإشهار التر تحدد  يفياتها عن طري  التنظيم عند بداوة الإكتتاب. 

  438-95وهاا التنظيم الام عدد  يفيات وإجراءات الإشهار هو المرسوم التنف ام رقم  
بشر ات    1995دوسمبر    23المؤرخ  ر   المتعل ة  التجارم  ال انون  أعبام  تطب    والمتضمن 

المساهمة والتجمعات. والتر تمت تدملتها بموجا نظام لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها  
والمتعل  بالإعلان الواجا نشرا من طرف الشر ات   1996جوان    22المؤرخ  ر    02  -96رقم

 1لإدخار عند إصدارها قيما من ولة. واله  ات التر تلجأ لعلانية ا

 دخار. كتتاب عن طريق اللجوء العلني للإالفرا الثاني: الطبيعة القانونية للإ 

ال انونية للإكتتاب بسبا صعو ة تحد د   الف ه  طبيعة  التر أثارت إهتمام  من المواهي  
ف التد يف ال انونر  المراكز ال انونية اطراف عملية الإكتتاب  أوإختلاف أثار هاا التصرف بغختلا

لطبيعته لوقوعه  ر أدق مراع  عياة شر ة المساهمة التر هر ااخرى لم تدن طبيعتها مح   
 2إتفاق. 

ألك س للإكتتاب     تناول و ناء على  ال انونية  ن الطبيعة  ااولى  الزاوية  ظرية  من زاويت ن: 
 ع دوة.  ظرية ن الإكتتاب والزاوية الاانيةالإكتتاب تصرف قانونر بغرادة المنفردة 

 

 

 

 

  المتعل  بالإعلان الواجا نشرا من طرف الشر ات واله  ات التر تلجأ 1996جوان  22المؤرخ  02- 96النظام رقم  -1
 لعلانية الإدخار عند إصدار قيما من ولة.

جامعة الشه د    انونية والسياسيةمجلة العلوم ال  «الطبيعة ال انونية للإكتتاب  ر رأسمال شر ة المساهمة»خالد العمرم   - 2
 . 106  ص 2015  جانفر 10ععمة للصر  الوادم  
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 كتتاب تصرف بالإرادة المنفردة. أولا: نظرية الإ 

ل د برز إتجاا  ر الف ه الحد ث  نفر الصفة الع دوة  ر الإكتتاب ويعتبرا تصر ا قانونيا  
تتم   ها عملية الإكتتاب  لدنهم إختلفوا  ر أشلاصها.  نظرا لإنتفاء شروط الع د  ر الظروف التر  

 1منهم من جعله تصرف إنفرادم بالإرادة المنفردة  ومنهم من إعتبرا تصر ا جما يا. 

إلى نص   الجزادرم   417المادة  و الرجوع  المدنر  ال انون  )    من  التر تضمنت ما  لر: 
هاا الشلصية   تدون عجة    أن  ي ر  ة معنوي ال  يةشلصتدتسا الالشر ة بمجرد تدوينها    تعتبر 

ستيفاء إجراءات الشهر التر  نص عل ها ال انون  وم  ألك إأا لم ت م الشر ة  إبعد    إ على الغ ر  
 2(.  تمسك بتلك الشلصية  أنوجوز للغ ر   غنهبالإجراءات المنصوص عل ها  ر ال انون  

المنفردة   تعد من مصادر العامة للإلتزام و ضلا على هاا المادة وستنبط أن  درة الإرادة  
  ر التشري  المدنر الجزادرم. 

المنفردة    أنه  إ  الحالر اامر عب  ألك إأا أصبحت الإرادة  التجارم  التشري   تعد   ر 
الإرادة المنفردة    إلىتنادا  إستنشأ الشر ة    أن لتزام   الشر ة ليست مجرد ع د  ب  ومبن  مصدرا للإ

 3الشلص الواعد. أات  الحال  ر شر ة و كما ه 

 كتتاب تصرف عقدي. ثانيا: نظرية الإ 

 اها أنصار هاا الإتجاا إلى أن الإكتتاب  ر رأسمال الشر ة هو  بارة عن ع د  برم  
ب ن المبتتا والشر ة عماوة لمصال  المبتتب ن  وو  ا لهاا الرأم إن الشر ة تنتج عن عم  إرادم 

  إرادتهم على ع د وبسبهم صفة الشر اء لالك    تصور عسا هاا  لمجموعة من أشلاص تتوا 

 

 . 902  مرج  ساب   ص«الإكتتاب  ر رأس مال شر ة المساهمة ب ن الع د والإرادة المنفردة»عبد السلام زعرور  - 1
  سنة  101والمتمم الجريدة الرسمية  عدد  المتعل  بال انون المدنر المعدل  1975-09-28المؤرخ  ر  58-75اامر  -2

1975 . 
   -الجزادر-  بن عبنون 3شر ات ااموال  ر ال انون الجزادرم  د وان المطبوعات الجامعية  دج  طنادوة  ض    -3

 . 178ص   2008سنة
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الإتجاا أن ت وم تلك الرابطة ب ن الشر اء دون وجود ع د إأ   توجد أداة أخرى لتأسي  رابطة  
 1تتسم بالإستمرارية على النحو الام  تجسد  ر شر ة المساهمة. 

ب ن  ويعتبر هاا الرأم الإ تبادلر  التأسي  وهو  كتتاب بماابة ع د  مبتتب ن الشر ة تحت 
عتبارها شلص معنويا  ر طور التدوين وماله المؤسسون  و م تضى هاا الع د الرأم الراج   لإ

الشر ة ب بولهم  شر اء   ها   إلتزامكتتبوا بها  ر م اب  إ لتزم المبتتب ن بد   القيمة ا سمية التر 
 2ومنحهم ااسهم التر طلبوها.

 را الجزائري من عملية الإكتتاب.ثالثا: موقف المش

بعد ت دوم أهم ااراء التر ق لت بشأن الطبيعة ال انونية للإكتتاب  بد من معر ة موقف  
 المشرع الجزادرم من الإكتتاب  ر أسهم شر ة المساهمة ه  هو ع د أم نظام؟ 

التجارم   ال انون  والواردة  ر  المساهمة  لتأسي  شر ة  المنظمة  للأعبام  نجد    و الرجوع 
  438-95منه  و مراجعة ااعبام المنظمة للإكتتاب بموجا المرسوم التنف ام    704نص المادة  

نجد ال سم الاانر منه بعنوان "ع د الإكتتاب" مما وعنر أن المشرع قد إعتبر الإكتتاب من الناعية  
خلال نشرة    ال انونية ع دا  ابت ببطاقة تسمى بطاقة الإكتتاب ع ث تدف  المشرع ببيان بنودا من

 3كتتاب التر تعتبر بماابة العرض الام  تل ى قبو  من المبتتا عند توقيعه. الإ

 دخار.كتتاب عن طريق اللجوء العلني للإالفرا الثالث: القيم المنقولة المطروحة للإ 

من   أنواع  الشر ة  تصدر  العامة  المساهمة  شر ة  أجلها  من  ت وم  التر  الغرض  لتح    
 4المالية هر: ااسهم والسندات. ااوراق 

 

المجلة ااكادومية للبحوا    «الإكتتاب  ر شر ة المساهمة و  ا للتشري  الجزادرم ب ن الع د والنظام»منصور بلتة  - 1
 . 554- 553  ص ص2021سنة  1ع   5مجلدجامعة ج لالر الياب   الجزادر  المجلد اللام     ال انونية والسياسية

   2010 نةالإسبندرية  سد ج  دط  محمد  ريد العرينر  محمد الس د الف ر  ال انون التجارم   منشورات الحلبر الح وقية   - 2
 . 453ص

 . 564- 565منصور بلتة  مرج  ساب   ص ص - 3
 . 228ص   2006سنةعمان    1دج  ط عزيز العب لر  الوسيط  ر الشر ات التجارية  دار الا ا ة للنشر والتوزي    - 4
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من خلال معر ة مفهوم القيم المن ولة أو      هاا الدراسة  الضوء عل ها  ر  تسلطس    لتراو 
 اع القيم المن ولة التر تصدرها الشر ة للإكتتاب ثانيا. ثم أنو 

 أولا: تعريف القيم المنقولة.

التشريعر رقم   المن ولة  ر    1993  أبري    25المؤرخ  ر    08-93عرف المرسوم  القيم 
شر ات )نها:  أعلى    30مبرر    715مادته   تصدرها  للتداول  قابلة  سندات  هر  المن ولة  القيم 

تسعر  وتمن  ع وقا مماثلة عسا الصنف    أنومبن    أو المساهمة وتدون مسعرة  ر البورصة  
 أو صدرة  ي ر مباشرة  ر عصة مع نة من رأسمال الشر ة الم  أو وتسم  بالدخول بصورة مباشرة  
 1.(ع  مد ونية عام على أموالها

القيم المن ولة التر تصدرها شر ة المساهمة  بارة عن سندات    أنستللص من نص المادة  ي و 
قابلة للتسع ر مما تسم    أوصة القيم المن ولة ر بو   تدون مسعرة  ر  أنقابلة للتداول ع ث تشترط 

ع نية  أو  ص مع نة سواء  انت ن اوه  ي ر مباشرة  ر عص  أو للمبتتب ن الدخول بصورة مباشرة  
  ر عالة ما إأا  ان هناك ع  مد ونية عام على أموالها.  أو من رأسمال الشر ة المصدرة لها 

ع ث تلجأ الشر ات  ر بحاها عن ر وس أموال خارج الإطار التنظيمر الام هو الديان  
خلال إصدار ملتلف القيم المن ولة  ستامارات من  ال انونر الناشط  ر الح  التجارم إلى تموي  الإ

 عسا الحالة إما أسهما أو سندات. 

رأس المال( ت وم الشر ة بغصدار أسهم و ر الحالة الاانية    فر الحالة ااولى )الزيادة  ر
قتراض(  تلجأ الشر ة إلى إصدار سندات  وهر القيم المن ولة التر تلجأ إل ها الشر ات لتموي   )الإ

 2ستاماراتها. إ

كتتاب عن طريق اللجوء  يا: أنواا القيم المنقولة التي تصدرها شركات المساهمة للإ ثان
 دخار. العلني للإ

ااساس  ر ت  تعد  التر  المالية  ااوراق  المال  ر  الإستامار  ر سوق رأس  أدوات  تما  
الر     تدون ع  ملدية وعصة  ر  قد  بطبيعتها محررات  تابية  المالر وهر  السوق  معاملات 

 

   مصدر ساب .  قانون التجارم الجزادرم 30مبرر   715انظر: المادة  - 1
 . 73بلعيساوم محمد الطاهر  مرج  ساب   ص  - 2
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  الح   ر الإدارة ما  السهم  أو ع  دادنية م اب   اددة ثابتة ما  السندات  أو ع   المح   م
ملدية وعصة  ر الر   بدون ع   ر الإدارة ما  شهادات الإستامار  أو ع   ر الر     ط ما   

 1سندات المساهمة. 

 ومن خلال ما سب  ت سم القيم المن ولة التر تصدرها شر ة المساهمة إلى:

 السهم:-1

المال  ويندرج همن هاا   المتداولة  ر سوق رأس  المالية  تشب  ااسهم أعد أصناف اادوات 
 2طرق إل هم من خلال ما وأتر:  ت الصنف عدة أنواع  سوف 

 تعريف السهم: -1-1

السهم هو سند  ):  أنه الجزادرم على    ال انون التجارم   من   40مبرر    715عر ته المادة  
 3. (تصدرا شر ة مساهمة  تما   لجزء من رأسمالها. قاب  للتداول

السهم هو  بارة عن سندات قابلة للتداول تصدرها   أنستللص من نص المادة  و ع ث  
 كتتاب   ها. شر ة مساهمة ولتما  جزءا من رأسمالها وتمن  ع ا للمبتتب ن عند الإ

تتاب. وتتم ز أسهم  كالشريك  ر الشر ة  تمنحه إواا عند الإ   أو  السهم وما  ع  المساهم  
بمعنى   قيمة متساوية   أات  أسهم  بأنها  المساهمة  أسهم   أنشر ة  الى  و سم  الشر ة  مال  رأس 

متساوية القيمة  وهاا التساوم  ر قيمة السهم  هدف إلى الحرص على المساواة ب ن المساهم ن  
 4ندماج  ر شر ة أخرى. الإ أو  ر اار اح و ادت التصفية بعد ع  الشر ة 

 

 

صلعة سمية  مطبوعة دروس  ر مقياس المؤسسة وااوراق المالية  معهد العلوم ا قتصادوة والتجارية وعلوم التس  ر  قسم   - 1
 . 59  ص 2018-2017سنةالتس  ر  

لعور سطاوحر  مطبوعة بب دايوجية لغرض التأه  الجامعر  ر مقياس ااسواق المالية   لية العلوم الإقتصادوة  التجارية   - 2
 . 31  ص2021- 2020سنة وعلوم التس  ر  قسم العلوم الإقتصادوة  

   مصدر ساب . التجارم الجزادرم من ال انون  40مبرر   715انظر: المادة  - 3
 ص  1980  سنة -الجزادر-   قسنط نة2  ج2ط   د د ناعمد محرز  ال انون التجارم الجزادرم  الشر ات التجارية   - 4

276 . 
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 أنواا الأسهم. -1-2

ب  تتنوع  للأسهم   اانواع  من  العد د  النظر  غ هناك  طبيعة  إل ها ختلاف  ع ث  من     ت سم 
أسهم ن اوه وأخرى ع نية   ما ت سم من ع ث ع وق المساهم   إلىالحصة التر و دمها الشريك  

أسهم  أسهم رأس المال و   إلىستردادها  إأسهم عادوة وأخرى ممتازة وأخ را ت سم من ع ث جواز    إلى
 1التمت . 

 فيما وأتر:الدراسة  طرق اليه  تت وت سم أوضا إلى أسهم على أساس شب  الإصدار و   هاا سوف  

 الأسهم من حيث طبيعة الحصة المقدمة من طرف الشريك:-1-2-1

 الأسهم النقدية: -أ 

من ال انون التجارم الجزادرم على    1ف    41مبرر  715نص المشرع الجزادرم  ر المادة  
 تعتبر أسهم ن دوة: ) أن: 

 ااسهم التر تم و ا ها ن دا أو عن طري  الم اصة.  .1

 عتياطر أو اار اح أو علاوة الإصدار  وااسهم التر تصدر بعد همها إلى رأس المال الإ .2

عتياطات أو الفوادد أو علاوات  جزء منه نتيجة همه  ر الإ ااسهم التر  تدون مبلغها  ر   .3
الإصدار و ر جزء منه عن طري  الو اء ن دا. ويجا أن  تم و اء هاا ااخ رة بتمامها عند  

 2كتتاب.......". الإ

ااسهم الن دوة إأا  انت الحصص الم دمة للحصول عل ها ن دا  وهر الحصص ااكار  د  وتع
  أم أنها عصة و دمها المساهم  ر رأسمال  الشر ة  وألك عن طري    ر شر ة المساهمة  تداول

د    سديتم ت كتتاب  و قيمة هاا ااسهم عند الإ  ¼() انون وجا الو اء بر   كتتاب   ها  وأنه ب وة الالإ
 ما  خمسة سنوات من تاريخ تأسي  الشر ة ب رار من مجل  الإدارة   مدة  القيمة  املة خلال  

 تع ن على المساهم أن  د   مبالغ  ااسهم الن دوة   ر المواع د التر وحددها نظام الشر ة  وإن  

 

   2008  عمان  سنة 1أسامة ناد  المحس ن  الوج ز  ر الشر ات التجارية والإ لاس  دار الا ا ة للنشر والتوزي   دج  ط - 1
 . 148- 147ص ص

   مصدر ساب . من ال انون التجارم الجزادرم   41ر مبر  715انظر: المادة   -2
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متن  عن الو اء  بعد  إتللف عن التسد د  ر المواع د المحددة   تم إعاارا من قب   الشر ة  وإأا 
ضى ااج  المحدد  وحرم من ع وق التصويت واار اح إلى ع ن سداد قيمة السهم  ن إإعاارا  وإأا  
 1أو ااسهم. 

 الأسهم العينية: -ب 

من ال انون التجارم الجزادرم على    2ف  40مبرر 715نص المشرع الجزادرم  ر المادة  
 2. ( أما جمي  ااسهم ااخرى  تعد من ااسهم الع نية): أن

ااخرى  تعد من ااسهم الع نية. وتلض  ااسهم الع نية التر تدخ   ر  أن جمي  ااسهم  
رأسمال الشر ة لنف  ال واعد التر تسرم على ااسهم الن دوة فيما عدا أنه وجا الو اء بقيمتها  

 3كاملة وأنه وجا ت د ر الحصص ت د را صحيحا قب  من  ااسهم الع نية. 

الع ارات و المن و ت   تشم   ية م ومة بالن د  و ااسهم م اب  م دمات ع ن  يبتتا  ر هااو 
ختراع  والمعر ة الفنية  أو أم ع وق أخرى  وا   عل ها  متياز  وع وق الإ ع وق الإ  إها ة إلى

المؤسسون ويعتبرونها م دمات ع نية  أم أن المساهم و وم بالمساهمة  ر رأسمال الشر ة بمال  
أوة ع وق على الشرء مح  المساهمة الام وصب   من ي ر الن ود  ويتللى عنها نهاديا  وعن   

همانات   وه   وجا عليه الم دمات الع نية   ابت دوم ها المساهم ع ث أنه إأا قام ملك الشر ة  و 
تلتلف بحسا  الم دمات الع نية الم دمة   مالا إأا  انت ملدية تطب  عل ها أعبام ع د البي    

 4. الإوجارعبام ع د تفاع بمال  تطب  عليه  أإن أما إأا  انت ع   

معرو ا  أن ااسهم الع نية ت دم قب  وه  ال انون ااساسر للشر ة  ولدنه ومبن أن ت دم  
  د وعة وشترط ال انون أن تدون م بعد وه  ال انون ااساسر أثناء  ترة الإكتتاب بااسهم الن دوة.

 

 . 403  ص1986سنة   -الإسبندرية- علر البارودم  محمد الس د الف ر  دار المطبوعات الجامعية  دج  د ط  ال اهرة - 1
   مصدر ساب .من ال انون التجارم   40مبرر  715انظر: المادة   -2
 . 271  ص 2000سنة دار المعر ة  دج  د ط  الجزادر  الوج ز  ر شرح ال انون التجارم الجزادرم  عمار عمورة  - 3
 . 106  ص2008  عمان  سنة 1  ط5محمود الد لانر  الموسوعة التجارية والمصرفية  دار الا ا ة للنشر والتوزي   ج - 4
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خلا ا للحصص الن دوة عند تأسي  الشر ة  التر   وجوز لها قب  إكتمال شلص تها     املا القيمة  
 1المعنوية بيعها. 

 الأسهم من حيث حقوق المساهم:-1-2-2

 تتما  فيما  لر:  

 الأسهم العادية:-أ 

من ال انون التجارم الجزادرم على أن:    42مبرر   715المشرع الجزادرم  ر مادة    هاعر 
كتتابات وو اء لجزء من رأسمال شر ة تجارية. وتمن   إااسهم العادوة هر ااسهم التر تما   )

تلاب ه  ات التس  ر أو عزلها والمصادقة إن الح   ر المشار ة  ر الجمعيات العامة والح   ر  
لشر ة أو جزء منها  وقانونها ااساسر أو تعد له بالتناسا م  ع  التصويت  على    ع ود ا

الام بحوزتها بموجا قانونها ااساسر أو بموجا ال انون.وتمن  ااسهم العادوة  علاوة على ألك  
الح   ر تحص   اار اح عندما ت رر الجمعية العامة توزي     الفوادد الصافية المح  ة أو جزء  

 2. (  جمي  ااسهم العادوة بنف  الح وق والواجباتوتتمت ا  منه

سمية للأسهم   ااسهم العادوة هر تلك التر ت رر للمساهم ن ع وقا متساوية   القيمة الإ"
 3. "متساوية والح وق الناش ة عنها أوضا متساوية

  سمية إلى   ت ن عسا إرادة الجمعية العامة التأسيسية  ويمبن ت سيم ااسهم العادوة الإ
متياز  غتتمت  الف ة ااولى بح  التصويت وفوق عدد ااسهم التر بحوزتها  أما الف ة الاانية  تتمت  ب 

 4ستح اق جد دة. إكتتاب ااسهم أو سندات إ ااولوية  ر 

 

 
 

جامعة الجزادر    مجلة العلوم الإجتما ية والإنسانية  «إصدار أسهم شر ة المساهمة  ر التشري  الجزادرم »لعور عامان   - 1
 . 310  د س  ص11ع
   مصدر ساب .من ال انون التجارم  42مبرر   715انظر:  المادة  - 2
 . 404علر البارودم  محمد الس د الف ر  مرج  ساب   ص - 3
 . 272عمار عمورة  مرج  ساب   ص - 4
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 متياز: أسهم الإ-ب

اصحابها ع وقا   ومبن أن  تمت  بها أصحاب ااسهم العادوة    من هر ااسهم التر ت
  1و ر جمي  ااعوال وجا أن  تضمن نظام الشر ة عند التأسي  شروط و قواعد ااسهم الممتازة 

سم دون ي را من ااسهم ببعت المزاوا ويطل  عل ها أوضا إ تم زأوضا السهم الام    اوي صد به
صدار أسهم الإمتياز عند زيادة رأس المال  لإالشر ة  لجأ  إأا ت  2 ةسهم ااولوية أو سهم اا ضلي 

الحصول على مبتتب ن جدد  أو عندما تريا الشر ة  ر تحوي  سندات ال رض إلى أسهم   بهدف
الإمتياز وتمنحها إلى مساهم ها من الوطن  ن عندما تشترط معهم مساهمون أجانا   ر وبون  

 3العامة للشر ة. جمعية ن اايلبية  ر ال  للوطن 

 ستردادها:إالأسهم من حيث جواز -1-2-3

 أسهم رأس المال: -أ

زيادة  ر رأسمالها  وتما     عندوهر ااسهم التر تصدرها شر ة المساهمة عند تأسيسها أو  "
جزء من رأس مال الشر ة سواء  انت عصة ع نية أو ن دوة  والتر لم وسترد صاعبها قيمتها  

له الح وق  الح   ر الحصول على اار اح وموجودات    من  عياة الشر ة  وت ترة  الإسمية أثناء  
 4. "الشر ة عند التصفية

 أسهم التمتع: -ب 

أسهم  )انون التجارم الجزادرم أسهم التمت  بأنها:   من ال  45مبرر    715عر ت المادة  
ستهلاك الملصوم  إلى المساهم عن طري  الإ  الإسمرالتمت  هر ااسهم التر تم تعويت مبلغها  

 

 ,GGUYON YVES, droit des affaires, tome 1, droit Commerciale général et sociétés, Economicaا  1
Paris, 1994,p513. 

عبد ال ادر الحمزة  أساسيات البورصة وقواعد اقتصادوات الإستامارات المالية  دار الدتاب الحد ث  دج  د ط  ال اهرة  سنة  - 2
 . 22  ص 2010

الإكتتاب  ر رأس مال الشر ة المساهمة  دار الا ا ة لنشر والتوزي   دج  د ط  ااردن  سنة   باس مرزوق   لي  العب دم   ا 3
 . 78  ص  1998

 . 294 وزم محمد سامر  مرج  ساب   ص  - 4
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ستهلاك د عا مسب ا للمساهم عن عصته  ر تصفية  عتياطات. ويما  هاا الإإما من الفوادد أو الإ
 1. (الشر ة  ر المست ب  

تعطى للمساهم  تعويت لقيمة    مأسه بارة عن  أسهم التمت   أن  ص المادة  وستنبط من ن 
القيمة    بغستاناء  سواء من اار اح أو الإعتياط   متيازاتالإ   مجموعة من لصاعبها    من  تالإسمية له و 

 . د عت له مسب ا ان المساهم قد   ف تهاللسهم عند ع  الشر ة وتص الإسمية

و التمت  أن  ستغلال مورد من موارد  غب متعل   نشاط الشر ة  بون  ويشترط لإصدار أسهم 
وستغ  بشب     ئ  شمر   من المرا   العامة الممنوعة لمدة مع نة  أو أم    أوة  الاروة الطبيعية أو 

ستهلاك ااسهم أن  ستعمال أو  زول بعد  ترة مع نة   ما وشترط ال انون لإلإامما وستهلك ب   عام 
الشر ة  ولدن وجوز للجمعية العمومية ي ر العادوة إجراء عملية  وبون منصوصا عليه  ر نظام 

 2ستهلاك  ولو لم وبن منصوصا عل ها  ر النظام.الإ

 الأسهم على أساس شكل الإصدار. -1-2-4

 تتما  ااسهم على أساس شب  الإصدار فيما  لر: 

 الأسهم الإسمية. -أ 

 3. "شلص مع ن أو تابت ملد ته ب  د إسم المساهم  ر د اتر الشر ة  بغسمهر التر تصدر  "

ااسهم الإسمية إأا  انت تحم  إسم المساهم دون أن تتضمن شروط الإأن أو    صدر وت 
الوس لة التر     وهر تعد  اامر  وتسم  إسمية ااسهم ب  د ملدية ااسهم  ر سجلات الشر ة 

 4م ن. تأكد من جنسية المساهللشر ة من التسم  

 

 

   مصدر ساب .من ال انون التجارم  45مبرر   715انظر: المادة  - 1
 . 406محمد الس د الف ر  مرج  ساب   ص   علر البارودم - 2
 . 478محمد  ريد العرينر  محمد الس د الف ر  مرج  ساب   ص  - 3
هانر دويدار  ال انون التجارم  التنظيم ال انونر للتجارة والصناعة  الشر ات التجارية  منشورات الحلبر الح وقية جامعية    - 4

 . 723  ص 2008لبنان  سنة    1دج  ط
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 أسهم لحاملها. -ب 

إسم صاعبها  " تحم   التر  أن  هر ااسهم  أو  فيمبن  لحام   السهم  أن  تع  ا ر     رب أم 
وعتبر السهم    كمادل لا على الملدية.لها  حام  السهم هو المالك  ر نظر الشر ة   تصب  عيازته  ل

لحامله من قب  المن و ت المادوة التر وسرم  ر شأنها قاعدة الحيازة  ر المن ول من الملدية   
 " .ويتم تداول هاا السهم بالتسليم

لتر تضمنت  من ال انون التجارم وا  38مبرر    715المادة    و غثبات على ماسب  أ را نجد
 1. (م أو بواسطة ق د  ر الحساباتوحول السند للحام  عن طري  مجرد التسلي ) ما  لر: 

  حبمة ويبون السهم لحامله عند إصدارا بشهادة   تحم  إسم صاعبها ااول أو مالدها  وال
تنت   الملدية إلى المشترم ع ث  التداول  ر سوق ااوراق المالية   سهولة  تح     هو  من ألك  

 2بمجرد إستلامه لشهادة السهم. 

 السندات.-2

ويندرج   التر تصدرها شر ات المساهمة للإكتتاب   ها  أعد اادوات الماليةوعد السند من  
والتر سوف  تعطر للمبتتا ع  إختيار النوع الام  ريد الإكتتاب فيه  همنه مجموعة من أنواع  
  لر: خلال ما  تتطرق إليه الدراسة من  

 تعريف السندات.-2-1

عام     يصب والم ترض قد وبون الدولة أو شر ة مساهمة  و وما  السند جزء من قرض   
أن السندات هر قيم    أمالسند م رها وستح   اددة سنوية م اب  إستامار أمواله  ر شب  سندات.

من الشر ة     خودةأتموي  ا ستامارات الم  بهدفمن ولة تصدر  ر شب  أوراق مالية قابلة للتنازل  

 

المعدل والمتمم  1993أ ري   27الصادر  ر  27  ج ر  عدد 1993أ ري    25  مؤرخ  ر 08-39 المرسوم تشريعر - 1
 المتضمن قانون تجارم. 59-75للأمر رقم

  أطروعة  «مفاهلة الإستامار ب ن سوق ااوراق المالية المعاصرة وسوق ااوراق المالية الإسلامية دراسة م ارنة»قط سليم   -2
وتموي    لية العلوم ا قتصادوة والتجارية وعلوم التس  ر  جامعة علوم ا قتصادوة تلصص ن ود دكتوراه م دمة لن   شهادة 

 .  81  ص2016-2015محمد خيضر  بسبرة  سنة 
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ة المصدرة والتر تلتزم بتسد د ال رض الممنوح  ر ااجال  ويبون عاملر السندات دادن ن للشر 
 1عل ها  ر ع د الإصدار.   الإتفاقوالشروط الساب  

 أنواا السندات.-2-2

الجزادرم   المشرع  ثلاثة  قسم  إلى  المساهمة  التر تصدرها شر ة  السندات السندات  أنواع 
ستح اق  سندات الإ تما   ر  النوع الاانر  ثم  سندات عادوة  نوع أول   تتما  فيما  لر: بداوة من ال

نوع ن )سندات قابلة للتحوي  إلى أسهم وسندات الإستح اق أات قسيمات    إلى  ا تن سم  بدوره  ترال
تصدرا هاا ااخ رة   سندات المساهمة وشهادات إستامار  نوع ثالثأخ را    الإكتتاب بااسهم(  و

 تمت دراستهم لمعر ة قيمتهم ال انونية:  ااكرغبة  ر تضليم إستاماراتها  و ناءا على ه

 سندات العادية- 2-2-1

هر سندات قابلة للتنازل تمن  ع  مد ونية على الشر ة  تم تسد دها  ر تاريخ محدد  ر ع د  "
أر اح هاا الشر ة قب  تسد د هريبة    الإصدار  م اب   اددة ثابتة ومحددة أو متغ رة مأخوأة من 

 2. "الشر ات

الجهة المصدرة على د   الفاددة وأص  المبلغ    عساوهمانتها لحمله السندات تنحصر  
ما  سندات الدخ  إعدى صور هاا  ع ث تأم وعد المر ز الإنتمادر محور همان هاا السندات   
تح    اار اح التر تغطر الفاددة الواجا  السندات  ع ث  رتبط د   الفاددة ب درة الشر ة على  

 3د عها. 

 سندات الإستحقاق.  -2-2-2

مبرر    715 ر مادته    1993ابري     25المؤرخ  ر    93-08عرف المرسوم التشريعر رقم  
سندات الإستح اق هر سندات قابلة للتداول  تلول بالنسبة  )سندات الإستح اق على أنها:    81

 4. ( ن بالنسبة لنف  القيمة الإسميةللإصدار الواعد نف  ع وق الد  

 

 . 93بلعيساوم محمد الطاهر  مرج  ساب   ص  - 1
 . 96بلعيساوم محمد الطاهر  مرج  نفسه  ص  - 2
 . 42لعور سطاوحر إلهام  مرج  ساب   ص - 3
 مصدر ساب .   08-93المرسوم التشريعر    81مبرر   715انظر: المادة  - 4
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ال ابلية  الما ورة أعلاا أن سندات الإستح اق تتم ز بلاصية  المادة   الملاعظ من نص 
 لتداول مالها ما  ااسهم  وأنها تعطر للإصدار الواعد نف  ع وق الد ن بالنسبة للقيمة الإسمية.

وهر تأخا خصادص  لا  وقد  هرت سندات الإستح اق  نوع جد د  ر ااسواق المالية  
ال وسندات  ااسهم  ال ابلة د نمن  الإستح اق  سندات  بها  وي صد  المر بة   بالسندات  وتسمى    

المشرع  ر   بااسهم وقد نظمه  الإكتتاب  قسيمات  الإستح اق أات  أسهم وسندات  إلى  للتحوي  
 من ال انون التجارم. 132مبرر   715إلى المادة  114مبرر  715المواد 

 لإستحقاق القابلة للتحويل إلى أسهم.سندات ا-أ 

المادة   السندات  ر  من  النوع  هاا  إلى  الجزادرم  المشرع  من    114مبرر    715تطرق 
وجوز للشر ات المساهمة المستوفية للشروط المنصوص  )ال انون التجارم  التر تضمنت ما  لر:  

 1(. للتحوي  إلى أسهم  إصدار سندات إستح اق قابلة 82مبرر   715عل ها  ر المادة 

تصدر سندات  ي و  أن  المساهمة  لشر ة  ومبن  أنه  أعلاا  الما ورة  المادة  ستنتج من نص 
الإستح اق ال ابلة للتحوي  إلى أسهم  ر عالة ما إأا  انت مستوفية  ام  الشروط المنصوص  

مبرر    715المواد ال انونية من )  ن   ما أعاطها بمجموعة م 82مبرر    715عل ها  ر المادة  
المؤرخ  ر    08-93( المنصوص عل ها  ر المرسوم التشريعر رقم  125مبرر  715إلى    117
  التر تضبط أعبام وإجراءات طلا تحويلها و   للشروط المنصوص عل ها  1993ابري     25

  ر ع د الإصدار  وأهم الح وق التر  تمت  بها أصحبها. 

هر تلك التر تلول  "تح اق ال ابلة للتحوي  إلى أسهم على أنها:  ويمبن تعريف سندات الإس
لحاملها الح   ر أن وستبدلوا بها عدد من ااسهم العادوة التر تصدرها الشر ة إأا ما ريبوا  ر 
ألك  ويالبا ما تعطر للمساهم ن  ر الشر ة الح   ر أولوية الإكتتاب  ر هاا السندات ويفضلها 

صة إن  انت الشر ة المصدرة لها من نوع الام  نمو بمعد ت عالية   كا ر من المستامرين خا 
إلى أن تل ر هاا السندات ال بول من جانا المستامرين والام  ترتا عل هم تحويلهم دادن ن إلى  

 2. "مساهم ن

 

 ساب .  مصدر من ال انون التجارم الجزادرم  114مبرر   715انظر: المادة  - 1
الدراسات العليا   ما رة تلرج همن متطلبات ن   شهادة «سوق ااوراق المالية  ر الجزادر»بوهياف عب ر   - 2

 . 75  ص    2007   لية العلوم ا قتصادوة والتس  ر  جامعة منتورم قسنط نة  سنة  PSG المتلصصة
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  إن ضاء ااج ويجوز أن تتضمن شروط إصدار السندات قابل تها للتحوي  إلى أسهم بعد  
ت ا الشر ة  لام  أسهم  حددا  إلى  تحويلها  عاملها طلا  وبون من ع   بح ث  نشرة الإصدار   ر 

من دادن للشر ة إلى شريك   ها  وإأا لم  ريا  ر تحويلها إلى أسهم  وبون من  مر زا    ن لا  
تاريخ ا ستح اق. و    العامة ي ر    ارهاد تم إصع ه إسترداد قيمتها  ر  إ  ب رار من الجمعية 

 1عل  اامر بزيادة رأس المال.العادوة للمساهم ن ع ث  ت

 سندات الإستحقاق ذات قسيمات الإكتتاب بالأسهم.-ب 

ومبن  " ع ت  السندات   ااسهم وصفات  ب ن صفات  تجم   مالية  أوراق  هر  بارة عن 
تابعة لسنداته  وتؤهله   المعنية  بح ث وحص  على قسيمة  لحملتها الإكتتاب  ر أسهم الشر ة 

من ااسهم بسعر محدد و ر  ترة زمنية مع نة  و التالر  حام  السندات للإكتتاب  ر سهم أو عدد  
 2. "ومبن أن وصب   ر  ترة قادمة من المساهم ن العاد  ن بالإها ة لدونه دادن بالنسبة للشر ة

المادة   تضمنت  على    126مبرر    715ع ث  أنه  بد  الجزادرم  التجارم  ال انون  من 
ر هاا السندات أن تدون مستوفية لدام  الشروط المطلو ة  الشر ات المساهمة التر تود أن تصد

من    82مبرر    715لإصدار سندات الإستح اق والتر أقرها المشرع الجزادرم  ر نص المادة  
 3ال انون التجارم الجزادرم. 

التشريعر رقم   المرسوم  الجزادرم  ر  المشرع  أبري     25المؤرخ  ر    08-93و ما عدد 
( أعبام وشروط إصدار هاا النوع  132مبرر    715إلى    127  مبرر  715 ر موادا )  1993

من السندات و الك الجهة الملتصة بمراقبة  يفيات عساب سعر ع  ممارسة الإكتتاب والمبلغ  
 ااقصى للأسهم الام ومبن أن وبتتبها أصحاب ال سيمات. 

ولة  صراعة على الجهة المل    الرجوع إلى ال انون التجارم   نجد أن المشرع قد نصو 
تعد لا  ر الشر ة عن  تعد  لإصدار سندات الإستح اق أات قسيمات الإكتتاب بااسهم  و ما أنها  

 4. هر الجمعية العامة طري  الزيادة  ر رأسمالها  غن الجهة الملتصة بغصدارها

 

 . 253عزيز العب لر  مرج  ساب   ص- 1
 . 62-61صلعة سمية  مرج  ساب   ص ص - 2
   مصدر ساب .من ال انون التجارم  126مبرر   715انظر: المادة  - 3
 صدر ساب .  م08- 39 من المرسوم التشري  132مبرر  715و 127مبرر   715انظر: المادة  - 4
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  المتضمن  1995دوسمبر    23مؤرخ  ر    438  - 95المرسوم التنف ام رقم    و الرجوع إلى 
أعبام    الام نص على    التجارم المتعل ة بشر ات المساهمة و التجمعات  تطب   أعبام ال انون 

  تضمنت التر    33 ر مادته    تتعل  بسندات إستح اق أات قسيمات إكتتاب بااسهمالتر    لاصةال
التر ت وم   ال سيمات من طرف الشر ات  هرورة إعلام أصحاب سندات الإستح اق أو عاملر 

خار  دتتضمن ع  اا ضلية  ر الإكتتاب   ر عالة الإلتجاء إلى الدعوة العلنية إلى الإ  مليةبع 
بموجا إعلان تنشرا  ر الجريدة الرسمية للإعلانات ال انونية و الام وجا أن  تو ر على البيانات  

 1وستلزم أ رها فيه.  ة الترساسي اا

 شهادات الإستثمار:- 2-3-3

أعاط المشرع الجزادرم هاا النوع من القيم المن ولة التر تصدرها شر ة المساهمة للإكتتاب   
( من  ال انونية  المواد  من  نضمها  ر  72مبرر    715إلى    61مبرر    715بمجموعة  التر   )

رقم   التشريعر  إصدارهاا 1993أبري     25المؤرخ  ر    08-93المرسوم  ببيفية  والمتعل ة    
 الشهادات وأهم الإجراءات التر ت وم بها الشر ة لطرعها.  

 بارة عن أوراق مالية تصدرها الشر ات المساهمة  وتما  م اب  للأموال  "وتعرف على أنها  
 تحم   التر تل تها الشر ة من المدخر  ويتحص  بم تضاها على نص به من اار اح الموزعة أو  

المتف  عليه  وتلتلف   نهاوة ااج   قيمتها  ر  إسترداد  الح   ر  وللمدخر  المحتملة   اللسادر 
شهادات الإستامار عن ااسهم   ر أن عاملها   وح  له التصويت شأنه  ر ألك شأن عملة  

للقيمة الإسمية للأسهم شترط  كما و 2."السندات القيمة الإسمية لهاا الشهادات مساوية    أن تدون 
  ه وح شهادات الإستامار سندات قابلة للتداول  غن    ما أنو الصادرة عن الشر ة المصدرة لها   

 3لمالد ها الح   ر تداولها عسا الطرق المعرو ة  ر ال انون التجارم الجزادرم. 

 

المتضمن تطب   أعبام ال انون التجارم المتعل ة بالشر ات   1995-12- 23المؤرخ  ر    438- 95المرسوم التنف ام رقم -1
 . 1995  سنة 80المساهمة والتجمعات  ج ر  ع

 . 62صلعة سمية  مرج  ساب   ص  - 2
كلية الح وق والعلوم  ماجيستر،   رسالة  «النظام ال انونر للقيم المن ولة الصادرة عن شر ات المساهمة» بن يانم  وزية   - 3

 . 71  ص 2005  سنة -الجزادر-الإدارية  بن عبنون 
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  من المرسوم التشريعر الما ور أعلاا  6ف    66مبرر    715نص المادة    و الرجوع إلى
و ر عالة التجزدة  تم عرض إعداا شهادات الإستامار  ) ما  لر:    نجدها أكدت على ألك من خلال

 1. ( على جمي  عاملر ااسهم  ر نف  الوقت  و نسبة تساوم عصتهم  ر رأس المال

 سندات المساهمة: - 2-3-4

من ال انون التجارم   74مبرر   715عرف المشرع الجزادرم سندات المساهمة  ر المادة 
تعتبر سندات المساهمة سندات د ن تتدون أجرتها من جزء ثابت  تضمنه  ) الجزادرم على أنها:  

الع د وجزء متغ ر بحسا إستنادا إلى عناصر تتعل  بنشاط الشر ة أو نتادجها وت وم على القيمة  
 2. (سند  ع ث وبون الجزء المتغ ر موهوع تنظيم خاص توه  عدودا بدقةالإسمية لل

د ن  و ع ث   السندات  بارة عن سندات  بأن هاا  أعلاا  الما ورة  المادة  ستنتج من نص 
ودخلها متدون من جزد  ن أعدهما ثابت وثانر متغ ر عسا ما تح  ه الشر ة من نتادج وأر اح   

من نف  ال انون    75مبرر    715المادة    تأها ية   ما  وت وم هاا السندات على القيمة الإسم
من نف    73مبرر    715بأنها شهادات قابلة للتداول  تصدرها شر ة المساهمة  ما أقرته المادة  

 ال انون.

تصفية الشر ة أو بمبادرة منها     بعدندات المساهمة   تدون قابلة للتسد د إ   أم أن س
أن و   عن خم  سنوات عسا الشروط المنصوص عل ها    وجا    و   المحدد   ج إن ضاء اا بعد  

بغصدارها وتعويضها و  ا الشروط المنصوص عل ها  ر النصوص ويرخص  3 ر ع د الإصدار. 
 ال انون.

 عن طريق اللجوء العلني للادخار.  كتتابالرابع: مدة ونتيجة الإ   الفرا

خار وقتا طويلا  دباللجوء العلنر للإ تتاب  ر رأسمال شر ة المساهمة التر تتأس   كلإ وأخد ا
إمبانية    إها ة إلىكتتاب   المشرع الجزادرم للمؤسس ن تحد د أج  الإ مما أجاز   ر سب   ألك  و 

 .المدة المحددةتاب الدلر قب  إنتهاء كت قف  هاا الإجراء  ر عالة الإ

 

   مصدر ساب .  من قانون التجارم 6ف 66مبرر   715انظر: المادة  - 1
 صدر ساب .م  74مبرر 715انظر: المادة  - 2
 صدر ساب .  م76مبرر 715انظر: المادة  - 3
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 عن طريق اللجوء العلني للادخار. لإكتتاب أولا: مدة ا

تصادوة العامة قعسا الحالة الإ  وهاا  تتاباتك الإ  أجالتتاب  كالإ  وحدد المؤسسون  ر نشرة
 1وم دار الا ة بالمشروع. 

لنشر الإكتتاب من طرف    ستة أشهر  ر مضبعد  تتاب  ر أسهم  لإك   وجوز اع ث أنه  
  . و ر عالة السنة  ج  وفوت مدةتتاب  ر هاا ااسهم ا ك الإ   ت   وجوز  أنه     ما  الجمعية العامة

جمعية العامة بالك وموا  تها عليه   ب ى الإكتتاب مفتوعا لمدة    المؤسسون طلبا الى ال  وم دت 
( أوام و  تفوت شهرين. وهاا بداوة من تاريخ المحدد لفت  باب الإكتتاب  و ر  10ت   عن عشرة)

عالة إأ لم وبتتا  ر  ام  رأس المال  ر أج  الما ور  ر نشرة  جاز للجمعية أن تمد  ترة 
 2. كتتاب إلى شهرين أخرينالإ

 ثانيا: نتيجة الاكتتاب.

 إأا أقف  ا كتتاب  لا وللو اامر من أعد الفروض: 

أن وبون مجموع ا كتتابات مساويا لعدد ااسهم المطروعة فيعطر    مبتتا عدد ااسهم    إما
 3  ها وعنددا وستمر المؤسسون  ر إنشاء الشر ة. أكتتاالتر 

جاوز مجموع الإكتتابات عدد ااسهم المطروعة  وع ن ا  تع ن تلفيت الإكتتابات  توإما أن    .1
المبتتب ن بالديفية التر وحددها نظام الشر ة  على أ   ترتا  وتوزي  ااسهم المطروعة ب ن  

على ألك إقصاء المبتتا من الشر ة أم  ان عدد ااسهم التر إكتتا   ها  ويراعى جبر  
 4خرين. دالدسور لصال  صغار الم

وإأا لم وحدد نظام الشر ة  يفية التوزي  ب ن المبتتب ن    تم تلصيص عدد من ااسهم لد   
  20عدد ااسهم المبتتا   ها   غأا  ان عدد ااسهم  إلىلى أساس نسبة عدد ااسهم  مبتتا ع

   مبتتا مالا نصف ما طلا من    يأخد ألف سهم  ف   40ألف سهم وعدد ااسهم المبتتا   ها  

 

 . 187ص    2005سنة إسبندرية     د ج  د ط  دار المطبوعات الجامعية  مصطفى  مال طه  الشر ات التجارية - 1
 . 188  ص 1993  د ط  ال اهرة  سنة 2سميحة الف لو ر  الشر ات التجارية  دار النهظة العر ية  ج - 2
 . 175صمرج  ساب    نادوة  ض      - 3
 .203صة  مرج  ساب   مصطفى  مال طه  الشر ات التجاري - 4
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كتتا  ر سهم واعد عتى   وحرم من ع ه  ر أن وصب   إااسهم  وألك م  عدم المساس بمن  
 1المبتتا.  إلىزيادة شريبا  ر الشر ة وترد ال 

 إنشاء   قدام على وجوز الإ عند ألك  و   رأس المال المصدر جميعه أن   وبتتا  ر    إماو 
تتا به. و  وجوز النص  ر نظام الشر ة إكت راد قيمة ما  إسوطلا    أنلد  مبتتا  ح   الشر ة  وي

  إلىمال    رأستلفيت    زمال جميعه  جا  رأسلم وبتتا  ر    إأا  أنهتتاب على  كو ر نشرة الإ
  رأسكتتا فيه  علا  لملالفة ألك لنص ال انون الملزم الام  وجا ا كتتاب  ر  إالمبلغ الام  

 2المال المصدر جميعه. 

أما إأا قرر المؤسسون فيما بعد تأسي  الشر ة   ر هاا الحالة وجا إ داع ااموال من  
تصري  من طرف   وت دوم  )المادة  جد د  الموث   وحررا  ال انون    3و2ف    604المؤسسون  من 

 3التجارم(. 

:الأول  المخطط التفصيلي

 

 

 . 176ا نادوة  ض    مرج  ساب   ص 1
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خار  دتتاب عن طريق اللجوء العلني للإكالمبحث الثاني: شروط الموضوعية لصحة الإ 
 وإجراءاته.  

من دراسة المبحث الساب  أن الطبيعة التعاقدوة هر أكار طبيعة منسجمة من ع ث     تض  
مال الشر ة المساهمة  لالك  بد من إبراز أر ان الواق  م  الطبيعة اللاصة للإكتتاب  ر رأس  

الشروط   وما  الع د  العلنر  هاا  اللجوء  طري   عن  للإكتتاب  الإجرادية  والشروط  الموهو ية 
 1للإدخار. 

هناك مجموعة من الشروط الموهو ية التر  بد من توا رها  ر ع د   ل ماسب من خلا 
الإكتتاب عتى وبون صحيحا وهاا ماسوف نتطرق إليه  مطلا أول  إها ة ال ها أوجا المشرع  

 ر المطلا  لتر وجا دراستها  واتلتزم ببعت الإجراءات  أنعلى الشر ات التر ت وم بالإكتتاب 
 الاانر. 

الإ  لصحة  الموضوعية  شروط  الأول:  العلني    كتتابالمطلب  اللجوء  طريق  عن 
 للاكتتاب. 

ال انونية  ا   تطلا الإكتتاب بعت الشروط الموهو ية  لصحته  وهاا نظرا للصوص ته
 . مم زا عن باقر الع ود ااخرى جعله  ت التر

الع د والتر سوف   العامة والتر ترتبط بأطراف  الفرع ااول تحت  ت سا تم در  منها  ها  ر 
الموهو  للإدخارعنوان شروط  العلنر  اللجوء  للإكتتاب عن طري   العامة    وأخرى خاصة  ية 
 فرع ثانر بعنوان الشروط الموهو ية اللاصة للإكتتاب عن طري  اللجوء  تتعل  بع د بحد أاته  

 ر. العلنر للإدخا

 

 

 

م دمة إستدما    ة  رسال«دراسة م ارنة-ال انونر للإكتتاب العام  ر أسهم الشر ة المساهمة العامةالنظام » هارم الواوان  -1
 . 30  ص2011 ر ال انون   لية الح وق  جامعة الشرق ااوسط  الماجستير لمتطلبات الحصول على درجة  
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الفرا الأول: الشروط الموضوعية العامة لصحة الإكتتاب عن طريق اللجوء العلني  
 للإدخار.

ألزم على    شلص رايا  ر الإكتتاب هرورة إعترام مجموعة من الشروط الموهو ية  
 لصحة الإكتتاب   منها العامة المتعل ة بأطراف الع د  ر عا أاتهم والتر تتما  فيما  لر: 

 الرضاأولا:  

ارتباط إوجاب الطرف ااول ب بول الطرف الاانر أو هو إتفاق إردات ن  "قانونا هو  التراهر  
 1."لإعداا أثر قانونر مع ن

أو على  "وجاب هو  الإو  أخر  فيه على شلص  إرادة شلص وعرض  البات عن  التعب ر 
العبارة ااولى  ر الع د وعتى  نفردة   الإوجاب هو  مالجمهور إبرام ع د وهو تعب ر عن الإرادة ال

 وا ر على شرط ن أساسيان وهوما: وبون العرض إوجابا وجا أن تت 

 وجا أن وبون العرض  املا: أم  تضمن جمي  العناصر ااساسية للع د المراد إبرامه. •

وجا أن وبون العرض باتا: أم تتوا ر لدى الموجا نية قاطعة وجادة لإعداا أثر قانونر   •
 2. "مع ن

 : الأهليةثانيا

إلى إجراء تصرف   رادتهتوا ر ااهلية ال انونية لدى المبتتا إأ أن المبتتا  وجه إوجا  
اللازمة لإجراء التصر ات ال انونية وهر ااهلية     تمت  ببام  أهل تهأن   لتزم  قانونر ولالك  

 3المنصوص عل ها  ر ال انون المدنر. 

 

 . 6هارم الواوان  مرج  ساب   ص  -1
 . 32هارم الواوان  مرج  نفسه  ص -2
 . 329مرج  ساب   ص باسم محمد ملحم  بسام عمد الطراونة  -3
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على أن  نجد أن المشرع نص   10-05معدلة بال انون رقم    78و الرجوع الى نص المادة 
ك  شلص أه  ومبنه أن  تعاقد مالم وبن وشوب أهل ته أم عارض وجعله ناقص ااهلية أو  

 1ي ر متمت  بالح وق المدنية والسياسية.    اقدها بحبم قانونر أم

بالا ر أن الإكتتاب بااسهم   ال  وعدويجدر  التصر ات  النف  والضرر    محصورةمن  ب ن 
  تصرف والتر ترد على الملدية صحيحة هلية تدون ع ود الاابام    الشلص الام  تمت  ب

دون الع ود الضارة  ا  أما الشلص ناقص ااهلية ومبن إبرام الع ود النا عة نفعا محض   ر ع ه  
 هررا محضا.

 محل عقد الإكتتاب -ثالثا

 تما  مح  ع د الإكتتاب  ر ااسهم التر تصدرها شر ة المساهمة للمبتتا والتر ومبن  
م اب  عصوله على  أن تدون أسهم ن دوة أو ع نية  ود   قيمة تلك ااسهم من طرف المبتتا  

ت التر  اار اح    من الح وق  على  الحصول  ما   عليه  تترتا  التر  الإلتزامات  وتحمله  له 
والمشار ة  ر الإدارة  ويجا أن و تصر مح  الإكتتاب على هاا اانواع من ااسهم   ط   

  عطر اصحابها نف  الح وق والواجبات التر ت لول مالا سندات ال رض انها   ت لا تشم   
 2اصحاب ااسهم. 

وطب  على مح  الإكتتاب أعبام    و غعتبار أن ع د الإكتتاب عاله عال الع ود ااخرى   غنه
وشترط  ر مح  ع د الإكتتاب    منه نجد أنه(  95الى    93واد)رجوع الى نص المالال انون المدنر  فب 

 وهوما: لدر وبون صحيحا شرط ن 

العامة  ان باطلا  إ • العام وااداب  للنظام  أا  ان مح  الإلتزام مستح لا  ر أاته أو ملالفا 
 بطلانا مطل ا. 

الع د  • إأا لم وبن مح  الإلتزام مع نا بااته  وجا أن وبون مع نا بنوعه  وم دارا وإ   ان 
 باطلا. 

 

   مصدر ساب .من ال انون المدنر 10- 05المعدلة بال انون رقم    78انظر: المادة   -1
العلوم   دكتوراه  أطروعة م دمة لن   شهادة «الجزادرم  زيادة رأس مال شر ة المساهمة و  ا للتشري »زعرور عبد السلام   -2

 . 196ص    2019 - 2018 ر الح وق   لية الح وق والعلوم السياسية  جامعة محمد خيضر  بسبرة  سنة 
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إأا  ان مح  الإلتزام ن ودا  التزم المد ن ب در عددها الما ور  ر الع د دون أن وبون  رتفاع   •
 1قيمة هاا الن ود أو لإنلفا ها وقت الو اء أم تأث ر. 

 كتتاب.رابعا: السبب في عقد الإ 

أن الإلتزام التعاقدم وعتبر ق دا على إرادة الشلص و  تحمله الشلص إ  إختيار  د عه   
للنظام العام أو للأداب  ان  ته  ملالف    وشو ه خل  سبا محدد   غأا إلتزم أو  ان سبا إلتزامة    إلى

ان ااص   ومشروع ته     مفترض وجوداع دا باطلا  والسبا  ر ع د الإكتتاب  ر ن موهوعر  
 ر تأسي  الشر ة  أما سبا إلتزام المبتتا   د    الملحة    ر سبا إلتزام المؤسس ن هو ريبتهم

 2وبون سبا إلتزام المؤسس ن الإستمرار  ر إجراءات التأسي . 

طريق اللجوء العلني  ثاني: الشروط الموضوعية الخاصة لصحة الإكتتاب عن  الالفرا  
 . للإدخار

ها ة إتدمن هاا الشروط الموهو ية اللاصة  ر وجوب الإكتتاب  ر رأس المال  املا   
 م  هرورة عدم تعلي ه بشرط  عتى وبون باتا ومنجزا.   إلى ألك وجا أن وبون الإكتتاب جدوا   

 وعلى هوء ماسب  سوف نتطرق إلى تلك الشروط من خلال ما وأتر: 

 كتتاب كاملا. : الإ أولا

تتاب  ك الإ  وجوبمن ال انون التجارم الجزادرم على    596 نص المشرع الجزادرم  ر المادة  
  هااسهم المعروهة ولي   ر جزء منها ان     تتاب  ر  ك أنه وجا الإ  أممال.    رأس ام    ر  

 3كتتاب. إبطال الإ  إلى ؤدم ومبن أن  

أن الإكتتاب  ر    رأس المال الشر ة لي  معناا الو اء  ليا   نجد  هاا المادة ضلا عن  و 
وشترط المشرع الجزادرم الو اء بنسبة الر   على ااق      برأس مال د عة واعدة عند الإكتتاب  و 

 

   مصدر ساب . من ال انون المدنر 95  94   93انظر: المواد   -1
 . 35ا هارم الواوان  مرج  ساب   ص 2
 . 267عمار عمورة  مرج  ساب   ص - 3
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همان عصول الشر ة على ااموال اللازمة عند    هاا بهدفمن القيمة الإسمية للأسهم الن دوة  و 
 تأسيسها. 

تاب  ر جمي   كت ش  المؤسسون  ر تح    مشروع الشر ة بسبا عدم الإ   و ر عالة ما إأا
من ال انون التجارم تسم     02الف رة    604ااسهم خلال الفترة المحددة بعد تمد دها   غن المادة  

لد  مبتتا أن وطالا أمام ال ضاء بتع  ن و    وبلف بسحا ااموال لإعادتها للمبتتا بعد  
 1خصم مصاريف التوزي . 

 : أن يكون باتا ومنجزا. اانيث

أج     تعلي ه علىالرجوع فيه و  وجوز    ومبنكتتاب باتا وناجزا   لا  وبون الإ   أن  وشترط
 2كتتاب صحيحا. شرط وإ   ان الشرط باطلا والإ  أوة أوعلى

أن وبون مد را   على وبتتا شلص  ر عدد  ب ر من ااسهم    أن   مالا  لا وجوز تعلي ه على شرط  
كتتاب  كتتاب. وإأا  ان الإويص  الإ  باطلا   الشرط  بون أو عضوا  ر إدارة الشر ة   ر هاا الحالة و

كتتاب أو تعلي ه على شرط  كتتاب  وريا.   الرجوع  ر الإمضا ا الى أج   بط  ااج  و ان الإ 
بغلتالم   إلى إخلالأو إها ته اج   ؤدم   زاماتهم  لا وبون الرأسمال الام وعد ااساس  بتتب ن 
 3مبتتبا فيه بصفة  املة. 

 : أن يكون جديا.اثالث

نضمام  على المبتتا أن وحرر أسهمه بصورة  علية  ويلتزم بد   قيمة ااسهم والإوجا  
كتتابات  من وراء هاا الشرط من  الإ   الحبمةاا باء الناجمة عن ألك  و     الشر ة وتحم     إلى

الإ الصورية    جدوة  الإجم  تتاب  نك عدم  عدم  و التالر  عنه  المال   رأس  ببام     وصب  كتتاب 

 

   مصدر ساب . من ال انون التجارم  604انظر: المادة  - 1
الماجستير   بحث تدم لر م دم لن   شهادة «أعبام الإكتتاب  ر الشر ات المساهمة»عسان بن إبرا يم بن محمد السيف   - 2

 . 37ص د س   ر الف ه الم ارن  السعودوة  
 . 173ساب   صنادوة  ض    مرج   -3
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ويالإ باطلا  وملالفة جوهرية    نهع   نتج كتتاب  الشر ة   تأسي   لوجود ع ا  ر  الشر ة  بطلان 
 1اعبام ال انون. 

تعملهم  إس أن وبون من أشلاص    وجد صوريا  ر الإكتتابهرورم   غأا    شرط  الجدوة 
كتتاب  المؤسسون و  وبون يرههم الو اء بقيمة ما اكتتبوا به   غنه وبون باطلا  انه لم و   الإ 

 2 ر الرأسمال  له.

 سهم على الأقل. ن يدفع عند الإكتتاب ربع قيمة الأ رابعا: أ

  و اء القيمة وم ب الإسمية  وي على    مبتتا أن  د   على ااق  ر   قيمة ااسهم  شترط  و 
بناء على قرار من مجل  الإدارة أو من مجل   أقساطمرة واعدة أوعدة    المتبقية سواء   وهاا 

سنوات إبتداء من تاريخ ت   د الشر ة  ر السج     05المد رين عسا    عالة و ر آجال  تتجاوز  
هاا ال اعدة إ  بنص تشريعر  التجارم  أم منا أن تدتسا الشلصية المعنوية  و  وجوز ملالفة  

 3صري . 

 المطلب الثاني: إجراءات الاكتتاب عن طريق اللجوء العلني للادخار. 

  ( 599الى    595) المواد     ركتتاب  كتتاب أو  يفية الإالمشرع الجزادرم طري ة الإ   عالج
وي التجارم   ال انون  للإ  بتشف من  إجراءات  هناك  أن  المواد  هاا  وجا على  تتاب  كمن خلال 

 . ر ات المساهمة إتباعها عتى وبون إبرام ع د الإكتتاب صحيحاش

و ناء على ألك قمنا بت سيم الدراسة إلى ثلاا  روع  ع ث جاء الفرع ااول تحت عنوان  
إعلان الإكتتاب ونشرا  وأما الفرع الاانر  تما   ر إعداد بطاقة الإكتتاب  وأخ را الو اء بقيمة  

 ثالث. ااسهم المبتتا   ها  فرع 

 

 

  لبنان  سنة  2  ط7الياس ناصيف  موسوعة الشر ات التجارية تأسي  الشر ة المغل ة  منشورات الحلبر الح وقية  ج - 1
 . 248  ص 2008

 . 174نادوة  ض    مرج  ساب   ص  - 2
والعلوم   كلية الح وق ، ل انون  ر ا الدكتوراه    أطروعة لن   شهادة «الرقابة الداخلية  ر شر ة المساهمة»بدم  اطمة الزهراء   -3
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 الفرا الأول: إعلان الاكتتاب ونشره.

وحرر  )من ال انون التجارم الجزادرم على أنه:    595نص المشرع الجزادرم  ر المادة  
الموث  مشروع ال انون ااساسر لشر ة المساهمة  بطلا من مؤس  أو أكار  وتودع نسلة من  

المؤسسون تحت مسؤول تهم إعلانا للاكتتاب   نشر    هاا الع د بالمر ز الوطنر للسج  التجارم.
عسا الشروط المحددة بمرسوم.  ت ب  أم اكتتاب إأا لم تحترم الإجراءات الم ررة  ر الم طع ن  

 1. (ااول والاانر أعلاا 

للص من نص المادة أن المشرع الجزادرم أعطى عرية تحرير مشروع ال انون ااساسر  وست
عدة مؤسس ن وإشترط الرسمية عند تحريرا با را أو مؤس  واعد  لشر ة المساهمة  سواء بطلا من  

لزم أ بارة "وحرر الموث "  ووجوب إ داع هاا المشروع لدى المر ز الوطنر لسج  التجارم.كما  
وحددها   التر  الشروط  وألك عسا  تحت مسؤول تهم  للاكتتاب  إعلانا  نشر  المؤسسون بضرورة 

كتتاب  و ر عالة ما إأا لم تحترم الإجراءات التر  المرسوم وهاا لإعلام الجمهور ودعوتهم للا
 أ رها المشرع  ر   رت ن ااولى والاانية من المادة الما ورة أعلاا  غنه   ت ب  أم إكتتاب. 

توقي   كما وجا أن  تم إدراج جمي  التوهيحات و البيانات اللازمة  والتر تتما  فيما  لر : 
الشر ة  مر زها الرديسر ومراكز  روع موهوعها  م دار رأسمالها   المؤسس ن  عناوينهم  تسمية 

ثمن ااسهم المعج  منه قيمة الم دمات الع نية  بند الفاددة المحددة  شروط توزي  اار اح على  
جمي    تدرج  و  صلاع تهم  الشر ة   نظام  الم ررة  ر  مرتباتهم  الإدارة   مجل   أعضاء  عدد 

كتتاب الشلصية لشهادة ااسهم و الإعلانات  و ر وثي ة الإ  الإوضاعات التر جاءت  ر النشرة
 2كتتاب. العدد الام أعلنت فيه نشرة الإ إلىالملص ة و الإأعان والمناش ر م  الإشارة 

  23الموا   ل    1416شعبان    1المؤرخ  ر    438  –  95وقد عدد المرسوم التنف ام رقم  
سنة   ال  1995دوسمبر  ال انون  أعبام  بتطب    المساهمة  المتعل   بشر ات  المتعل ة  تجارم 

كتتاب من طرف المؤسسون وتحت مسؤول تهم   علان الإإ على الزامية نشر    2والتجمعات  ر مادته  
كما ار  ت المادة مجموعة من البيانات الواجا أ رها  ر هاا الإعلان  م  هرورة الإشارة الى  

 

   مصدر ساب . من ال انون التجارم  595انظر: المادة  - 1
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رة الى نسخ منها على ااق   و الك  و الإشاأنف  البيانات  ر الإعلانات والبلايات  ر الجرادد  
 1وجا أن  ا ر الإعلان وعدد النشرة الرسمية للإعلانات ال انونية التر نشرت فيه. 

 الفرا الثاني: إعداد بطاقة الإكتتاب. 

بموجا    وهاا  رح ااسهم للإكتتابإلى طالمؤسسون    نت   إجراءات النشر   نتهاء من  بعد إ 
بطاقة الإكتتاب  وهاا البطاقة معدة عسا الشروط المحددة عن طري  التنظيم ويتم بها إثبات  

 2الإكتتاب بااسهم الن دوة التر تم الإكتتاب بها. 

بمجموعة من    تضمنت  والتر  438-95من المرسوم التنف ام رقم    4المادة     الرجوع إلىو 
 ؤرخ ويمضر بطاقة  ) ث جاء  ر طياتها ما  لر:  الشروط الواجا توا رها  ر هاا البطاقة  ع

من ال انون التجارم المبتتا أو مو له الام  ا ر    597الإكتتاب المنصوص عل ها  ر المادة  
بااعرف الداملة عدد السندات المبتتبة  وتسلم نسلة منها على ورقة عادوة  ويب ن  ر بطاقة 

 الإكتتاب ما وأتر: 

 متبوعة برمزها إن إقتضى اامر. تسمية الشر ة التر تؤس   .1

 شب  الشر ة.  .2

 مبلغ رأسمال الشر ة الام وبتتا به.  .3

 عنوان م ر الشر ة.  .4

 موهوع الشر ة بغختصار.  .5

 تاريخ إ داع مشروع ال انون ااساسر للشر ة  ومبانه.  .6

 نسبة الرأسمال الام وبتتا ن دا أو النسبة المتمالة  ر الحصص الع نية  عند الإقتضاء.  .7

 دار ااسهم المبتتبة ن دا. كيفيات إص .8

 

المتضمن تطب   أعبام ال انون التجارم المتعل ة بالشر ات    1995-12-23المؤرخ  ر  438-95المرسوم التنف ام  - 1
 . 1995-12 - 24  سنة 80المساهمة والتجمعات  العدد

 . 85  ص 1988  الجزادر  سنة 2ط باس علمر منز وم  ال انون التجارم  د وان المطبوعات الجامعية  دج   - 2
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 لم ااموال. ست أسهم الشر ة أو تسم تها وعنوان الشلص الام و .9

 ل ا المبتتا وإسمه المستعم   وموطنه  وعدد السندات التر إكتتبها.  .10

 الإشعار بتسليم نسلة من بطاقة الإكتتاب إلى المبتتا.  .11

المادة   .12 عليه  ر  المنصوص  الإعلان  نشر  ا  2تاريخ  النشرة  للإعلانات  أعلاا  ر  لرسمية 
 1(. ال انونية

 الفرا الثالث: الوفاء بقيمة الأسهم المكتتب فيها. 

المبتتب ن    ا   لزمقانون   و  ا للإجراءات المنصوص عل هاتم الإكتتاب بااسهم  المطروعة    إأا
سهم بباملها  الو اء بقيمة ااسهم التر إكتتبوا   ها  و ااص  أن  د   المبتتا القيمة الإسمية للأ

 ر نظام الشر ة على الو اء بجزء    إدراج بندللمؤسس ن    مبنأنه و  إ   بمجرد عصول الإكتتاب 
إكت  بعد  الشر ة   إدارة  لمجل   أن  ترك   الإكتتاب  على  القيمة عند  الشلصية  من هاا  سابها 

المعنوية  تحد د طري ة و ميعاد الو اء بالجزء الباقر  ويالبا ما  تضمن نظام  الشر ة ااساسر  
 2.ها ان الشر ة   تحتاج عادة إلى رأس المال بأكمله عند البدء  ر مشروع وهاا  ما  هاا النص   

الام عددا ال انون  ر القيمة    بالنص ا   السدادالمبتتب ن  على  المشرع الجزادرم    إشترط كما  
مؤسسسة مالية   أم  موث  وإ داع المبالغ لدوه أو لدى  بواسطةهاا الإكتتابات    تتمالإسمية للسهم و 

 مؤهلة قانونا. 

 تم الو اء    ب ى ملزما عن سداد ااقساط التر لم    إأا أعال أم مبتتا أو مساهم سندا و 
 بعد سنت ن من إثبات التنازل.   بها

الح وق  الح   ر  و  العامةيسحا     الجمعيات  مبلغ  تصويت  ر  سداد  لم  تم  إأ    
 3.  ر المدة المحددة ويتم خصمها من النصاب ال انونر ااقساط المستح ة 

 وي وم المبتتا بو اء قيمة ااسهم عسا نوع السهم الام إكتتا فيه سواء وتتما  فيما  لر: 

 

 ساب .  مصدر 438-95المرسوم التنف ام من  4انظر: المادة  - 1
 . 460محمد  ريد العرينر  محمد الس د الف ر  مرج  ساب   ص - 2
 . 275عمار عمورة  مرج  ساب   ص - 3
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 أولا: كيفية الوفاء. 
الإلتزامات التى وقعت على عات ه نتيجة الإكتتاب الام قام به  وياما    لتزم المبتتا بتنف ا  

هاا الإلتزام  ر سداد قيمة السهم المبتتا فيه  ويلتلف سداد قيمة السهم عسا نوع الم دمات  
 إما عصص ن دوة أو ع نية. 

 مقدمات نقدية-1
انه وعتبر أداة و اء     لدنه وجوز الو اء بشيكأصلاسهم الن دوة بالن ود   تم الو اء بقيمة اا

. لدنه   وجوز للمبتتا أن وسدد قيمة السهم عن طري  سند شلصر أو أن  ماله ما  الن ود 
 و ر قيمة المبلغ الواجا د عه بت دوم ع ار أو من و ت للشر ة  و  وجوز أوضا الو اء عن طري   

شلص ع ار  إأا  ان للمبتتا د ن على أعد المؤسس ن   ما  أن  بي     الم اصة  ر عالة ما
للمؤسس ن ويريد الإكتتاب  ر أسهم الن دوة بما  وازم ع ه  ر الامن. ويتم ق د المبالغ المد وعة 

 1من المبتتب ن على صبوك ااسهم. 

 إثبات المبالغ المدفوعة من المكتتبين وإيداعها  -أ

أن: )تدون   من ال انون التجارم نجد أن المشرع نصا على 599المادة إلى نص بالرجوع 
كد الموث  بناء  أوي   الإكتتابات والمبالغ المد وعة مابة  ر تصري  المؤسس ن بواسطة ع د موث  

على ت دوم بطاقات الإكتتاب   ر مضمون الع د الام وحررا  أن مبلغ الد عات المصرح بها من  
 2(. بالغ المودعة ب ن  دوه أو لدى المؤسسات المالية المؤهلة قانوناالمؤسس ن وطاب  م دار الم

عماوة المبتتب ن الصغار       وهاا بهدفة واجب الرسمية  أن    تج ضلا على نص المادة وستنو 
لرأس مال   المو الك عماوة  الم  جم  الشر ة  المبالغ  المشب   المبتتب ن  و   طرفمن    ودوعة من 

 د  ر مضمون الع د الام وحررا ألزم ال انون الموث  أن  ؤ    ماالشر ة  و للضمان العام لدادنر  
أو لدى المؤسسات   سواء ب ن  دوهالمصرح به من قب  المؤسس ن وطاب  المبلغ المودع    أن المبلغ

 بطاقة الإكتتاب الم دمة إليه.  ث  المالية المؤهلة قانونا  ويستند المو 

 

 . 273مصطفى  مال طه  ال انون التجارم  مرج  ساب   ص -1
   مصدر ساب .من ال انون التجارم  599انظر: المادة   -2
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 إيداا المبالغ المدفوعة-ب
  على هرورة إ داع    ااموال الناتجة عن الإكتتابات الن دوة وقادمة المبتتب ن  ألزم المشرع

لدى موث  أو لدى مؤسسة مالية مؤهلة قانونا وألك م  أ ر المبالغ التر  د عها    مبتتا وهاا  
 1من ال انون التجارم. 859عسا مانصت عليه المادة 

دوسمبر    23المؤرخ  ر    438  -95من المرسوم التنف ام رقم    5نص المادة    إلى الرجوع  و 
  المتضمن تطب   أعبام ال انون التجارم المتعل ة بشر ات المساهمة والتجمعات  نجدها  1995

الإ داع  ر أج    ورة اعلاا   ما ألزمت على إتمام  اأكدت على الإجراء المنصوص  ر المادة الم
تسلم ااموال  لدنها إستانت هاا ااج   ر عال ما إأا تسلمتها بنوك أو  أوام وألك من تاريخ    8

 برر    مؤسسات مالية أخرى مؤهلة لالك.  ما أقرت على هرورة إبلاغ ال ادمة إلى    مبتتا 
  ويمبن لد  طالا أن وحص  من طرف الشلص المودع لدوه ااموال إلى ع ن سحبها  إكتتابه 

 2على نسلة منها والإطلاع عل ها. 

 مقدمات حصص عينية-ب

  جانا تلض  زيادة رأس مال شر ة المساهمة بحصص ع نية ل واعد خاصة سواء من ال
صادص هاا الحصص الع نية   د وجدت   الرجوع إلى خ الشبلر  و لجانا  أو من االموهوعر  

التجارم  غن  من ال انون    707وجا المادة  هاا بمأعبام قانونية خاصة ببيفية ت  يمها ود عها  و 
شر ة   تأسي   عند  ت  يمها  ل واعد  و  ا  الع نية  الم دمات  هاا  ت  يم  جع   الجزادرم  المشرع 

 3المساهمة.

  لدون هاا الحصص ت دم  مساهمة  منظمة و   تنظيم هامهاا الم دمات الع نية  جع   و 
المساهم    د وبون قصد المبتتا  ر شر ة المساهمة ت دوم عصته    طلبه ر الشر ة  وعسا ما و
أعبام البي  على ن   ملدية الحصة  عليه  طب   ي ر موه  الباد   و   بون على سب   التمليك في

إجراءات ن   الملدية التر تتف  م  طبيعة هاا المن ول    القيام بجمي  من المساهم إلى الشر ة بعد  

 

   مصدر ساب .من ال انون التجارم  598انظر: المادة   -1
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 انت من و ت معنوية  براءة   أما إأاجا تسليمها بن   عيازتها للشر ة   مادوة و  غأا  انت من و ت  
 1 ر سج  البراءات.  عل ها الإختراع وجا التأش ر 

   غن الحصص الع نية الم دمة تدون مسددة  املة بمجرد إصدارها على   ناءا على ألكو 
ندو  ن المبلف ن بت د ر  ت د ريها تع  ن واعد أو أكار من الم  يشترط عند  ااسهم الن دوة  و عب   

على طلا من مجل  الإدارة أو مجل  المدرين  ويتم    هاا و  الحصص الع نية و  رار قضادر و 
أن تلفت من قيمة  تاب ت هاا الحصص والإمتيازات اللاصة من طرف الجمعية العامة  ولها  

أو   الحصص  لم دومر  والصريحة  الوجو ية  المصادقة  بعد  اللاصة  والمنا    الم دمة  الحصص 
   ألك تعتبر زيادة رأس مال ي ر  تح    ر عالة عدمأنه    ي رو لادهم أو المستف د ن من ألك   

 2مح  ة. 

 الثاني: المخطط التفصيلي
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 . 299-288  مرج  ساب   ص ص«زيادة رآس مال شر ة المساهة و  ا للنشري  الجزادرم »زعرورعبد السلام   -2

شروط الموضوعية لصحة الإكتتاب 
عن طريق اللجوء العلني للإدخار 

واجراءاته

إجراءات 
الإكتتاب عن 
طريق اللجوء 
العلني للإدخار

الوفاء بقيمة 
السهم المكتتب 

فيها

إعداد بطاقة 
الإكتتاب

إعلان 
الإكتتاب 

ونشره

شروط 
الموضوعية 

لصحة الإكتتاب
عن طريق 

اللجوء العلني 
للإدخار

الشروط الموضوعية 
الخاصة لصحة 

الإكتتاب عن طريق 
اللجوء العلني 

للإدخار

الشروط 
الموضوعية 
العامة لصحة 
الإكتتاب عن 
طريق اللجوء 
العلني للإدخار



 ابالفصل الأول: الإطار المفاهيمي للإكتت

 

42 

 ملخص الفصل: 
أهم ته بالنسبة  اريف عد دة و وه   تع   المفا يمر للإكتتابتناول الفص  ااول الإطار  

لشر ات ال ادمة على الإعتبار المالر والمؤسسات الإقتصادم   غعتمد المبحث ااول من هاا  
ااسلوب   هاا  إلى  تلجأ  التر  ال انونية  الهياك   تبيان  على  شر ة   ةسلط الفص   على  الدراسة 

شريعة العامة لشر ات ااموال.  غتض  أن للإكتتاب أنواع:  المساهمة التر تعد النمودج ااما  وال
النوع ااول   الاانر  هو   تما   النوع  أما  العلنر للإدخار   اللجوء   ر الإكتتاب عن طري  عدم 

الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار وهو موهوع دراسة الام  تم ز بطبيعة قانونية خاصة 
تتجه إليه الشر ات بدعوة الجمهور سواء عند زيادة رأسمالها أو  ريم هاا  و و صعو ة إجراءاته   

عند التأسي . ع ث ت وم الشر ة بغصدار قيم من ولة متمالة  ر أسهم والسندات للإكتتاب    ها  
 خلال مدة زمنية مع نة . 

 لتزم  كما تم التطرق  ر المبحث الاانر إلى أهم الشروط الموهو ية العامة واللاصة التر  
بها المبتتب ن من جهة والشر ة  ر عد أاتها من جهة أخرى  إها ة إلى أهم الإجراءات ال انونية  

التر ألزم المشرع الجزادرم بها شر ة المساهمة عند قيامها بعملية الإكتتاب. 



                                                                         

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

الفصل الااني: المرعلة النظامية 
للإكتتاب عن طريق اللجوء العلني 

 للإدخار عند زيادة رأسمال وأثارا
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من الدتاب    711إلى    687نص المشرع الجزادرم على هاا النوع من الإجراء  ر المواد ) 
 .م ( من ال انون التجارم الجزادر اللام  الام جاء تحت عنوان  ر الشر ات التجارية

   تستدعرتبدأ الشر ة برأسمال بسيط  ثم تأخد أعمالها بالنمو والإتساع؛  ع ث ومبن أن  
ومبن أن تسوء    أووساد  الإنتاج   ها     طوير الحاجة إلى زيادة رأسمالها لتموي  مشاريعها  وت

  تتعرض أعوال الشر ة  بح ث   تجد الموارد الدافية لمواجهة عاجتها؛  ت رر زيادة رأسمالها  أو  
وتعوض    ناتهم سادر تن ص من رأس مال   تزيد رأس المال لدر تع د إلى الدادن ن  ام  هملل 

 1الن ص الحاص   ر رأس المال. 

جمهور للإكتتاب   ها  وألك بطرح أسهم   تلجأ للزيادة عن طري   ت  رأسمالها ودعوة ال
  رار من الجهة الملتصة  ع ث تلول  إعتياطر بناء على طلا من المساهم ن و جد د أو هم  

إلى أعد المؤسسات المالية المؤهلة  بنوك لإدارة عملية الإكتتاب  ر بورصة القيم    ةهاا ااخ ر 
 المن ولة. 

ن طري  إصدار أسهم باللجوء العلنر  ع  توجا على شر ة مساهمة عند زيادة رأسمالها  
إلى إعلام الجمهور  م  إشتراط عصول هاا الما رة    هدفإعداد ما رة إعلامية ت  هرورة  للإدخار

أوضا يشترط  و على تأش ر من طرف لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة قب  أم عملية إكتتاب   
 2على الشر ة المصدرة طب  بيان إعلامر ونشرا. 

سا  ستامارهم  ر الشر ة   غنه وبت وإو ر عال ما إأا إكتتا أعد الرايب ن  ر إدخار أموالهم  
 ع وق  تمت  بها  ما توق  عليه إلتزامات  وجا عليه تنف اها. 

قانونية   إتمام   يبلية وموهو ية  و ناءا على ماسب  وجا إعداا دراسة  لمعر ة  يفية 
رأسمال زيادة  ال   عملية  عنوانماس تناوله  تحت  أول  اللجوء    أليات  مبحث  الإكتتاب عن طري  

  الإكتتابالمترتبة على عملية  ثم تلاا مبحث ثانر بعنوان أثار    مبان تداوله    و   العلنر للإدخار 
 لمعر ة ع وق وإلتزامات المبتتب ن.  عن طري  اللجوء العلنر للإدخار

 

   1سامر محمد اللرابشة  التنظيم ال انونر لإعادة  يبلة الشر ات المساهمة العامة  دار الا ا ة للنشر والتوزي   دج  ط  -1
 . 111  ص2008عمان  

العلوم   دكتوراه  أطروعة م دمة لن   شهادة «س مال شر ة المساهمة و  ا للتشري  الجزادرم زيادة رأ »زعرور عبد السلام   -2
 . 269  ص 2019 - 2018 ر الح وق   لية الح وق والعلوم السياسية  جامعة محمد خيضر  بسبرة  سنة 
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 اللجوء العلني للإدخار ومكان تداوله.أليات الإكتتاب عن طريق  المبحث الأول: 

شر ات  ع ث أن  تحضى الزيادة  ر رأسمال شر ة المساهمة بغهتمام متزا د من قب  ال
 هاا بهدف القيام الشر ات المساهمة  ر الوقت الحاهر تلجأ إلى زيادة رأسمالها بشب   ب ر. و 

أهمية رأس    برز  وتوهاا بهدف إعتدار السوق   غستامار إها ر  ر الشر ة التر  زداد رأسمالهاب 
ضمان  ال عدالمال التر  ومبن تجاهلها  ر تح    أهداف الشر ة  وتعزيز ث ة الغ ر بها  لدونه و 

 1العام للدادن ن. 

للإكتتاب على الجمهور المبتتب ن  وألك    ةأسهم جد د  إصدار   تح   تلك الزيادة بعرض
عملهم ااساسر تسه   تداول ااسهم  ر  أو بنوك أو مؤسسات مالية  عن طري  وسطاء مالية  

 على الشر ات الراغبة  ر القيام بهاا العملية.  القيم المن ولة بورصة 

يادة  ر  للإكتتاب عن طري  ز   ومن خلال ألك ومبن ال ول أنه بغمبان أم شر ة اللجوء
رأسمالها  وطرح أسهمها الجد دة للتداول  ر بورصة القيم المن ولة. وعلى هاا أدت هاا الدراسة 
إلى ت سيم هاا المبحث إلى مطلب ن أساس ن  ع ث جاء المطلا ااول بعنوان الضوابط ال انونية  

الإكتتاب عن    لتعد   رأسمال الشر ة عند الزيادة  ثم المطلا الاانر بعنوان مبان تداول عملية
 طري  اللجوء العلنر للإدخار. 

 . الضوابط القانونية لتعديل رأسمال الشركة عند الزيادةالمطلب الأول:  
زيادة رأس مال الشر ة  ولدن بشرط أن    سلطةالمشرع للجمعية العامة ي ر العادوة    أعطى

بوا  ر رأس مال  إكتت  الا نالمساهم ن  ر الشر ة    من قب  جمي  وبون رأس المال قد د    املا  
  ان وعود ألك إلى أسهم صدرتى  المد وع من رأس مال الشر ة مت  الجزء ي ر   بغستاناءالشر ة.  

 

جامعة الجزادر     1  الجزادرعوليات جامعة     «زيادة رأسمال شر ة المساهمة عن طري  التموي  الااتر»أم نة مصطفاوم     -1
 . 161  ص2021سنة   1ع  35المجلد 

تعريف رأس المال: هو مبلغ ثابت ومعروف  ر    وقت  تضمن مجموع من الحصص الن دوة والع نية التر و دمها الشر اء  -
 مادوة قابلة ان تدون محلا للتنف ا الإجبارم. ويعتبر الضمان العام لدادنر الشر ة  ع ث وجا أن  تضمن أموا  
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الم ررة لتحويلها إلى   جالم اب  تحوي  أدوات د ن أو صبوك تمويلية إلى أسهم  ولم تنته بعد اا
 1أسهم.

و ناءا على ما سب  وجا دراسة أهم الضوابط ال انونية لتعد   رأسمال الشر ة  ر عالة  
الزيادة والجهات الملتصة بالك  مما أدى إلى ت سيم هاا المطلا إلى أر عة  روع. ع ث جاء  

عند الزيادة  ثم الفرع الاانر بعنوان الجهة  الفرع ااول بعنوان الضوابط ال انونية لتعد   رأسمال  
أسمال عند الزيادة  ثم تلاا الفرع الاالث بعنوان الجهة الملتصة بالمصادقة لملتصة بتعد   ر ا

على تعد   رأسمال عند الزيادة. وأخ را الجهة الملتصة بعملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر  
 للإدخار  فرع راب . 

 في رأسمال الشركة المساهمة  الزيادة  :ولالفرا الأ 

 فيما  لر: لزيادة  ر رأسمال تتما  هاا ا

 زيادة رأسمال شركة المساهمة.تعريف  -أولا
ال انون التجارى على أنه ومبن الزيادة  ر رأسمال الشر ة عن    687نصت المادة   من 

 2طري  أل ت ن هما: إما بغصدار أسهم جد دة أو بغها ة قيمة إسمية للأسهم الموجودة. 

    د ت وم بمطالبة  عدة طرق للشر ة أن تغطر عاجتها للأموال اللازمة لنشاطها ب   جوزفي 
أسهم جد دة   ما ومبنها طرح سندات  و غصدار  أاء بسداد الجزء ي ر المد وع من الحصص.  الشر 

للإكتتاب العام   غأا  انت الشر ة بحاجة إلى قرض  ب ر  غنها تلجأ إلى الجمهور للحصول عليه  
 3ار سندات ال رض لطرعها للإكتتاب العام. عن طري  إصد

 ما  أسباب زيادة رأس مال الشر ة عسا المشرع الجزادرم  ر: وتت

 توسي  نشاط الشر ة.  •
 

  مجلة الدراسات ال انونية  «ر ة المساهمة  ر نظام الشر ات السعودمطرق زيادة رأس مال ش»أعمد مزيد عامد الحر ر   -1
 .65  ص  2021سنة  1ع  07جامعة وحر  ارس  المدوة  مجلد 

   مصدر ساب .من ال انون التجارم  687انظر: المادة   -2
المر ز الجامعر الم اوم    والدراساتمجلة إ لزا للبحوا   «النظام ال انونر لزيادة رأس المال شر ة المساهمة»العمرم خالد   -3

 . 306  ص 2021سنة   2ع  06الشيخ أمود بن ملتار  إ ل زم  مجلد 



 وأثاره رأسمال  عند الزيادة دخارالمرحلة النظامية للإكتتاب عن طريق اللجوء العلني للإالثاني:الفصل 

 
47 

 مطالبة أعضاء الشر ة بالحصول على الإعتياط  •

 المؤسس ن  ر ت د ر رأسمالها عند التأسي . إخفاق  •

 د ونها. زيادة رأسمال الشر ة لسداد  •

 الشر ة.خسارة  •

و ناءا على تلك ااسباب إشترط المشرع عدت شروط وجا توا رها عتى تتم عملية الإكتتاب  
 التر سوف نتطرق إل ها

 المساهمة  شروط زيادة في رأسمال الشركة ثانيا:

 : تتما  تلك الشروط فيما  لر

 صدور قرار من الجهة المختصة بزيادة رأسمال. -1

الجمعية العامة الغ ر العادوة  )من ال انون التجارم الجزادرم على أن:  691نصت المادة  
وعدها ع  الإختصاص بغتلاد قرار زيادة رأس المال بناء على ت رير مجل  الإدارة أو مجل   

علاوات    المد رين عسا الحا ت  وإأا تح  ت زيادة رأس المال بغلحاق الإعتياط أو اار اح أو
  674ستح اق  تفص  الجمعية العامة خلا ا لما ورد  ر المادة  أو تحوي  سندات الإ  الإصدار

 1. ( أعلاا 675أعلاا  عسا شروط النصاب و اايلبية المنصوص عل ها  ر المادة 

سلطة  العامة الغ ر عادوة    للجمعية الملاعظ من نص المادة أن المشرع الجزادرم أعطى  
لى أساس ت رير سواء من مجل  الإدارة أو مجل  المد رين  إصدار قرار زيادة رأس مال وألك ع

 

   مصدر ساب .من ال انون التجارم  691انظر: المادة   -1
تلتص الجمعية " المتعل  بال انون التجارم ما لر:  1975سبتمبر  26المؤرخ  59 - 75من اامر رقم  674تضمنت المادة  -

العامة الغ ر العادوة وعدها بصلاعيات تعد   ال انون ااساسر  ر    أعبامه  ويعتبر    شرط ملالف لالك  أن لم وبن.  
  ماعدا العمليات الناتجة عن تجم  ااسهم التر تمت بصفة وم  ألك   وجوز لهاا ااخ رة أن تر   من إلتزامات المساهم ن

منتظمة. و  وص  تداولها إ  إأا  ان عدد المساهم ن الحاهرين أو الممال ن وملدون النصف على ااق  من ااسهم  ر  
ب ااخ ر  جاز تأج    أات الح   ر التصويت أثناء الدعوة الاانية   غأا لم وبتم  هاا النصاالدعوة ااولى وعلى ر   ااسهم 

إجتماع الجمعية الاانية إلى شهرين على ااكار وألك من  وم إستدعادها للإجتماع م  ب اء النصاب المطلوب وهو الر   دادما.  
وتبث الجمعية العامة فيما وعرض عل ها بأيلبية ثلار ااصوات المعبرة عنها  على أنه   تؤخا ااوراق البيضاء بع ن الإعتبار  

 ما أجريت العملية عن طري  الإقتراع".إأا 
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بغلحاق   مال  رأس  زيادة  تح    إأا  ما  عال  و الك  ر  عا ت   عسا  إجتماعها  إنع اد  عند 
لما جاء  جع  الجمعية العامة الجهة الوع دة التر تفص   ر ألك خلا ا  ح  أو اار ا  ر الإعتياط

   وألك و  ا لشروط النصاب. 674 ر نص المادة 

ع ث أنه   ت رر تلك الزيادة  ر رأس المال بغها ة القيمة الإسمية إ  بموا  ة و قبول  
ح   ألك بغلحاق الإعتياط أو اار اح أو علاوات  المساهم ن بالإجماع  ما عدا  ر عالة ما إأا ت

 1من ال انون التجارم الجزادرم.   689الإصدار  وألك بناء على نص المادة 

من  اله  ة للشر ة  ر إجتماع ي ر عادم على زيادة رأس مال الشر ة  و  بد  موا  ة هاا    يشترطف
 2. عتى وبون ال رار صحيحا    ة العامة النصاب ال انونر للإجتماع ي ر العادم لله  تو ر

 سداد رأس المال الأصلي بأكمله. -2
المادة   المال    693تضمنت  أنه: "وجا تسد د رأس  التجارم الجزادرم على  ال انون  من 
 3إصدار اسهم جد دة واجبة التسد د ن دا وألك تحت طادلة بطلان العملية". بأكمله قب  القيام بأم  

 ر    بدء سداد رأس المال ببامله قب  ال  ألزمالمشرع الجزادرم    وستنبط من نص المادة أن
 ر أوة أسهم جد دة التر تشترط و ادها ن دا وإ   انت باطلا. إصداعملية 

الإكتتاب ببام  رأس المال الشر ة بح ث   ومبن أن تتم هاا الزيادة  ر عالة   وجا أم  
اللجوء أو  إلى طرح ااسهم ي ر المبتتا بها  غأا لم تدفر      وإ  وجاوجود أسهم لم وبتتا بها

 4 غنه  لجأ بعد ألك إلى زيادة رأس المال.

 

" ت رر زيادة  المتعل  بال انون التجارم ما لر:  1975سبتمبر  26المؤرخ  59 - 75من اامر رقم  896تضمنت المادة  -1
اح أو رأس المال بغها ة القيمة الإسمية للأسهم إ  ب بول المساهم ن بالإجماع  ماعدا إأا تح   ألك بغلحاق الإعتياط أو اار 

 علاوات الإصدار". 
مبلغا  زيد عن القيمة الإسمية للأسهم   ر نظ ر علاوات الإصدار: هر رسم الدخول  ر الشر ة ويد   المساهم الجد د -

إشتراكه م  المساهم ن ال دامى  ر اار اح الساب ة والإعتياطات. وتتم و   طرق تستلدم لتحد د م دار تلك العلاوة والتر  
 المؤشرات ااخرى  الحالة الإقتصادوة الساددة ومدى عاجة الشر ة إلى ااموال. تستلدم م  بعت 

 . 379  ص2006سنة عمان    1ط وزم محمد سامر  الشر ات التجارية  دار الا ا ة للنشر والتوزي    -2
   مصدر ساب .من ال انون التجارم  693انظر: المادة   -3
الطراونة  الشر ات التجارية  دار المس رة للنشر والتوزي  والطباعة  دج  د ط  ااردن   باسم محمد ملحم  بسام محمد   -4

 . 423ص   2012سنة
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 ة.فترة زمنية محدد إجراء الزيادة خلال-3
من ال انون التجارم المدة الزمنية التر    1ف   692ل د عدد المشرع الجزادرم  ر المادة  

(  05تصدر   ها الجمعيه العامة ي ر العادوة قرارها بزيادة رأس مال شر ة وألك  ر أج  خم  )
 1العادوة التر قررت فيه ألك.  إجتماع الجمعية العامة ي رسنوات من تاريخ إنع اد 

رة أو مجل  المد رين  مجل  الإداالحرية ل تحد د هاا المدة  ر ترك    الحبمة من  دمن  ت 
أن عالة السوق ي ر ملادمة للتنف ا    در ر تنف ا قرار الزيادة  ر رأس المال  إأ قعسا الحالة  

 2تأج له لفترة من الزمن.  ض الفورم لهاا ال رار فيف

 المساهة  طرق زيادة رأسمال الشركة ثالثا:
 المال بطرق التالية: تتم زيادة رأس 

 الزيادة بإصدار أسهم جديدة:-1

م دار رأس    ما وجع   جد دة تضاف إلى أسهم الشر ةهاا الطري ة على إصدار أسهم    تبنى 
  ط  مساهم ن الشر ة  ال  نحصر ب نوهاا ااسهم الجد دة  تم طرعها بغكتتاب خاص     رتف     المال

 3الشر ة أو ي رهم المشار ة به. أو بغكتتاب عام وح  بموجبه لمساهم ن 

على أنه ومبن للجمعية العامة ي ر    من ال انون التجارم   687ألك المادة  ع ث أكدت  
العادوة أن ت رر زيادة رأس المال عن طري  إصدار أسهم جد دة أو بغها ة قيمة إسمية للأسهم  

 4الموجودة. 

ال دامى   صب  وي  المال     تمتعون   المساهم ن  بح  اا ضلية  ر الإكتتاب  ر زيادة رأس 
 5عماوة لهم من مزاعمة المساهم ن الجدد خاصة إأا  ان لدى الشر ة إعتياطر هلم. كأداة 

 

   مصدر ساب .من ال انون التجارم  692انظر: المادة   -1
 . 351ص   2003دار الجامعية الجد دة  دج  دط  مصر  سنة محمد  ريد العرينر  الشر ات التجارية   -2
 . 421ملحم  بسام عمد الطراونة  مرج  ساب   صباسم محمد  -3
 زداد رأسمال " المتعل  بال انون التجارم ما لر:  1975سبتمبر  26المؤرخ  59 - 75من اامر رقم  687تضمنت المادة  -4

 الشر ة إما بغصدار أسهم جد دة أو بغها ة قيمة إسمية للأسهم الموجودة".
 . 303الجزادر  د س  صدج  دط   دار المعر ة    لتجارم الجزادرم عمار عمورة  الوج ز  ر شرح ال انون ا -5
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زيادة رأسمال إ  ب بول المساهم ن بالإجماع  والطري ة المتبعة  ر العادة  ال  ت رر هااو    
إصدار أسهم جد دة  ولدن وشترط تسد د رأس المال ببامله قب  القيام بأم إصدار للأسهم  هر  

 1الجد دة. 

الشر ة إلى زيادة رأس مال عسا هاا الطري ة  لابد لها من إتباع    أتو ر عالة ما إأا لج 
ا التنف ام رقم  الإجراءات    1995المؤرخ  ر دوسمبر    438-95لمنصوص عل ها  ر المرسوم 

  تطب   تلك  الام  تضمن تطب   أعبام ال انون التجارم المتعل ة بشر ات المساهمة والتجمعات 
 2ااعبام على أسهم الزيادة نف  أعبام إصدار ااسهم. 

أن تصدر  للشر ة    جوزالإسمية ولدن و أسهم الجد دة بأق  من قيمتها  إصدار    مبنو  و
علاوة الإصدار إلى قيمة السهم الإسمية  وتعتبر  لجد دة بأكار من قيماتها الإسمية بغها ة    همأس

علاوة الإصدار بماابة عصة إهافية أو بماابة رسم للدخول  ر الشر ه والإشتراك  ر ااموال  
 3الإعتياطية. 

منا   خاصة    غنه وع ن واعد أو  خصصت من أج    انت ااسهم الم دمة ع نية أو  إأا  و 
بناءا على  طلا ردي    ب رار قضادر  الع نية   الحصص  بت د ر  المبلف ن  المندو  ن  أكار من 
تحت  اللاصة  الإمتيازات  و  الع نية  الحصص  ت د ر  ويتم  المدرين   مجل   أو  الإدارة  مجل  

م ن قب  ثمانية أوام على ااق  من ت ريرهم تحت تصرف المساه  دع مسؤولية هؤ ء المندو  ن ويو 
 4إنع اد الجمعية. تاريخ 

 زيادة رأسمال بضم الإحتياطي. -2

   تلك اار اح الصافية التر لم توزعها الشر ة على المساهم ن   "هوالم صود بالإعتياطر  
لمواجهة  ر ة  الشع ث تلتزم الشر ة جزء من أر اعها بصفة منتظمة وألك لتدوين اعتياطر تستعمله  

شر ة  اللسادر التر قد تلح ها ودعم رأس مالها وت وية مر زها المالر  ما ألزم المشرع الجزادرم  

 

   نف  الصفحة. عمار عمورة  مرج  نفسه -1
 مصدر ساب .   438  - 95  رقم نظيمرالمرسوم الت -2
 . 303عمار عمورة  مرج  ساب   ص -3
 . 261ص عمار عمورة  المرج  ساب   -4
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المادة   بغقتطاع جزء من اار اح لتدوين اعتياطر قانونر عسا  ت وم  من    721المساهمة بأن 
 1."ال انون التجارم الجزادرم 

ر إختيارم  إعتياطر قانونر  إعتياطر  : إعتياط  ر مجموعة من اانواع وهرلإعتياطر ويتما  ا
 . نظامر

 زيادة رأس المال بتحويل السندات إلى أسهم.-3

 ر المدة سندات الد ن المبتتا   ها  د    و صد بتحوي  سندات الد ن إلى أسهم   
صول على  بهدف الح إأا  ان ع د الإصدار  نص على ألك     تم تحد داأو  ر أم وقت    المحددة

التحوي  المنصوص عل ها  ر ع د    قيمتها  ساوم ما و  من أسهم الشر ة المصدرة تطبي ا ل واعد 
 2الإصدار.

دادن للشر ة مر ز  من    تحول ولصحة التحوي  وشترط أن  وا   عليه عام  السند  انه س 
   ما  تع ن على عام  السند أن  بدم  ته الحصول على موا    ستوجا مساهم   ها مما و مر ز  إلى  

ات المنصوص عل ها  ر   تر   خلال  التحوي  المحددة  ر ع د إصدار السنداتروط  شو  ا لموا  ة  
 3ال انون.

نجد أن المشرع الجزادرم عظر هاا النوع من    31مبرر  715و الرجوع إلى نص المادة  
الشر ة    ب ها بع زيادة رأس مال  ت وم  التر  الشر ة  إلى  ويعرض  دج  20.000و ة مالية تص  

المادة   بها قب     811وع و ة جزادية وألك عسا  أنه  ان وأخد  الع و ات   ر ع ن  من قانون 
 تعد   ال انون. 

 

 . 310العمرم خالد  مرج  ساب   ص -1
 . 244  مرج  ساب   ص«زيادة رأس مال الشر ة المساهمة و  ا للتشري  الجزادرم »زعرور عبد السلام   -2
محمد  ريد العرينر  محمد الس د الف ر  ال انون التجارم  ااعمال التجارية  التجار  شر ات التجارية  منشورات الحلبر  -3

 .533  ص  2010الح وقية  دج  د ط  الإسبندرية  ب روت  سنة 
ويتما   ر قيام الشر ة بزيادة رأسمالها من خلال تحوي  اار اح المحتجزة  غعتياطر إختيارم أو الإحتياطي الإختياري: "-

 أر اح مدورة إلى أسهم و ثم توزيعها على مساهم ن الشر ة." 
 . للشر ة  وهو من ملح ات رأسمال الشر ةهو جزء من ااموال اللاصة المرصودة لدعم المر ز المالر الإحتياطي القانوني: -
هو  بارة عن إعتياطر إتفاقر  تم النص عليه  ر نظام الشر ة  وتحدد هاا ااخ رة  ر نظامها شروط الإحتياطي النظامي: -

 تدوين هاا الإعتياطر ونسبته واايراض التر وستلدم   ها.
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 المساهمة  هة المختصة بتعديل رأسمال الشركة: الجثاني الفرا ال
الجزا المشرع  للجمعية  أ رد  المساهمة  شر ة  رأسمال  زيادة  ت رير  ع   الغ ر  درم  العامة 

 1من ال انون التجارم الجزادرم.  691عادوة  وألك بموجا المادة 

 أولا: تعريف الجمعية العامة الغير عادية.

هر الجهة الملتصة بتعد   نظام الشر ة  ويجوز لهاا الجمعية أن تعدل نظام الشر ة  "  
 2. "  ر جمي  أعبامه

  من ع ث التر تطب  على جمعية الشر اء العادوة    أعبام  تطب  على هاا الجمعية نف و  
جدول أعمالها. ولدنها تلتلف عنها  ر أنها   تنع د سنويا ب     سنتدوينها و يفية الدعوة إل ها  و 

 3كلما دعت الحاجة إلر تغ ر نظام الشر ة.

 ثانيا: إختصاصات الجمعية العامة الغير عادية. 

  ح للجمعية العمومية ي ر العادوة أن ت وم بغجراء تعد لات على نظام الشر ة  في   مبنو 
لهاا الجمعية أن تزيد أو تلفت رأس مال الشر ة  أو تغ ر مدة عياتها سواء بالمد أو الت ص ر   

إتلاأ قرار بغندماج الشر ة م  شر ة أخرى  أو تعد   موهوعها أو شبلها بالطرق    هاكماوجوز ل
 4ر ال انون. الم ررة  

 

"للجمعية العامة  المتعل  بال انون التجارم ما لر:  1975سبتمبر  26المؤرخ  59 - 75من اامر رقم  916تضمنت المادة  _1
ي ر العادوة وعدها ع  الإختصاص بغتلاأ قرار زيادة رأس المال بناء على ت رير مجل  الإدارة أو مجل  المد رين عسا 

أو تحوي  سندات الإستح اق   تفص   ر اح أو علاوات الإصدارالحا ت. وإأا تح  ت زيادة رأس المال بغلحاق الإعتياط أو اا
أعلاا.   675أعلاا  عسا شروط النصاب واايلبية المنصوص عل ها  ر المادة  674الجمعية العامة خلا ا لما ورد  ر المادة 

رأس المال مرة واعدة أو  ويجوز للجمعية العامة أن تفوض لمجل  الإدارة أو لمجل  المد رين السلطات اللازمة لتح    زيادة 
 أكار  وتحد د الديفيات ومعا نة التنف ا والقيام بغجراء التعد   المناسا لل انون ااساسر. ويعتبر  أن لم وبن     شرط".

 . 501  ص2006مصطفى  مال طه  أساسيات ال انون التجارم  منشورات الحلبر الح وقية  دج  د ط  لبنان  سنة  -2
 .276  ص1998  د ط  د د ن  د ب  سنة 6وعة الشر ات التجارية  ج الياس ناصيف  موس -3
   -رمص-إسبندرية    د ج  د ط محمد الس د الف ر  ال انون التجارم  دار المطبوعات الجامعية   علر البارودم -4

 .428- 427  ص ص2008سنة



 وأثاره رأسمال  عند الزيادة دخارالمرحلة النظامية للإكتتاب عن طريق اللجوء العلني للإالثاني:الفصل 

 
53 

من ال انون التجارم الجزادرم على أهم الإختصاصات التر ت وم    674ع ث نصت المادة  
  691المادة  ت  بها الجمعية العامة الغ ر عادوة وهو تعد   ال انون ااساسر للشر ة   ما أها 

و ما    من نف  ال انون إختصاص ثانيا وجد مهم لها وهو ع  إتلاأ قرار زيادة رأس المال الشر ة  
وج  عادوة  الغ ر  العامة  الجمعية  بهم  تنفرد  التر  الرديس ن  الإختصاصان  هاتان  دراستهم    ا أن 

 1والتوس    هما و أخص زيادة رأس مال الشر ة. 

 تعديل القانون الأساسي للشركة: -1

المادة   التجارم أن  674أقرت  ال انون  العادوة    من  العامة ي ر  وعدها  تلتص  الجمعية 
.  بصلاعيات تعد   ال انون ااساسر  ر    أعبامه  ويعتبر    شرط ملالف لالك  أن لم وبن 

وم  ألك   وجوز لهاا ااخ رة أن تر   من إلتزامات المساهم ن  ماعدا العمليات الناتجة من  
 2تجم  ااسهم التر تمت بصفة منتظمة. 

ال انون ااساسر لي  مطل ا  ب   ي ر أن ع  الجمعية العامة الغ ر العادوة  ر تعد    
  رد عليه إستاناءان وهما: 

   وجوز للجمعية العامة الغ ر العادوة ر   إلتزامات المساهم ن.  -

ي ر العادوة تغ  ر يرض الشر ة ااصلر  ان هاا التعد   وعد بماابة   ة و  وجوز للجمعية العام -
 3 انون ااساسر  ر جمي  موادا. تعد   ال مبن ها ن الإستاناءان و  داع و   خل  شر ة جد دة.

 زيادة رأس مال الشركة:  -2

بعد    به  وهاا  المصر    الح   ر زيادة رأسمالها  العامة  المساهمة  للشر ة  المشرع  من  
 4موا  ة الجمعية العامة الغ ر عادوة بشرط أن وبون رأس المال المصرح به  املا. 

 
 من القانون التجاري، مصدر سابق.  691-674المادة  :انظر -1

 ال انون التجارم  مصدر ساب . من 1  رة 674انظر: المادة  -2
 . 301مرج  ساب   ص عمار عمورة  -3
 . 102  ص 2008سنة  عمان   1  ط 5محمود الد لانر  الموسوعة التجارية والمصرفية  دار الا ا ة للنشر والتوزي   ج -4
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إبتداء من تاريخ إنع اد الجمعية العامة الغ ر عادوة  ويجا أن تح   زيادة  ر أج  خم  سنوات  
 1تجارم(.  692التر قررت ألك )المادة 

 الفرا الثالث: الجهة المختصة بالمصادقة على تعديل رأسمال عند الزيادة

أعطى المشرع الجزادرم ع  التصويت والمصادقة على قرار زيادة رأسمال شر ة المساهمة  
 . والتر تعد اله ية العليا وصاعبة ال رار البات  ر الشر ةالعادوة  للجمعية العامة 

 أولا: تعريف الجمعية العامة العادية

عليا  ر الشر ة ومن  تعد الجمعية العامة العادوة من الناعية النظرية هر صاعبة الدلمة ال"
الوعاء   الشر ة على ماسوف نرى  وهر  عياة  ال رارات  ر  أخطر  التمه د لإصدار  خلالها  تم 
الطبيعر لح  المساهم  ر  رض رقابة  علية على أعمال الشر ة وإبداء رأوه  ر  ا ة المساد   

 2. "التر تهمها وتهم جمهور المساهم ن

( أشهر التر  06هاا خلال ستة )ااق   ر السنة و ة مرة واعد على  كما تجتم  هاا اله   
من المرسوم التشريعر  ف ااولى    676السنة المالية وهاا عسا ما تضمنته المادة    قف  تسب   
 3. 08-93رقم 

 

" وجا أن  المتعل  بال انون التجارم ما لر:  1975سبتمبر  26المؤرخ  59 - 75من اامر رقم  926تضمنت المادة  - 1
تاريخ إنع اد الجمعية العامة التر قررت ألك.  وطب  هاا ااج  على  تح   زيادة رأس المال  ر أج  خم  سنوات إبتداء من 

تحوي  السندات إلى أسهم أو ت دوم سند الإكتتاب  و  وطب   الك على الزيادات  زيادات رأس المال التر ومبن تحقي ها بواسطة 
اب الا ن وبونون قد مارسوا ع وقهم  التدم لية الملصصة اصحاب السندات الا ن إختاروا التحوي   أو أصحاب سندات الإكتت

  ر الإكتتاب.  ما   وطب  هاا ااج  على زيادات رأس المال الم دمة ن دا والناتجة عن إكتتاب أسهم تم إصدارها بعد زوال".  
 باس مصطفى المصرم  تنظيم الشر ات التجارية  شر ات ااشلاص  شر ات ااموال  االجامعة الجد دة للنشر  دج  د   -2

 . 293  ص 2002سنةط  الإسبندرية  
المتضمن ال انون التجارم ما لر: "تجتم    1993أبري    25مؤرخ  ر   08- 93من المرسوم رقم  676تضمنت المادة  -3

هاا ااج   وة مرة على ااق   ر السنة خلال الستة أشهر التر تسب  قف  السنة المالية  فيما عدا تمد د الجمعية العامة العاد
بناء على طلا مجل  الإدارة أو مجل  المدرين عسا الحالة  وأمر من الجهة ال ضادية الملتصة التر تبث  ر ألك بناء  

رة إلى الجمعية العامة بعد تلاوة ت رير جدول عسابات النتادج  . و  و ب  هاا اامر أم طعن. وي دم مجل  الإداعلى عريضة
والوثاد  التللصية والحص لة. و ضلا عن ألك وش ر مندو و الحسابات  ر ت ريرهم إلى إتمام المهمة التر أسندت إل هم طب ا 

 ". 4مبرر 715للمادة 
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ثانيا: سلطة الجمعية العامة العادية بالمصادقة على قرار تعديل رأسمال شركة عند 
 الزيادة

من ال انون التجارم على أنه  ر عالة ت رير الزيادة  ر رأس مال الشر ة   689أقرت المادة  
 1المساهم ن بالإجماع.   تم إصدار ال رار  إ  بعد إنع اد الجمعية العامة العادوة وموا  ة 

ع ث أنه تلتص الجمعية العامة  أص  عام بأعمال الرقابة على مجل  الإدارة ومراقبر  
اار  2الحسابات. وعساب  الم زانية  على  بالمصادقة  أوضا  تلتص  السنة  كما  عن  واللسادر  اح 
 3الموا  ة على إصدار السندات.المنتهية و 

ت وم بالموا  ة على توزي  نسبة من اار اح الصافية التر تح  ها الشر ة نتيجة بي     كما
إصدار السندات والضمانات التر  أص  من ااصول الاابتة أو التعويت عنه  والموا  ة على  

 4ت رر لحاملها. 

الترخيص للشر ات التر تدون  سلطة  المشرع الجزادرم للجمعية العامة العادوة  من   كما  
إها ة إلى ألك لهاا  5أسهمها مسعرة  ر البورصة شراء أسهمها اللاصة لتنظيم سعر ااسهم. 

 6وطها. ااخ رة سلطة ت رير إصدار سندات الإستح اق وتحد د شر 

 .الفرا الرابع: الجهة المختصة بعملية الإكتتاب عن طريق اللجوء العلني للإدخار

عن طري  أعد البنوك  وجا القيام بها أسهم الشر ة للإكتتاب العام   جموعة منم  ر عالة طرح
  أوعن طري  الشر ات التر تنشأ لهاا المرخص لها ب رار من وزير الإقتصاد بتل ر الإكتتابات

 

   مصدر ساب .من ال انون التجارم  689انظر: المادة   -1
 . 298مصرم  مرج  ساب   ص باس مصطفى ال -2
 نف  الصفحة.  باس مصطفى المصرم  مرج  نفسه   -3
   293  ص ص2008  بن عبنون  الجزادر  سنة 3نادوة  ض    شر ات التجارية  د وان المطبوعات الجامعية  دج  ط -4

294 . 
 ر قانون   الماجستير  ما رة من أج  ن   شهادة «صلاعيات الجمعية العامة العادوة  ر شر ة المساهمة»دعو ملتار   -5

 . 84  ص 2007-2006ااعمال   لية الح وق  جامعة وهران  سنة 
 . 89دعو ملتار  مرج  نفسه  ص -6
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الغرض  أو الشر ات التر  رخص لها بالتعام   ر ااوراق المالية بعد موا  ة اله  ة العامة لسوق  
 1المال.

  22المؤرخ  ر    02-96المادة الاانية من النظام ل.ت.م.ع.ب رقم    وها مانصت عليه 
 ات واله  ات التر تلجأ علانية الإدخار   تعل  بالإعلام الواجا نشرا من طرف الشر   1996 ون و  

 ى إلعند إصدارها قيما من ولة  ر   رتها الاالاة على أن  ر عالة ما إأا إلتجأت اعدى الشر ات  
الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للادخار ومبنها أن تلول إما للبنوك أو المؤسسات المالية أو 
الوسطاء  ر عمليات البورصة للقيام بهاا العملية وهاا بهدف تسه   ون ص اا باء المالية عل ها 

 2تفادوا للغش وجدوة الإكتتاب.

نص المادة سالفة الا ر إلى الوسطاء كما ومبن أن تلول تلك العملية المزعم إبرامها عسا  
المعدلة    10-93من المرسوم التشريعر رقم    6ادة  ا المبموج المشرع الجزادرم  عر ه      الامالمالية

ومارس نشاط الوسيط  ر عمليات البورصة  بعد إعتمادا من لجنة  ) ب وله:  04-03بال انون رقم 
ارية التر تنشأ خصيصا لهاا الغرض  تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها من طرف الشر ات التج 

 3. ( ات الماليةوالبنوك والمؤسس

دور هاا البنوك أو الشر ات على مجرد تل ر طلبات الإكتتاب دون أن تلتزم بأم يتوقف  و 
  م اب الوساطة ب ن الشر ة تحت التأسي  و  ن جمهور المبتتب ن    فوتأن و يفتها   ت   رء  أمش

 

مصطفى  مال طه  الشر ات التجارية الآعبام العامة  ر الشر ات  دار المطبوعات الجامعية  دج  د ط  إسبندرية  سنة   -1
 . 194  ص 2005

من طرف شر ات   المتعل  بغعلام الواجا نشرا 1996 ون و  22المؤرخ  ر  02-96نظام رقم من ال 2المادة  تتضمن-2
واله  ات التر تلجأ علانية للإدخار ما لر:" إن الطاب  العلنر للجوء إلى الإدخار  نتج من تو يف ااصول المالية بحجم  

لة لدى بورصة القيم المن ولة. اللجوء إما للبنوك  إلى المؤسسات  تعدى دادرة محدودة من ااشلاص. قبول ااصول المتداو 
المالية أو الوسطاء  ر عمليات البورصة. وإما إلى أسال ا الإشهار العادم وإما السعر المصف ر. إن تو يف ااصول بحجم  

 شلص".  100 تعدى الدادرة الملصصة وفترض جدوله عندما  تعدى أكار من 
  مجلة الإجتهاد ال ضادر    « المر ز ال انونر للوسيط  ر عمليات تدوال القيم المن ولة  ر بورصة الجزادر»صالحة العمرم   -3

 . 277  د س  ص 11ع    بسبرة جامعة محمد خيضر
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أس المال بالدام   عمولة تحص  عل ها  وقد تتعدى هاا الدور وتضمن نجاح عملية الإكتتاب  ر ر 
 1عن طري  التعهد بالإكتتاب بااسهم التر تظ  ي ر مغطاة بسبا عدم إكتتاب الجمهور   ها. 

مع ن من نشر البيان  ر الصحف المحلية    أج تتب ن بعد  البنك بغستقبال المب   ع ث و وم 
تم تغطية  ام  رأس    إأوتحدد بعت التشريعات مدة مع نة  ب ى الإكتتاب مفتوعا خلالها عتى  

س ؤدم    إجراء  ان ألك من شأنه أن  ؤدم إلر توسي  قاعدة المساهم ن  وهو   ضادهاالمال قب  إن 
 2إلر تشجي  صغار المستامرين على الإكتتاب  ر رأس مال الشر ة. 

دج الطلا ود   قيمة ااسهم المراد نمو   ملأعملية الإكتتاب أم بعد  إأا تم الإنتهاء من  
صال الد   بعد ختمه وتوقيعه وت   د القيمة  ر عساب الشر ة   إبتتا  للمالبنك    ومن   الإكتتاب بها

المبالغ   إ بعد الإنتهاء من الإكتتاب بأسهم الشر ة السحا من تلك المبالغ   و وجوز للمؤسيس ن  
إلر المبتتب ن عند إجراء عملية تلصيص ااسهم التر تجرم  ر  الزاددة التر   بد من إعادتها  

 3عالة زيادة عدد ااسهم المبتتا بها عن العدد المطروح للإكتتاب العام. 

 للإدخار.  تداول عملية الإكتتاب عن طريق اللجوء العلنيالمطلب الثاني: مكان 

أعدا   الام  التنظمر  الإطار  المن ولة  القيم  بورصة  وتنظيم  تعد  لس ر  الجزادرم  المشرع 
عمليات التر تلص القيم المن ولة المطروعة للإكتتاب  وهاا بموجا ماجاءت به المادة ااولى  

رقم   التشريعر  المرسوم  القيم    1993ما و    23المؤرخ  ر    10-93من  ببورصة  المتعل  
 وه  أجهزة قادمة على س ر المعاملات التر تبرم داخ  هاا ااخ رة.ت كما 4المن ولة. 

بالنسبة للشر ة المصدرة أو بالنسبة للمدخرين المبتتب ن  ونظرا اهمية الإدخار العلنر سواء  
ظيم ومراقبة عمليات البورصة  ع ث تم سن    د تم تنظيم هاا العملية وإخضاعها لإشراف لجنة تن 

هاا   أنظمة صدرت عن  بموجا  العملية  هاا  لها  ولض   أن  وجا  طر ها  من  تنظيمية  قواعد 

 

التجارية  دج  دط  منشورات محمد  ريد العرينر  محمد الس د الف هر  ال انون التجارم  ااعمال التجارية التجار  الشر ات  -1
 . 458  ص2010  وتالحلبر الح وقية  الإسبندرية  ب ر 

م دمة  ماجستير  رسالة  «دراسة م ارنة-النظام ال انونر للإكتتاب العام  ر أسهم الشر ة المساهمة العامة» هارم آلواوان   -2
 . 39  ص 2011سنةن  جامعة الشرق ااوسط   ر ال انون   لية ال انو  لماجستيرإستدما  لمتطلبات الحصول على درجة ا

 . 328صمرج  ساب    وزم محمد سامر   -3
 صدر ساب .  م10ا93المرسوم التشريعر  رقم انظر: المادة ااولى من  -4
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ع ث تمر عملية الإكتتاب المزعم إبرامها داخلها بعدة مراع  وجا على اله  ة المؤهلة 1اللجنة. 
 قانونا والملول لها إتباعها. 

دراسة مبان تداول عملية الإكتتاب واله  ات ال ادمة عليه  مما  و ناءا على ما سب  وجا 
أدى بنا إلى ت سيم هاا المطلا إلى ثلاا  روع هما: الفرع ااول الام جاء بعنوان تداول عملية  
الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  ر بورصة القيم المن ولة  ثم تلاا الفرع الاانر بعنوان  

لى عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  ر بورصة القيم المن ولة   اله  ات ال ادمة ع
 و فرع ثالث مراع  س ر عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار. 

للإدخار في بورصة  الفرا الأول: تداول عملية الإكتتاب عن طريق اللجوء العلني  
 القيم المنقولة

عن طري   المساهمة الراغبة  ر طرح أسهمها للإكتتاب    لزم المشرع الجزادرم الشر اتأ
اللجوء العلنر للإدخار بغجرادها داخ  بورصة القيم المن ولة وهاا بهدف تسه   الإجراءات وت ل    
التداليف عل ها  و ناءا على ألك وجا التطرق لتعريف بورصة القيم المن ولة أو  ثم التطرق إلى  

 . أهم تها ثانيا

 مفهوم بورصة القيم المنقولة. أولا: 

المتعل  ببورصة القيم المن ولة    1993ما و    23المؤرخ  ر    10  - 93رقم    المرسوم  عرف
وتعد بورصة القيم المن ولة إطارا لتنظيم وس ر العمليات     ر مادته ااولى هاا ااخ رة بأنها: ) 

ال انون العام والشر ات   فيما ولص القيم المن ولة التر تصدرها الدولة وااشلاص ااخرون من 
 2أات ااسهم(. 

المبان الام  لت ر فيه الباد  والمشترم اصول  "ويمبن تعريف بورصة ااوراق المالية بأنها  
من خلاله السوق المالر   مالية من خلال إجراءات قانونية وإدارية ومالية تما  النظام الام وعم   

ا للأموال ويح   الصلة ب نهما وسيط وساعد على  سواء  ان الباد  أو المشترم مدخرا أو مستامر 
أخرى    ن دوة مرة  إلى  ااصول  هاا  تحوي   أو  إستامارية  إلى أصول  الن دوة  المدخرات  تحوي  

 

 . 268  مرج  ساب   ص«زيادة رأس مال شر ة المساهمة و  ا للتشري  الجزادرم »زعرور عبد السلام   -1
 صدر ساب .  م10  -93ااولى من المرسوم التشريعر رقم المادة  انظر:  -2
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ويتحبم  ر هاا النظام العرف السادد  ر السوق المالر  نمط العلاقة ب ن العرض والطلا على  
ر السوق المالر وسلوك الباد  والمشترم للأصول  ااموال  ال وان ن والإجراءات المنظمة للتعام   

 1."المالية

أسواق منظمة وجرى   ها تداول ااسهم  ع ث  تم   ها التعام  بالبي  والشراء    "أو هر
المسموح لهم بتداول   و  ا لل واعد وااس  المحددة سلفا  عن طري  خدمات الوسطاء والسماسرة

 . "هاا ااوراق داخ  هاا السوق 

و بعبارة أخرى  سوق منظمة أ"و ر هاا السياق  ومبن تعريف بورصة القيم المن ولة ببونها   
التجارية  الشر ات  تصدرها  التر  المن ولة  للقيم  والمشترين  البادع ن  ب ن  وتفاوض  تلاقر  مبان 
المدرجة  ر البورصة  أم ب ن المؤسسات الراغبة  ر رو س ااموال من أج  إستغلالها وتحس ن 

أخرى  وهر    نشاطها من جهة  و  ن المستامرين الا ن  ريدون الإدخار الج د اموالهم من جهة
تجارية تضبطها   لها صبغة  أساسا سوق  ومتعل ة  بها  ودقي ة خاصة  وقوان ن صارمة  إجراءات 

 2."بعمليات تداول القيم المن ولة  التر تتم وجو ا عن طري  الوسطاء بالبورصة

 . ثانيا : أهمية البورصة القيم المنقولة

المدخرات   للبورصة  ر توزي   الهام  الدور  المشاري  الإقتصادوة  وظهر  اا راد على ملتلف 
 وتنشيط  ا ة قطاعات نشاط الإقتصادم وعليه تظهر أهم تة البورصة فيما  لر: 

جوانا  أداة  عالة   .1 بملتلف  تؤثر  أنها  أساس  على  وتنشيطه  وتحريبه  الإقتصاد  توجيه   ر 
 3الإقتصاد الوطنر إأ أنها أوضا تتأثر بهاا الإقتصاد.

 الس ولة للأدوات المالية مما  زيد  ر ث ة المتعامل ن   ها. و  ر ت  .2

 

مام  8شرياق ر     مطبوعة ب دايوجية  ر مقياس أسواق مالية   لية العلوم الإقتصادوة والتجارية وعلوم التس  ر  جامعة  -1
 . 11-10  ص ص2018  -2017سنة  قالمة  1945

مجلة الجزادرية للعلوم ال انونية والسياسية    «لتموي  المؤسسة الإقتصادوةبورصة القيم المن ولة ألية »وسم نة ريحانر   -2
 . 347  ص2020  سنة 2ع  57  جامعة أمحمد بوقرة  بومرداس  مجلد والإقتصادوة

الدراسات العليا   ما رة تلرج همن متطلبات ن   شهادة «سوق ااوراق المالية  ر الجزادر»بوهياف عب ر   -3
 . 45  ص  2007   لية العلوم ا قتصادوة والتس  ر  جامعة منتورم قسنط نة  سنة PSGالمتلصصة
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 1نشر رأس المال الإجتماعر للشر ات على الجمهور.  .3

الحصول   .4 خلال  من  وألك  اللوصصة  برنامج  لتح     أداة  عالة  الماخرات البورصة  على 
 2اللاصة وإستلدامها لتموي  المنشأت المملؤة للدولة. 

 القائمة بتنظيم عمليات بورصة ومنح التأشير.يئة الفرا الثاني: اله -

 المعدل  غنه وجا على    مصدر للقيم المن ولة أن  ودع  02-96من النظام    04بموجا المادة  

ويمبن   عل ها   للتأش ر  إعلامية  ما رة  البورصة  عمليات  ومراقبة  تنظيم  لجنة  هاا  لدى  إعتبار 
 3التأش رة على انها ترخيصا لإصدار القيم المن ولة  تطلا توا ر مجموعة من الشروط. 

بالتأش ر على  وعلى هوء ماسب  تعد لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة اله  ة ال ادمة  
 لامية للإكتتاب المزعم القيام به ويمبن تعريفها  ما  لر:  الما رة الإع

 أولا: تعريف لجنة تنظيم عمليات البورصة  

التشريعر رقم  " المرسوم  بموجا  البورصة ومراقبتها  تنظيم عمليات  لجنة    10-93نشأة 
فيفرم  المتعل  ببورصة القيم المن ولة و دأت عملها بصفة رسمية  ر    1993مام    23المؤرخ  ر  

ست لالية الإدارية والمالية ومن مهمامها ااساسية تنظيم سوق القيم  الإوتتمت  هاا اللجنة ب    1996
 4. "المن ولة ومراقبتها والسهر على عماوة المستامرين  ر القيم المن ولة

كما تعد هاا اللجنة بغعتبارها سلطة إدارية مست لة تتمت  بالشلصية المعنوية والإست لال  
عن الشر ات المساهمة والمدرجة  من أهم الهياك  المؤطرة لعملية تداول ااسهم الصادرة    المالر

 ر البورصة  وألك من خلال السلطات الواسعة التر خولها إواها المشرع لضمان هبط سوق  
 التداول وعسن س ر العمليات   ها  وتتما  هاا الصلاعيات بوجه عام فيما  لر: 

 

 

 . 40  ص1998سنة  01لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة  عوليات رقم  -1
 . 78  ص 2006  دب  سنة 1طالص ر ر محمد  البورصاات  دار الفدر الجامعر  دج   -2
 . 273زعرور عبد السلام  زيادة رأس مال شر ة المساهمة و  ا للتشري  الجزادرم  مرج  ساب   ص -3
 . 101بوهياف عب ر  مرج  ساب   ص -4
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 التنظيميةالسلطة -1
لدر تتمبن اللجنة من ممارسة مهامها على أعسن وجه منحها المشرع صلاعية إصدار   

و ا عراسة  وصلاعية  السوق   س ر  عسن  لضمان  عماوة  لتنظيمات  أج   من  السوق  مراقبة 
المستامرين.  ت وم بسن قواعد وتنظيمات تتعل  بر وس ااموال التر ومبن إستامارها  ر عمليات  

سن ال واعد المهنية اللاصة ث  ر طلبات إعتماد الوسطاء  ر عمليات البورصة و   والب البورصة
تحبم  بهم و  التر  وال واعد  الشروط  تحدد  الز ادن.  الك  تجاا  و  السوق  تجاا  تحد د مسؤولياتهم 

العلاقات ب ن المؤتمن المر زم على السندات والمستف د ن من خدماته  وتلك المتعل ة أوضا بتس  ر  
  1ية وتسليم السندات  شروط تأه   وممارسة نشاط عفظ وإدارة السندات. نظام التسو 

 المراقبة: سلطة الرقابة و -2

ظام داخ  س ف ااوراق المالية  تطلا رقابة و ظة و عمي ة  الن   رمما   شك فيه أن إست را 
  التر  ال انونية   مجموعة من االيات   2و من أج  ألك من  المشرع لجنة تنظيم عمليات ومراقبتها  

 عبم أو قرار قضادر.  أم قرارإلى دون عاجة بورصة  ر ال تدخ تسم  لها ب 

تتأكد  نجد أنها نصت على: )  10-93شريعر  من المرسوم الت   35 الرجوع إلى المادة  و  
تت  د بااعبام    اللجنة من أن الشر ات الم بول تداول المن ولة  القيم  المن ولة  ر بورصة  قيمها 

التشريعية والتنظيمية السارية عل ها و   سيما  ر مجال القيم المن ولة وع د الجمعيات العامة   
وتشب لة أجهزة الإدارة و الرقابة و عمليات النشر ال انونية. وتأمر هاا الشر ات عند الإقتضاء  

 3ا لوعظت عا ت سهو  ر الوثاد  المنشورة أو الم دمة(. بنشر إستدراكات فيما إأ

هر الإعلام  والتر  رسوم سلطة ثانيا لسلطات اللجنة و من نف  الم  36المادة    تكما أها  
 إعلام الجمهور بها بواسطة نشرها  ر النشرة الرسمية  تم عن طري  نشر جمي  الملاعظات و ت 

 

والعلوم  المجلة الجزادرية للح وق   «لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة  ر ال انون الجزادرم »سر ط ا محمد أم ن   -1
 . 340  ص 2017سنة  4  عالسياسية

سلطات الضبط  ر المجال الإقتصادم لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة وسلطة الضبط للبريد »قورارم مجدوب   -2
 . 110  ص2010-2009سنة    لية الح وق  جامعة تلمسان  ماجستير  ما رة «والمواصلات أنمودج ن

 صدر نفسه.  م01-93المرسوم التشريعر رقم من  35مادة  انظر: ال -3
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( من نف  المرسوم  40و   37)  ر ع ن نجد أن المادت ن  1للتسع رة أو  ر أم أداة إعلامية أخرى. 
 أعطت سلطت ن أخرين للجنة وهما سلطة التح    وسلطة ااوامر ال ضادية ي ر مباشرة.

بتحقي    القيام  سلطة  لها  التح     سلطة  أن  الشر اع ث  لدى  للقيم ات  علنا  المصدرة  ت 
البنوك والمؤسسات المالية و الوسطاء  ر عمليات البورصة و  الك المستامرين  ر  المن ولة و 

الحصول على أم نسلة منه   ر ع ن سلطة   المن ولة و اا الإطلاع على أم وثي ة و  القيم 
ولالف ااعبام التشريعية أو   ي ر مباشرة أن ردي  اللجنة  ر عالة وقوع عم  ااوامر ال ضادية 

المحبمة   المن ولة  أن وطلا من  القيم  المستامرين  ر  التنظيمية و من شأنه الإهرار بح وق 
 2إصدار أمر للمسؤول ن بغمتاال هاا ااعبام ووه  عد للملالفة أو بغبطال أثارا.

 التحكيمية: سلطة التأديبية و -3

التأد بية والتحبيمية التر تتواجد على مستوى اللجنة   وتتولى ممارسة هاا السلطة الغر ة  
عند عدوا أم نزاع ت نر ناتج عن تفس ر  3 تتولى الغر ة التحبيمية ممارسة التحبيم و الوساطة. 

ال وان ن و اللواد  السارية على س ر البورصة ب ن    الوسطاء  ر عمليات البورصة أو شر ة  
   لة أو اامرين بالسحا  ر البورصةالمصدرة للقيم المن و   ت اإدارة بورصة القيم المن ولة أو الشر 

 4المعدل والمتمم.   10-93من المرسوم التشريعر   52طب ا للمادة 

انا  وتتولى الغر ة التأد بية دراسة أم إخلال بالواجبات المهنية وأخلاقيات المهنة من ج 
التشريعية والتنظيمية المطب ة عل هم طب ا     ملالفة للأعبام  الوسطاء  ر عمليات البورصة و 

 5المعدل والمتمم.  10-93من المرسوم التشريعر  53للمادة 

 

 

 .المصدر نفسهمن  36مادة  انظر: ال -1
 ساب .صدر المتعل  ببورصة القيم المن ولة  م10-93من المرسوم التشريعر رقم  40و  37مادة  انظر: ال -2
 . 112قورارم مجدوب  مرج  ساب   ص -3
 مصدر ساب .  10-93من المرسوم التشريعر رقم  52المادة  انظر:  -4
 نفسه.  مصدر  53انظر: المادة   -5
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في   للإدخار  العلني  اللجوء  طريق  عن  الإكتتاب  عملية  سير  مرحل  الثالث:  الفرا 
 البورصة

 : فيما  لر  تتما مر عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار بعدة مراع   ت 

لية الإكتتاب عن طريق اللجوء العلني للإدخار في بورصة  أولا: مراحل السابقة لعم
 القيم المنقولة.

 إيداا مذكرة إعلامية لدى لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة -1

  على هرورة وه  1996 ون و  22المؤرخ  ر  02-93من النظام رقم  03نصت المادة 
ما رة إعلامية ترمر إلى إعلام الجمهور من طرف الشر ات أو المؤسسات التر ت وم بغصدار  

والتر وجا أن تتو ر على   1قيمها المن ولة للإكتتاب عن طري  دعوة العلانية للجمهور للإدخار. 
   438-95من المرسوم التنف ام رقم    13  بعت البيانات الإجبارية التر نص عل ها  ر المادة

 لاانية المتمالة  ر: إها ة إلى بعت المعلومات ااخرى التر تضمنتهم  ر   رتها ا

 ت دوم مصدر القيم المن ولة وتنظيمه.  •

 وهع ته المالية.  •

 تطور نشاطه.  •

 2ة المزعم إنجازها وخصادصها. موهوع العملي  •

با ها ة إلى ألك وجا أن تتضمن هاا الما رة جمي  المعلومات والبيانات الضرورية لإطلاع  
كما  لزم  نشاطها والح وق الواردة على ااسهم المعروهة. الجمهور على الوهعية المالية للشر ة   

إها ة إلى   رتوقي  المما  ال انونر للمصدد   الطلا النهادر للجنة مر   م  عشرة نسخ  تحم   

 
 ، مصدر سابق.02- 96من النظام  3انظر: المادة  -1
 ساب . صدر   م02-96النظام  من  31نظر: المادة  ا -2
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توقي  المندو  ن. ويعد توقي  المما  ال انونر للشر ة أداة إثبات للمعلومات الواردة  ر الما رة   
 1. تعاف للمعلوما  ةإقرار أنها   تحتوم على أو بهدف 

لدى اللجنة    من النظام سالف الا ر  غنه وجا إر اق إ داع الما رة الإعلامية   9و موجا المادة  
بالوثاد  المتمالة  ر: مشروع البيان الإعلامر  نسلة من ال انون ااساسر أو النظام الداخلر  

محضر من اله  ة المؤهلة التر قررت عملية الإصدار  إها ة إلى الدشو ات  للشر ة المصدرة و 
أن تطلا من  المالية المتضمنة لمعلومات دقي ة عن الوهعية المالية للشر ة.  ما ومبن للجنة  

 2المصدر أم وثي ة تسم  لها بتأكد من صحة الضمانات المتعل ة بااصول المالية للشر ة. 

 التأشير على المذكرة الإعلامية-2

على أنه: ) للحصول على التأش ر وجا على    02-96من النظام رقم    04أقرت المادة  
المادة   الما ورين  ر  وأتر    03المصدرين  فيما  المسماة  ل ت.م.ع.ب  لدى  أن  ودعوا  أعلاا 

"اللجنة" قب  أوة عملية إكتتاب مشروع ما رة إعلامية وألك شهرين على ااق  قب  التاريخ الم رر  
 3.للإصدار(

أن المشرع الجزادرم ألزم الجهة المصدرة على وستللص من نص المادة الما ورة أعلاا  
إ داع هاا الما رة لدى اللجنة من أج  الترخيص لها قب  أم عملية الإكتتاب  ر مدى  تتعدى  

 شهرين على ااق  وهاا قب  تاريخ الم رر للإصدار.

 

1- Amrouche kamila, « Le Financement des sociétés par actions par émission des valeurs 
mobilières », Mémoire pour  l’obtention du magistère en Droit option : Droit des Affaires, 
Faculté de Droit, Université Mouloud Maameri- Tizi Ouzou- Algérie, Ans2009, p .91  

 مصدر ساب .  02 - 96من النظام رقم  9المادة  انظر:  -2
 صدر ساب .  م02 -96رقم  من النطام 04المادة انظر:  -3
المتعل  بغعلام الواجا نشرا من طرف شر ات   1996 ون و  22المؤرخ  ر  02-96نظام رقم من ال 03تضمنت المادة -

عمومية ت وم بغصدار قيم من ولة باللجوء العلنر إلى  واله  ات التر تلجأ علانية للإدخار ما لر:" على    شر ة أو مؤسسة 
الإدخار  وه  ما رة إعلامية ترمر إلى إعلام الجمهور  تتضمن هاا الما رة العناصر الإعلامية التر من شأنها أن تمبن  

من الما رة تتضالمستامر من إتلاأ قرارا عن دراوة. علاوة على العناصر الإجبارية المنصوص عل ها  ر ال انون التجارم 
الإعلامية معلومات عن: ت دوم مصدر القيم المن ولة وتنظيمة  وهع ته المالية  تطور نشاطه  موهوع العملية المزعم إنجازها 

 وخصادصها. تؤرخ هاا الما رة ويوق  عل ها المما  الشرعر للمصدر".
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بموجبه    تم   قرار اللجنة بشأن التأش ر على الما رة من أهم ال رارات التر تصدرها  فيعد 
السوق المالر  ومن  موا  ة أولية لدخول     ما وعتبر   الترخيص للمصدر لإصدار قيما من ولة

القيم  بغصدار  المتعل ة  والتنظيمية  التشريعية  لل واعد  المصدر  إعترام  من  اللجنة  تتأكد  خلاله 
 ر الما رة   توا ر المعا  ر التر تضعها اللجنة الواجا توا رها  عدم   كما أنه  ر عالة1المن ولة. 

اقها م  الما رة الإعلامية أجاز المشرع للجنة إر الإعلامية أو وجود ن ص  ر الوثاد  الواجا  
التر تضمت أهم ااسباب التر    96/02من النظام    06من  التأث ر عليا عسا المادة  أن تر ت  

 تجع  اللجنة تر ت التأث ر المتمالة  ر: 

 انظمة اللجنة وتعليماتها   إأا  انت الما رة الإعلامية ي ر مطاب ة  •

 أنظمة اللجنة  إأا  انت الما رة ي ر مر  ة بالوثاد  المنصوص عليا  ر  •

إأا  انت الما رة ي ر مبتملة أو ي ر صحيحة فيما ولص بعت الن اط أو إأا أهملت أ ر وقاد    •
 من اللازم الإشارة إل ها  ر الما رة  

 مبلغة من طرف اللجنة ي ر مرهية  إأا  انت الطلبات اللاصة بتعد لات الما رة ال •

 2. إأا  انت عماوة المدخر ت تضر ألك •

عمليات التو يف إأا رأت  قفومبن للجنة بعد التأش رة على الما رة الإعلامية أن تو   كما
المتو رة لجمهور المبتتب ن لي  من طبيعتها همان إعلام  ا ر وملادم لإتلاد    أن المعلومات
 انت المعلومات لي  من طبيعتها أن تسم  للمدخرين بت د ر ومعر ة ملاطر    قراراتهم أو إأا

 3. الساب  الا ر 96/02من النظام  19العملية الم ترعة عل هم  وهاا بموجا المادة 

 
 

 . 278  مرج  ساب   ص«الجزادرم زيادة رأس مال شر ة مساهمة و  ا للتشري  »زعرور عبد السلام   -1
 مصدر ساب .   02  -69  رقم من النظام 6انظر:المادة   -2
 . 282  مرج  ساب   ص«زيادة رأس مالرشر ة المساهمة و  ا للتشري  الجزادرم »زعرور عبد السلام   -3
الواجا نشرا من طرف شر ات  المتعل  بغعلام  1996 ون و  22المؤرخ  ر  02-96نظام رقم من ال 19تضمنت المادة -

المفعول  ومبن  واله  ات التر تلجأ علانية للإدخار ما لر: " بدون مساس بالع و ات المنصوص عل ها  ر التشري  السارم 
اللجنة أن تأشر بتوقيف عمليات التو يف  ر الحا ت التالية: إأا إعتبرت بأن مصلحة المدخرين ت تضر ألك  إأا لم وحترم 

 ة اللجنة و تعليماتها.  ومبن إست ناف عمليات التو يف إ  بترخيص من اللجنة".  المصدر أنظم
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 طبع البيان الإعلامي ونشره -3
المصد على  وجا  الإعلامية  الما رة  على  وينشرا  ر  علاوة  إعلامر  بيانا  وطب   أن  ر 

الجريدة ع ث للص هاا البيان    المعلومات الواردة  ر الما رة الإعلامية وهاا مانصت عليه  
رقم    70مادة   النظام  أهمية    وم دما  1. 96/02من  ااكار  تلص  المعلومات  المصدر    التر 

هاا البيان ع ث أن      ر الإكتتاب  رايب نملادم لل  إعلامتو  ر    هاا بهدف  والعملية المزعم انجازها 
أهم المعلومات     تم إدراجأن وما  وثي ة واهحة وأكار د لة     إأ وجاإلى جمهور واس    الموجه  

  2و سرعة. لتر وجا أن وستف دو امنها بسهولة واالمبتتب ن التر تهم 

 ثانيا: المراحل اللاحقة لإصدار القيم المنقولة
 تتما  هاا المراع  فيما  لر:  

 توظيف الأسهم: -1

أو المشترين  وعد التو يف على أنه عملية البحث عن المبتتب ن  ر الإصدارات الجد دة   
للأسهم والسندات بغت النظر عن الجهة ال ادمة بعملية الإصدار سواء  انت الشر ة  ر عد  

ويتما  هاا ااخ ر  ر الوسيط المالر الام و وم بتو يف  3أاتها أو عن طري  سلطة مؤهلة قانونا. 
: ااول هو  ع ث  تشب  هاا التو يف من نوع ن 4عملية إصدار القيم المن ولة داخ  البورصة  

التو يف المضمون الام  تم عند رغبة الشر ة  ر جلا البنوك والمؤسسات المالية والشر ات  
أما النوع الاانر  هو التو يف ب ن الجمهور  5ضلمة   ط لشراء سنداتها المطروعة للإصدار. ال

 نية بمعر ة أعوال السوق ودرجة إقبال  ت الام  وجه اشلاص طبيع ن دون المعنوين وتسم  هاا ال

 

 .صدر ساب  م 02-96من النظام   07انظر: المادة   -1
   لية  دكتوراه  رسالة لن   شهادة «عماوة الإدخار المستامر  ر القيم المن ولة  ر ال انون الجزادرم »آ ت مولود  ات    -2

 . 40  ص2012والعلوم السياسية  جامعة مولود معمرم  ت زم وزو  سنة الح وق 
نوارة   -3 الجزادرية»  عمل    المالية  لسوق  ال انونر  درجة  «النظام  لن    أطروعة  والعلوم    الدكتوراه   الح وق  العلوم   لية   ر 

 . 318 ص  سنة السياسية  جامعة مولود معمرم  ت زم وزو

جامعة    مجلة الجزادرية للعلوم ال انونية الإقتصادوة والسياسية  »ااوراق المالية بالجزادر وأ اقهاواق  سوق »براق محمد   -4
 . 74  ص2007  سنة 04الجزادر  ع

 نف  الصفحة.  عمل   نوارة  مرج  ساب   ص -5
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ويتم هاا التو يف و   أسال ا  1الجمهور على السندات الشر ة قب  بداوة عملية العرض العمومر. 
 سواء مباشر أو ي ر مباشر  تعهد البسيط أو المغل   أو أسلوب العطاءات. 

 القيد إبرام إتفاقية-2

 ر عالة تل ر الشر ة قبو  من طرف اللجنة ل  د أسهمها  ر البورصة   غنها ملزم بغ داع   
نسلة من طلا قبول لدى الشر ة تنظيم بورصة القيم بواسطة الوسيط المعتمد من طر ها و    

 2إها ر م  شر ة تس  ر البورصة.إجراءات تسج   أولر تم 

 النشرة الرسمية للتسعيرة-3

   تفاص   التسج   المبرم ب نها و  ن الشر ة المرشحة لل  د المتمالة  تنشر شر ة تس  ر بورصة  
 ر الوسيط المعتمد  ر النشرة الرسمية للتسع رة  ويجا أن تتضمن مجموعة من البيانات  سعر  

 3العرض ومدة العرض والتعريف بالوسيط وتنشر  ر نشرة خاصة تسمى م رر الإدخال. 
: الثالثالمخطط التفصيلي -

 
 

 ر ال انون ااعمال   لية الح وق  جامعة   ماجستير  ما رة «النظام ال انونر للسهم  ر ال انون الجزادرم »تغريت رزي ة   -1
 . 84- 83ص ص   2005منتورم  قسنط نة  سنة 

 . 110عمل   نوارة  مرج  ساب   ص -2
 . 723عمل   نوارة  مرج  نفسه  ص-3

آليات الإكتتاب عن طري  اللجوء 
العلنر للإدخار ومبان تداوله

مكان تداول عملية الإكتتاب عن طريق 
اللجوء العلني للإدخار

مراحل 
سير  
عملية 

الإكتتاب 
عن 

طريق 
اللجوء 
العلني 
للإدخار

الهيئة 
القائمة 
بتنظيم 
عمليات 
بورصة 
ومنح 
التأشير

تداول عملية 
الإكتتاب عن 
طريق اللجوء 

العلني 
للإدخار في 
بورصة القيم 

المنقولة

كة الضوابط القانونية لتعديل رأسمال الشر
عند الزيادة

الجهة 
المختصة 
بعملية 

الإكتتاب 
عن طريق 

اللجوء 
العلني 
للإدخار

الجهة 
المختصة 
بالمصادقة 
على تعديل 
رأس مال 
عند الزيادة

الجمعية 
العامة 
غير 
عادية

الضوابط 
القانونية 
لتعديل 
رأسمال 
الشركة 
عند 
الزيادة
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 المبحث الثاني: الأثار المترتبة على عملية الإكتتاب عن طريق اللجوء العلني للإدخار 
 رتا آثار قانونية تتما   ر   جمي  الع ود ترتا آثارها من لحظة انع ادها   ع د الإكتتاب 

 . التزامات وع وق المبتتب ن  ر رأس مال الشر ة

  وزي  هاا المبحث إلر مطلب ن مست ل ن   فر المطلا ااول س ت وعلى هاا ااساس 
كتساب  إ  التزامات المبتتب ن أثناء  ترة الإكتتاب و عد  ترة الإكتتاب وماوعنيه ألك من   تناول س

 ترة   ع وق المبتتا أثناء  تناول أما  ر المطلا الاانر  سمساهم  ر الشر ة   ونه  المبتتا 
 الإكتتاب و عد  ترة الإكتتاب بغعتبارا مساهما  ر الشر ة.

 المطلب الأول: التزامات المكتتبين 

 ترتا الإكتتاب  ر رأس مال الشر ة التزامات للمبتتب ن أثناء و عد  ترة الإكتتاب  ع ث  
نتجه إلر ت سيم المطلا إلى ثلاا  روع  ااول تعريف الإلتزام  الاانر التزامات المبتتب ن أثناء  

 كتتاب  الاالث التزامات المساهم بعد  ترة الإكتتاب.  ترة الإ

   امف الإلتز يالفرا الأول: تعر 

ا لتزام هو علاقة قانونية أات قيمة مالية وهو  تم ز عن الح وق ي ر المالية؛ أم الح وق  
اللصي ة بالشلصية   ح  الإنسان  ر الحياة  وسلامة بدنه وشر ه  وع ه  ر صورته واسمه   

أات القيمة المالية بالإلتزام؛    وع وق ااسرة؛  ح وق الزوجة واابناء. وتسمى هاا العلاقة ال انونية
إأا نظرنا إل ها من جانا المد ن  وهو ش ها السلبر.  ر ع ن وطل  عل ها ع  الدادنية إأا نظرنا  
إل ها من جانا الدادن  أم ش ها الإوجابر. ولدن عتى وإن  ان الإلتزام علاقة قانونية أات قيمة  

 1. ر نطاقهمالية   هاا   وعنر أن    الح وق المالية تدخ   

 الفرا الثاني: التزامات المكتتبين أثناء فترة الإكتتاب  

ا  ترتا عليه مجموعة من الإلتزامات توق  عل ها خلال  ترة إبرام عملية  ويمبن ال ول أن المبتت 
 الإكتتاب وجا عليه الإلتزام بها  وتتما  هاا الإلتزامات فيما  لر: 
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المكتتب بها الوفاء  -1 لالك  توجا عليه  : أن  بقيمة الأسهم  بغكتتابه   المبتتا وصب  ملزما 
)¼(   ااسهم التر أكتتا بها  وقد نص ال انون على أن    مبتتا ملزم بد   نسبة الر  لو اء ب ا

 1قانون تجارم جزادرم.  596السهم المادة على ااق  من قيمة 

لصورم والتأكد الحبمة من هاا الإلتزام  ر أكار من اتجاا  أولها تجنا الإكتتاب ا  ون  و 
قرار الإكتتاب بعد دراسة متأنية     أالمبتت من جهة أخرى على اتلا   من جدوة الإكتتاب  ولحم

إيفال أهمية رأس مال الشر ة المساهمة وهرورة تو  ر قدر  ا ر  وضاف إلر ألك أنه  ومبن  
 منه للبدأ بنشاطها. 

ب ن ااسهم الع نية    تفرق من ال انون التجارم الجزادرم نجدها    596لنص المادة  الرعوع  و  
وإ    سهم الع نية وشترط ال انون أن تدون مسددة القيمة بالدام  عند اصدارهاااوااسهم الن دوة   

 2. وق  الإكتتاب تحت طادلة البطلان  

وبون ن دوا  إ  أنه    وجد  أما ااسهم الن دوة ااص   ر الو اء  ر وبون صحيحا أن  
 3عتبارا أداة و اء مستح ة ااداء لدى الإطلاع.   وألك راج  لإمان  بلصوص الو اء بالشيك

( على ااق   ¼ د   نسبة الر  )   فيجوز للمساهم الو اء بقيمتها على د عات شريطة أن  
جل  المدرين  لتزم المساهم من قيمتها الإسمية عند الإكتتاب  و ناءا على قرار مجل  الإدارة أو م

 4الو اء بالقيمة مرة واعدة أو عدة مرات    عسا عالته. 
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 الفرا الثالث: التزامات المساهمين بعد فترة الإكتتاب 
و  ا   بها  أكتتا  التر  ااسهم  قيمة  المتب ى من  تسد دا  المساهم هر  التزامات  أولى  من 

مجل  المدرين  وألك  ر أج     تجاوزخم  سنوات للمواع د التر وحددها قرار مجل  الإدارة أو  
 1من ال انون التجارم الجزادرم(.   596)المادة    ابتداء من تاريخ تسج   الشر ة  ر السج  التجارم 

:"  تع ن على المساهم أن وسدد  من ال انون التجارم   47مبرر    715ع ث نصت المادة  
الديفيات المنصوص عل ها  ر ال انون وال انون    المبالغ المرتبطة بااسهم التر قام بغكتتابها عسا 

 2ااساسر للشر ة".

و ر عالة تللف المساهم عن الو اء بقيمة ااسهم المبتتا   ها للشر ة ولم وما  لدعوة  
 الموجه إليه من طرف الشر ة فيمبن متابعته قضاديا. التسد د 

والتر جاء   ها:"  من ال انون التجارم الف رة الاانية   47مبرر  715  وهاا طب ا لنص المادة
و ر غياب ألك  تتاب  الشر ة بعد شهر من طلا الد   الموجه إلى المساهم المتللف ببي  هاا  

 3ااسهم  وتحدا  يفيات تطب   هاا الم ط  عن طري  التنظيم". 

 مكتتبينالمطلب الثاني: حقوق ال

نجاح   و عد  الإكتتاب  أثناء  ترة  للمبتتب ن  ع وق  الشر ة  مال  الإكتتاب  ر رأس   ترتا 
الإكتتاب  ع ث نتجه إلى ت سيم المطلا إلى ثلاا  روع  ااول تعريف الح وق  الاانر ع وق  

 .  فرع ثالث ع وق المساهم بعد نجاح الإكتتاب  وأخ راالمبتتب ن أثناء  ترة الإكتتاب  

 ريف الحقوق الفرا الأول: تع

الح  هو ثبوت قيمة مع نة لشلص بم تضى ال انون  فيبون لهاا الشلص أن ومارس  
 4سلطات مع نة وبفلها له ال انون  بغية تح    مصلحة جد رة بالرعاوة.
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 الفرا الثاني: حقوق المكتتبين أثناء فترة الإكتتاب
للسهم   غنه وبتسا ع  رديسر إزاء بمجرد أن  نفد المبتتا التزامه بتسد د الد   ااول  

 1سيس ن   تما   ر وجوب عصوله على ااسهم التر طلا الإكتتاب بها. لمؤ ا

 غأا  اض عدد ااسهم المبتتا بها عما هو   2  ي ر أن ألك  تحدد بمدى نجاح الإكتتاب
لعدد  مطروح لإكتتاب الجمهور   ومبن توزي  ااسهم  ما طلبها المبتتا  وإنما وجا تلفيت ا

جمي    ويشم   الإكتتاب  نتيجة  على هوء  وستلرج  رياهر  لمعيار  و  ا  ااسهم  من  المطلوب 
 3المبتتب ن. 

وفيما عدا عالة الإكتتاب الناج  الفادت وبون للمبتتا الح   ر الحصول على نف   
 تلصيص ااسهم زيادة   4ن صان  عدد ااسهم التر طلبها  ر استمارة الإكتتاب دون زيادة أو  

عما طلبه وعنر إلزامه ماليا بما   ريد الإلتزام به  وتلصيص ااسهم بأق  مما طلبه  ؤدم إلى  
لتأسي  وللمبتتا الح   ر أن  راقا ويتاب  إجراءات ا  5  المبتتب ن   الإخلال بمبدأ المساواة ب ن

إلى ع   بت ادعاءا  و  نغف  الإشارة  ويطعن  ر سلامتها ال انونية إأا ما تو ر لدوه ما ا   والزيادة  
أو عدم عصوله على    المبتتا  ر المطالبة بغعادة ماسددا من مبالغ ن دوة  ر عالة عدم تأسي   

 6لإكتتاب. ا الشر ة بسبا  ش أر اح عند الزيادة 

 الفرا الثالث: حقوق المساهم بعد فترة الإكتتاب-
العامة    الجمعيات  التصويت  ر  وهر: ع   له  الملازمة  الح وق  السهم صاعبه  ولول 

عند علها  وع  التنازل عن  والح   ر نص ا من أر اح الشر ة وع  إقتسام موجودات الشر ة  
السهم وع  ر   دعوى البطلان على ال رارات الصادرة من الجمعية العامة ومجل  الإدارة الملالفة 
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ع وق المالية    : هما  تحت ع  ن أساس ن  ح وق ع ث ومبن تجمي  هاا ال 1ر للشر ة.لل انون ااساس
 فيما  لر: التر ومبن دراستها والح وق الإدارية و 

 أولا: الحقوق المالية

ودخوله  شريك    المالية التر وبتسبها المساهم بعد إبرامه ع د الإكتتاب هاا الح وق تتما  
 فيما  لر:  أو مساهم  ر شر ة المساهمة 

 حق المساهم في الحصول على الأرباح -1

الشر ة ع د  لتزم بم تضاا شلصان طبيعيان أو إعتبارين أو أكار على المساهمة  ر    تعد
نشاط مشترك بت دوم عصة من عم  أو مال أو ن د  بهدف إقتسام الر   الام قد  نتج أو تح     
التر قد  نتج عن   إقتصاد أو بلوغ هدف إقتصادم أم منفعة مشتر ة   ما  تحملون اللسادر 

 2ألك.

ومبن إيفال أن هدف الرديسر للمساهم من الدخول  ر الشر ة المساهمة هو    إأ أنه  
ب صد الحصول على اار اح  ويعد الح   ر الحصول على نص ا من اار اح من أهم الح وق  

 3الملازمة لملدية السهم  ويدخ   ر تدوين الشر ة بوجه عام. 

إنت والح   ر  العامة  الجمعيات  المشار ة  ر  أو  علاوة على ع   التس  ر  ه  ات  لاب 
عزلها والمصادقة على ع ود الشر ة أو جزء منها  وقانونها ااساسر  وتعد له بالتناسا م  ع   

ا بموجا قانونها ااساسر أو بموجا ال انون.  غن المساهم ) المبتتا  التصويت الام بحوزته
العامة توزي     الفوادد المادوة  ساب ا( وصب  له الح   ر تحص   اار اح  عندما ت رر الجمعية  

 4". "ق ت ج مبرر715المح  ة أو جزء منها. وهاا طب ا لنص مادة 

 

 . 275عمورة  مرج  ساب   صعمار   -1
   ال انون المدنر  مصدر نفسه.416انظر: المادة   -2
   2020  سنة 1 لية الح وق  جامعة الجزادر الدكتوراه،  أطروعة لن   شهادة «رأسمال شر ة المساهمة»  مصطفاوم أم نة -3

 . 129ص
 . 173محمد الهادم شبلر  مرج  ساب   ص -4



 وأثاره رأسمال  عند الزيادة دخارالمرحلة النظامية للإكتتاب عن طريق اللجوء العلني للإالثاني:الفصل 

 
73 

المتعل     59-75من اامر    720ع ث عرف المشرع الجزادرم اار اح  ر نص المادة  
طرح  بال انون التجارم   ما  لر:" تشب  اار اح الصافية من الناتج الصا ر من السنة المالية بعد  

 1مصاريف العامة وتداليف الشر ة ااخرى بغدراج جمي  الإستهلاكات والمؤونات". ال

  وتظهر هاا اار اح  ويشترط لتوزي  اار اح أن تدون السنة المالية قد أنتجت أر اعا صافية
 2 ر الم زانية بزيادة ااصول على اللصوم. 

المادة   أنه:   720ع ث نصت  التجارم الجزادرم  ال انون  عند قف     سنة مالية   )  من 
وض  مجل  الإدارة أو ال ادمون بالإدارة  جردا بملتلف عناصر ااصول والد ون الموجودة  ر  
ألك التاريخ  ويضعون أوضا عساب الإستغلال العام وعساب النتادج والم زانية  ويضعون ت ريرا  

  المستندات المشار مبتوب عن عالة الشر ة ونشاطها أثناء السنة المالية المنصرمة أو توه
ااكار والتالية ل ف  إل ها  ر المادة تحت تصرف مندو ر الحسابات خلال اار عة أشهر على  

 3.(السنة المالية

 حق التصرف )التداول( بالأسهم-2

إن ال اعدة العامة للشر ة المساهمة هو قيامها على الإعتبار المالر   الشلص المساهم 
الغ ر متى وشاء  دون الحاجة إلى    غنه وجوز له ن   ملدية أسهمه إلىهنا لي  مح  اعتبار ولاا  

على ألك ع  الشر ة أو تلفيت  الحصول على موا  ة المساهم ن ااخرين  ودون أن  ترتا  
 4من وح  دادما مح  المساهم  ر ملدية السهم.  رأسمالها طالما أن هناك

و  تدون ااسااااااااااااااهم قاابلاة للتاداول إ  بعاد ت   اد الشاااااااااااااار اة  ر السااااااااااااااجا  التجاارم )الماادة 
قانون تجارم جزادرم( وال اعدة العامة أنه  وجوز إلغاء ع  تداول ااساااااااااااهم إ    51مبرر  715

من    619/2أن هاا الحرية ليسااااااات مطل ة    د  نص ال انون على الحد منها   د نصااااااات المادة 
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أكملها لضاااااامان جمي  أعمال التساااااا  ر وهر  الجزادرم:"... تلص هاا ااسااااااهم ب ال انون التجارم 
 1ي ر قابلة للتصرف   ها".

 حق الأفضلية في الإكتتاب-3

"هو تمت  المسااااهم ن بح  اا ضااالية  ر الإكتتاب بأساااهم الجد دة التر تصااادرها الشااار ة 
 هاا الح  إلى المسااااااااهم نعند زيادة رأسااااااامالها  وألك بنسااااااابة ماوملدونهم من أساااااااهم و وعطى  

ال دامى نتيجة لح هم  ر موجودات الشااااااااار ة. ويجا أن وأخد المسااااااااااهمون الجدد عصاااااااااتهم  ر  
 2الإعتياطات التر تدونت ساب ا بالإقتطاع من اار اح".

نجد أن زيادة رأساااااامال الشاااااار ة عن طري  اصاااااادار أسااااااهم جد دة  لح    ومما سااااااب  أ را
مسااهم ن الجدد ساوف وصابحون شار اء عتى  ر الإعتياطر  الضارر بالمسااهم ن ال دامى  ان ال

من أر اح ااسااااهم التر اقتط  منها النسااااا الساااانوية  ما ترتا عن ألك الساااااب  الام تم تجميعه  
 انلفاض القيمة الحقيقية للأسهم ااصلية.

 من أجا  تح    التوازن ب ن المسااااااااااااااااهم ن ال اادامى والمسااااااااااااااااهم ن الجاادد  قرر ال ااانون 
ل دامى ع  اا ضلية  ر الإكتتاب  ر ااسهم الجد دة بنسبة مجموع ااسهم الجد دة  للمساهم ن ا
ال دومة التر وملدونها  وتتلد الجمعية العمومية ي ر العادوة التر وا  ت على زيادة على ااساهم  

 3رأس المال جمي  التداب ر فيما تلتص بااسهم الزاددة بعد التوزي .

 الشركة عند التصفيةاقتسام موجودات -4

 إن عملية اقتسام موجودات الشر ة  ر عالة التصفية   تتم ا  بعد استفاء دادنر الشر ة

لح وقهم  و الك اسااتفاء الشاار ة لد ونها قب  الغ ر  ع ث تب ى شاالصاا تها المعنوية قادمة  
 4عتى تتم العملية  املة.

 

 . 175مرج  ساب   ص   الهادم شبلرمحمد  -1
2- G.Ripert et Rebot par m, Germain, traite de droit commercial, l.G.D.J, ttom 2,16, Some 
Edittion, 1996, p543. 

 . 506مصطفى  مال طه  أساسيات ال انون التجارم  مرج  ساب   ص  -3
 . 158ا157ص  ص مرج  ساب   اروق إبرا يم جاسم  -4
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و ااااااادم المصااااااافر إلاااااااى جمعياااااااة المسااااااااهم ن عساااااااابا  متاااااااى انتهااااااات عملياااااااات التصااااااافية 
ختامياااااا عااااان أعماااااال التصااااافية  وتنتهااااار أعماااااال التصااااافية بالتصاااااد   علاااااى الحسااااااب اللتاااااامر 

 1من جمعية المساهم ن.

ويابت ع  المسااااهم على هاااوء نتيجة التصااافية  غأا ب ى  ادت من أموال الشااار ة تولى  
المسااااااااهم ن بنسااااااابة عدد ااساااااااهم التر وملدها    منهم  وماألك إ  عبم  المصااااااافر توزيعه ب ن  

أس مال الشااااار ة لن  تدون ابتدا من خلال مسااااااهمتهم   منط ر  نساااااجم من منط  العدل  ان ر 
 2.ه ال هم المتب ر منه وجا اعادت 

 ثانيا: الحقوق الإدارية

من ب ن الح وق التر وبتسااااااااابها المسااااااااااهم بعد إبرامه ع د الإكتتاب والتر تلوله مجموعة  
هاا ااخ رة    إدارةمن الإمتيازات تجعله  تدخ   ر إدارة الشاار ة ومراقبة ساا ر عم  ال ادم ن على 

عتى تدون لد هم دراوة  املة عن أموالهم المدخرة و يفية تو يفها و  مية اار اح التر تحصااالها  
 وتتما  هاا  ر الح وق الإدارية وهر:الشر ة من خلال إستامارتها  

 حق الإطلاا على المعلومات والحصول عليا-1

ة من   ر اجتماع اله  ة العاملد  مسااااااااااهم الح   ر أن وعلم مساااااااااب ا بما ساااااااااوف  بحث  
موهااوعات وماوطرح من ت ارير سااواء عن طري  نشاار هاا المعلومات وإرسااالها إلى المساااهم ن 
أو بغطلاع المسااهم ن عل ها  ر مر ز الشار ة  أو من خلال إلزام مجل  الإدارة بغرساالها تل اديا  

ت التر  هاا الت ارير أو الوثاد  متعل ة بالنشااطاإلى المسااهم ن أو بناءا على طلبهم ساواء  انت  
ت وم بها الشر ة أو بمشاري  ال رارات الم دمة من قب  مجل  الإدارة أو البيانات المتعل ة بالمر ز  

 3المالر للنشر.

وح  لد   ) من ال انون التجارم الجزادرم على أنه: 680زادرم  ر ع ث نص المشرع الج 
 الجمعية العامة على ما لر:مساهم أن وطل  خلال اللمسة عشر  وما الساب ة لإنع اد  

 

 . 138مصطفاوم أم نة  مرج  ساب   ص  -1
 . 175مرج  ساب   ص محمد الهادم شبلر  -2
 .201فاروق إبراهيم جاسم، مرجع سابق، ص -3
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بالإدارة و مجل     جرد جدول عسابات النتادج والوثاد  التلليصية والحص لة وقادمة ال ادم ن-1
 الإدارة ومجل  المد رين أو مجل  المراقة 

 ت ارير مندو ر الحسابات التر تر   إلى الجمعية  -2

للأشلاص   ااجور المد وعةالمبلغ الإجمالر المصادق على صحته من مندو ر الحسابات  و -3
 1. (المحصل ن على أعلى أجر  م  العلم أن عدد هؤ ء ااشلاص  بلغ خمسة

 الحق في التصويت:-2
من ال انون التجارم الجزادرم على أنه: )  رج     679نص المشرع الجزادرم  ر المادة   

إلى   بالسهم  المرتبط  التصويت  الرقابة  ر ع   ولمالك  العادوة   العامة  الجمعيات  المنتف   ر 
الجمعيات العامة ي ر عادوة.ويما  المالدون الشر ة للأسهم المنشاءة  ر الجمعيات العامة بواعد  

على طلا أعد المالد ن  فاق ع ن الو    من ال ضاء بناء  .  غأا لم وحص  إت منهم أو بو    وع د
 2الشر اء ويمارس ع  التصويت من مالك ااسهم المرهونة(. 

التصويت  ر الجمعيات العامة العادوة   ويستللص من نص المادة أن لد  مساهم ع    
المالد ن على المشاع  أو  أما  ر عالة ما إأا  انت ااسهم مملو ة على الش وع  تما  بواعد من  

ااسهم   أما  الإستعجال.  الام  همه  الشر اء  المالد ن  أعد  بناء على طلا  بو     نوب عنهم 
 المرهونة فيعود ع  التصويت عل ها للمد ن الراهن ولي  للدادن المرتهن. 

من ال انون    و الرجوع إلى التشري  الجزادرم نجدا نص على مبدأ تناسا ااصوات  ر    
ث تنص  منه  ع    684و  603و ال انون التجارم  ر نص المادت ن   3  425نر  ر المادة  المد

كتتا بها(. إ: ) لد  مبتتا عدد من ااصوات وعادل الحصص التر  منه على أنه  603المادة  

 

   مصدر ساب .من ال انون التجارم  680المادة انظر:  1
 مصدر نفسه.  679انظر: المادة   -2
:" إأا لم  ب ن ع د  المتضمن ال انون المدنر 1975سبتمبر  26المؤرخ  ر   58- 75من اامر رقم  425تضمنت المادة -3

الشر ة نص ا    واعد من الشر اء  ر اار اح  واللسادر  ان نص ا    واعد منهم بنسبة عصته  ر رأس المال.  غأا  
النص ا  ر اللسارة أوضا  و الك الحال إأا إقتصر  إعتبار هاا إقتصر الع د على تع ن نص ا الشر اء  ر اار اح وجا 

الع د على تع ن النص ا  ر اللسارة. وإأا  انت عصة أعد الشر اء م صورة على عمله وجا أن و در نص به  ر الر    
 ". واللسارة عسا ماتف دا الشر ة من هاا العم   غأا قدم  وق عمله ن ودا أو ش  ا أخر  ان له نص ا عن العم
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المادة   تنص  أو  ق.ت.  684كما  المال  رأس  بأسهم  المرتبط  التصويت  ع   )وبون   : على  ج 
و   شرط  س المال التر  نوب عنها. ولد  سهم صوت على ااق  الإنتفاع متناسبا م  عصة رأ
 1ملالف لالك  أن لم وبن(. 

 حق الطعن: -3

وح  للمساهم ممارسة ع  الطعن لدى مبتا الجمعية  ر سلامة إجراءات الته ؤ لع د   
صدار إإجتماع مالا عدم نشر موعد إجتماع  وله ع  الطعن  ر سلامة الإجراءات المعتمدة  ر  

إكتمال النصاب ال انونر  ر الإجتماع  أو الطعن عند ر ت الشر ة تبليغ  ال رارات مالا عدم  
.  غأا لم تجدم هاا الطعون نفعا جاز له الإلتجاء إلى ال ضاء الملتص و أعسن  الوثاد  للمساهم

 2من ق.ت.ج.  683ماال على ألك مادة 

 المخطط التفصيلي الرابع  -

 

 
 

 

 صدر نفسه. م  684و 603انظر: المادة   -1
 . 177محمد الهادم شبلر  مرج  ساب   ص -2

الأثار المترتبة على عملية 
الإكتتاب عن طريق 
اللجوء العلني للإدخار

حقوق المكتتبين

حقوق 
المساهم 
بعد فترة 
الإكتتاب

حقوق 
المكتتبين 
أثناء فترة 
الإكتتاب

تعريف 
الحق

التزامات المكتتبين

إلتزامات 
المكتتبين 
بعد فترة 
الإكتتاب

إلتزامات 
المكتتبين 
أثناء فترة 
الإكتتاب

تعريف 
الإلتزام
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 ملخص الفصل: 
تناول الفص  الاانر الام جاء بعنوان المرعلة النظامية للإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر       

 الزيادة رأسمال وأثارا  ع ث إتض  أن رأس المال  لعا دور هاما  ر الشر ةللإدخار عند 

المساهمة فيمبن لهاا ااخ رة ورغبة منها زيادة نشاطها وتحد ث منشأتها أن تر   من رأس مالها   
أو الضم الإعتياطر أو اار اح و الك بتحوي  سندات  وألك بعدة طرق إما بغصدار أسهم جد دة  

أ رد المشرع الجزادرم ع  ت رير زيادة رأسمال الشر ة المساهمة للجمعية العامة  إلى أسهم. ع ث  
الغ ر العادوة  لا  تم إصدار هاا ال رار إ  بعد إنع اد الجمعية العامة العادوة وموا  ة المساهم ن  
بالإجماع  وع ث إتض   أن القيم المن ولة التر تصدرها الشر ة  تم تداولها  ر بورصة القيم  

من ولة بواسطة سلطة مؤهلة قانونا  وهاا و  ا ه  ة تعتبر الرق ا الام وحرس البورصة و وساهم ال
إ  وهر لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة التر   ر س ر عمليات الإكتتاب داخ  البورصة  

 تمن  التأش ر على المصدرات وهاا بعد مرور المصدر بعدة مراع   لتزم بها. 

كما تم التطرق  ر المبحث الاانر إلى أهم الإلتزامات التر ت   على عات  المبتتب ن سواء   
الإكتتاب أو بعدها  إها ة إلى الح وق التر وبتسبها  عند إبرامه ع د الإكتتاب و عدها  أثناء  ترة  

عتى وصب  مساهم  ر الشر ة.
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القيم المن ولة    توصلنا من خلال هاا الدراسة أن موهوع الإكتتاب  رتبط بفدرة إنشاء سوق 
التر تسم  بتداول ااسهم والسندات  إأ وعد هاا ااخ ر جانا من جوانا التطور الإقتصادم 
وال انونر  الام وسعى لمواكبة التطورات الجد دة  خاصة أن هاا ااسلوب وسم  لدبار وصغار  

موالهم وتح     المدخرين بالدخول  ر تدوين رأسمال الشر ة أو زيادته  وتشجيعهم على استامار أ 
أر اح مالية طادلة. و النظر اهمية هاا ااسلوب  ر مراع  عياة شر ات المساهمة سواء عند 

المبتتا والمؤسس ن أو  التأسي  أو ممارسة نشاطها وما ترتا عنه من أثار قانونية تسرم على  
عتبارا على  الشر ة  ر عد أاتها  غنه وجا اعطاده مبانة همن التصر ات ال انونية ع ث ومبن ا 

أنه تصرف قانونر ما أدى بالمشرع الجزادرم ادراجه همن النظرية العامة للع ود   هو وعد من  
الع ود المست لة الام وم زا أعبام عامة تضمنها ال انون المدنر وأعبام خاصة تبناها الع د  ر 

ى بنا إلى التوص   عد أاته وال انون التجارم وعلى إعتبار أن الع د شريعة المتعاقد ن  وهاا مأد
 التعم   ر دراسة هاا ااسلوب: إلى بعت النتادج والتوصيات من خلال 

ريم أن المشرع الجزادرم عرف  ر الفص  التمه دم من ااعبام العامة    من السندات 
و ااسهم إ  أنه يف  عن تعريف الإكتتاب  ر عد أاته مما أدى إلى طرح التسا ل عول لماأا  

تعريف هاا ااسلوب للف ه ولم  ورد نص قانونر له  ر ال انون التجارم؟و غجابة عن  ترك مجال  
عن طري  سن أعبام قانونية    هاا التسا ل توصلت الدراسة إلى أن ال انون ولل  موهوع الدراسة

غعلان  إستنباطر من ااعبام اللاصة ب   لهاا الإجراء و ت  المجال للف ه لتفس رها ووه  تعريف
ريبته بالإنضمام إلى مشروع الشر ة الام وعتبر هاا ااخ ر بماابة ع د  لزم الطر  ن    المبتتا عن 

 ويلولهم ع وق. 

وجود نوع ن من الإكتتاب: الإكتتاب المغل  والام و تصر على مؤسسر الشر ة   ط  هو  
دقة أكار   تم دون اللجوء إلى الجمهور  أما النوع الاانر  هو الإكتتاب العام الام  ان المشرع  

 ر تنظيمه  تلجأ إليه الشر ة إما عند التأسي  أم الإكتتاب  ر رأس المال وإما عند الزيادة  ر 
 رأسمال  ر عالة تطوير مشاريعها. 

تطب   الشر ة  درة الإكتتاب عن طري  طرعها قيم من ولة تتما   ر ااسهم والسندات  
 ورصة القيم المن ولة. بواسطة مؤسسات مؤهلة قانونا للقيام بعملية التداول داخ  ب
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 ر تنظيم و يفية تداول هاا ااخ رة تدمن  ر ااهمية التر تدتسبها  ونها   سبا ولع  ال
ت نية تعتمدها الشر ات المساهمة سواء لتموي  مشاريعها الدبرى واللجوء إلى استامار جد د أو  

 اعتدار مجال السوق الواس .

 ا عن السندات التر تعد  د ن مستح   كون أن السهم وما  جزء من رأسمال الشر ة خلا 
الد    ر آجال محددة  لالك تلتزم به هاا ااخ رة إزاء المد ن وهو المبتتا إها ة إلى أن ااسهم  
ت تصر على جزء من مزاوا   التر  السندات  الشر ة على يرار  للمبتتب ن  ر  الح وق  تمن     

 ااسهم. 

إليه سواء عند التأسي  أو الزيادة بمجموعة  مرور عملية الإكتتاب  ر عالة لجوء الشر ة 
من الإجراءات تأخد وقت طوي   ر سب   ألك  ولهاا وحدد المؤسسون  ر نشرة الإكتتاب مدة  
الإكتتاب عسا الحالة الإقتصادوة العامة وم دار الا ة بالمشروع  و ر عالة ماإأا لم وبتتتا بب   

المال  ر المدة الما ورة جاز بغأن من اله  ة مد  ترة الإكتتاب مدة  تزيد عن شهرين وتنتهر  رأس  
للأسهم  جم    الإكتتاب  مساواة  عالة  ثلاا  روض:  ر  عنه  إأ  ترتا  بابه  ب ف   الإكتتابات 

المطروعة   ر عالة تجاوز الإكتتابات للأسهم المطروعة   ر عالة عدم تغطية الإكتتابات للأسهم  
 لمطروعة   ر عالة عدم تغطية الإكتتابات للأسهم المطروعة. ا

ع د       بغعتبارا  عام  هو موهوعر  ما  منها  الشروط  من  جملة  الإكتتاب  لصحة  ويشترط 
)رها  مح   سبا(  ونظرا لطبيعته اللاصة التر  نفرد بها من ب نها أن وبون جدوا  باتا  وناجزا 

ال انون ااساسر  اعداد نشرة الإكتتاب  ت دومها للجنة  ومنها ماهو شبلر تمالت  ر: ا داع مشروع  
 المنظمة لمراقبة عمليات البورصة.

كما  تطلا شروط وطرق خاصة للزيادة  ر رأس مال الشر ة  شروط الزيادة: هر سداد  
رأس المال ببامله و  تضاا و   على الشر ة تحص   د ونها لدى مساهم ها قب  اللجوء إلى جهات  

ح    هاا الزيادة خلال مدة زمنية محددة والتر تعتبر مدة  افية ومبن للشر ة من  أخرى  و اا ت
 خلاله تنف د هاا الزيادة.

أما طرق الزيادة  هر تتم عن طري  اصدار أسهم جد دة  أو زيادة رأسمال بضم الإعتياطر  
 . أو اار اح وللإعتياطر أنواع و ر عالة زيادة رأس المال بتحوي  السندات إلى أسهم
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 غجراءات التعد   تتطلا صدور قرار من الجمعية العامة الغ ر عادوة   هناك اجراءات 
تتلد قب  صدور قرار الجمعية واجراءات بعد صدورا  و النسبة للإجراءات الساب ة ل رار الزيادة  

 العادوة وم  وجوب تو ر النصاب المطلوب  ر ألك.  تتما   ر استدعاء الجمعية العامة ي ر

أن ع  الجمعية العامة ي ر العادوة  ر تعد   رأسمال عند الزيادة لي  مطل ا   د ي ر  
أعطى المشرع الجزادرم ع  التصويت والمصادقة على قرار زيادة رأسمال الشر ة للجمعية العامة  

 العادوة والتر تعد اله  ة العليا وصاعبه ال رار البات  ر الشر ة. 

ق ااوراق المالية شروط مع نة سواء بالنسبة للشلص  تتطلا مهنة الوساطة المالية  ر سو 
 الطبيعر أو بالنسبة للشلص المعنوم  وهاا من أج  عماوة أموال المتعامل ن. 

وتحل لها بدقة من طرف الوسطاء المال  ن من شأنه المساهمة     تو  ر المعلومات المالية بغستمرار
  ر الر   من  فاءة سوق ااوراق المالية. 

ة القيم المن ولة من مؤسسات الوساطة المالية  ع ث تلعا دورا بالغ ااهمية  تعتبر بورص
 ر جاب الفادت  ر رأس مال مو ف و عال  ر الدورة الإقتصادوة  وألك من خلال عمليات  

 الإستامار  ر ااسهم والسندات التر  تم طرعها  ر البورصة. 

ومراقبة عمليات البورصة  التر  لدن أهم طرف  تدخ   ر س ر البورصة هو لجنة تنظيم  
تعتبر الرق ا الام وحرص البورصة  ويمن  أم خرق ل واعد التداول   ها  أوضا تعتبر اللجنة  
المنظم الرديسر للتداول  ر البورصة عن طري  ممارسة السلطة التنظيمية التر منحها لها المشرع  

 . ت لة   تلض  للسلطة التنفدوةوتعتبر لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة ه  ة إدارية مس

لد     ا ه المتمالة  ر: ع وق والتزاماتويترتا على الطبيعة الع دوة للإكتتاب أثار  ر مواجهة أطر 
 منهما. 

 طرح مجموعة من الإقتراعات من خلال هاا الدراسة: و ر  ااخ ر ومبن

و      و الشروط المع دة التر تلص هاا النوع من الإكتتاب   هرورة بث النظر  ر الإجراءات  -
و المبتتب ن  لإستامار أموالهم  ر ما  هؤ ء      محاولة تبسيط ها بهدف تحف ز أكار للمستامرين 

 و تدوير العجلة الإقتصادوة.   الشر ات
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أو    وجوب تلفيف شرط د   رأس المال بأكمله عتى  تسنى للشر ات المساهمة زيادة رأسمالها  -
 وه  عا ت إستانادية على ال اعدة العامة.

وه  ألية قانونية تساهم  ر طعن الشر ة المصدرة للقيم المن ولة  ر عالة ر ت لجنة تنظيم    -
 ومن  التأش ر لها.   ومراقبة عمليات البورصة
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 أولا: المصادر:
 (: باللغة العربية1
 النصوص القانونية والنصوص التنظمية: -أ

 والأوامر: *القوانين  
المتعل  بال انون المدنر معدل ومتمم    28/09/1975المؤرخ  ر    58-75اامر  .1

 . 1957  سنة 101الجريدة الرسمية  عدد 
"ال انون التجارم" المعدل والمتمم  والمتضمن    1975سبتمبر    26المؤرخ    59-75اامر رقم  .2

سنة     71  العدد جريدة الرسمية  2015دوسمبر سنة  30المؤرخ   20-15ال انون رقم ب عسا  
30/12/2015 . 
 تشريعية:النصوص ال -ب
التشريعر  .1 التجارم    1993أ ري     25  مؤرخ  ر  08-93  رقم  المرسوم  ال انون  المتضمن 

   27  الجريدة الرسمية  عدد  1975_09_26المؤرخ  ر    59-75المعدل والمتمم للأمر رقم  
 . 1993سنة 

  المتعل  ببورصة القيم المن ولة   1993ما و    23المؤرخ  ر    10-93  رقم  المرسوم التشريعر  .2
 . 1994جوان   2  صادر  ر  41الجريدة الرسمية  العدد  

 نصوص التنظيمية:ال -ج
المتضمن تطب   آعبام ال انون    1995-12- 23المؤرخ  ر    438-95رقمالتنف ام  المرسوم   .1

-12-24  سنة  80والتجمعات  الجريدة الرسمية  عدد  التجارم المتعل ة بالشر ات المساهمة  
1995 . 

-01بتاريخ    36الجريدة الرسمية  عدد     1996جوان    22المؤرخ  ر    02  -96النظام رقم   .2
الصادر عن لجنة    2004-06-08المؤرخ  ر    01-04المعدل والمتمم بالنظام    06-1997

العدد   الرسمية   الجريدة  البورصة   عمليات  ومراقبة  سنة  22التنظيم    27-03-2005   
المتعل  بالإعلام الواجا نشرا من طرف الشر ات واله  ات التر تلجآ علانية الإدخار عند  

 .  إصدارها قيما من ولة
 المراجع:  -ثانيا

 أولا: باللغة العربية: 
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 الكتب:-1
التضامن   ال انون التجارم الجزادرم  الشر ات التجارية  ااعبام العامة  شر ات  احمد محرز:   -

  قسنط نة  الجزادر   2  طبعة2الشر ات أات المسؤولية المحدودة  شر ات المساهمة  جزء
 . 1980سنة

الإ لاس  دار الا ا ة لنشر والتوزي    التجارية و   الوج ز  ر الشر اتأسامة نائل المحسين:   -
 . 2008  عمان  سنة  1طبعة

  سنة  1ال انون التجارم  دار المس رة  طبعةشرح    باسم محمد ملحم، بسام حمد الطراونة: -
2012 . 

ال اهرة  سنة   بربري محمد مختار: - العر ر   الفدر  التجارية  دار  المعنوية لشر ة  الشلصية 
1987 . 

الشر ات التجارية  شر ات ااموال  دارالعلوم لنشر والتوزي   جزء    بلعيساوي محمد الطاهر: -
   سطيف  الجزادر. 2

الخرابشة:  - محمد  دراسة    سامي  العامة   المساهمة  الشر ات  ال انونر  عادة  يبلة  التنظيم 
 . 2008  عمان  سنة 1م ارنة  دار الا ا ة لنشر والتوزي   طبعة

 . 1993  ال اهرة  سنة 2الشر ات التجارية  دار النهضة العر ية  جزء سميحة الفيلوبي: -
 . 2006سنة  1البورصات  دار الفدر الجامعر  طبعة الصريفي محمد: -
الجامعية     عباس حلمي منزلاوي:  - المطبوعات  د وان  التجارية   الشر ات  التجارم   ال انون 

 . 1988الجزادر  سنة
 ر رأس مال شر ة المساهمة  دراسة م ارنة وعلمية   ا كتتاب    عباس مرزوق، فليح العبيدي: -

 . 1998دار الا ا ة لنشر والتوزي   ااردن  سنة 
الشر ات التجارية  شر ات ااشلاص  شر ات ااموال   تنظيم    عباس مصطفى المصري: -

 . 2002الجامعة الجد دة لنشر وتوزي   الإسبندرية  سنة  
أساسيات البورصة وقواعد اقتصادوات ا ستامارات المالية  دار الدتاب    عبد القادر الحمزة: -

 . 2010الحد ث  ال اهرة  سنة 
الصمده: - فرح  المنعم  وال انون    عبد  اللبنانر  ال انون  دراسة  ر  ااصلية   الع نية  الح وق 

 المصرم  دار النهضة العر ية للطباعة ونشر  ب روت. 
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  عمان   1لتجارية  دار الا ا ة لنشر والتوزي   طبعة: الوسيط  ر الشر ات اعزيز العكيلي  -
 . 2006سنة 

 : دار المطبوعات الجامعية  ال اهرة  الإسبندرية. علي البارودي، محمد السيد الفقي -
 . 1959شرح ال انون التجارم المصرم  سنة  علي العريف: -
 . 1997ا لتزامات النظرية العامة للع د  مطبعة الداهنة  الجزادر  سنة  علي فيلالي: -

 الوج ز  ر شرح ال انون التجارم الجزادرم  دار المعر ة  الجزادر.  عمار عمورة: -
جاسم:  - إبراهيم  الح وقية     فاروق  الحلبر  منشورات  المساهمة   شر ة  المساهم  ر  ع وق 

 . 2008  لبنان  سنة 1طبعة
الشر ات التجارية  أعبام عامة وخاصة  دراسة م ارنة  دار الا ا ة لنشر   :فوزي محمد سامي -

 . 2006  عمان  سنة  1والتوزي   طبعة

 . 2005  ااردن  سنة 1  طبعة 1الشر ات التجارية  دارالا ا ة  جزء: فوزي محمد سامي -
البارودي: - الفقي، علي  السيد  ااموال    محمد  التجار   التجارية   ااعمال  التجارم   ال انون 

التجارية  الشر ات التجارية  عمليات البنوك وااوراق التجارية  د وان المطبوعات الجامعية   
 . 2008اسبندرية  مصر  سنة 

الفقي  - السيد  محمد  العريني،  فريد  الح وقية   محمد  الحلبر  منشورات  التجارم   ال انون   :
 . 2010نة الإسبندرية  س

الكيلاني:   - جزءمحمود  وتوزي    لنشر  الا ا ة  والمصرفية دار  التجارية     5الموسوعة 
 . 2008 عمان  سنة 1طبعة

طه - كمال  سنة  :  مصطفى  لبنان   الح وقية   الحلبر  منشورات  التجارم   ال انون  أساسيات 
2006 . 

شلاص   الشر ات التجارية ااعبام العامة  ر الشر ات   شر ات اا:  مصطفى كمال طه -
سنة   اسبندرية   الجامعية   المطبوعات  دار  الشر ات   من  خاصة  أنواع  ااموال   شر ات 

2005 . 
  بن عبنون  الجزادر   3الشر ات التجارية  د وان المطبوعات الجامعية  طبعة  نادية فضيل:   -

 . 2008سنة 
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دويدار: - ال  هاني  الشر ات  والصناعة   لتجارة  ال انونر  التنظيم  التجارم   تجارية   ال انون 
 منشورات الحلبر الح وقية جامعية. 

 . 1998  سنة 6الشر ات التجارية  جزء موسوعة  الياس ناصيف: -
 الرسائل:  -2

 رسائل الدكتوراه: -أ
آ ت مولود  ات   عماوة ا دخار المستامر  ر القيم المن ولة  ر ال انون التجارم الجزادرم   .1

الح وق والعلوم السياسية  جامعة مولود معمرم  ت زم وزو   رسالة لن   شهادة الد توراا   لية  
 . 2012سنة 

أم نة مصطفاوم  رأسمال شر ة المساهمة  أطروعة لن   شهادة الد توراا   لية الح وق  جامعة  .2
 . 2020  سنة 1الجزادر 

 ر    بدم  اطمة الزهراء  الرقابة الداخلية  ر شر ة المساهمة  أطروعة لن   شهادة الد توراا .  3
 2017ال انون   لية الح وق والعلوم السياسية  جامعة مولود معمرم  ت زم وزو  سنة 

عمل   نوارة  النظام ال انونر لسوق المالية الجزادرية  أطروعة لن   درجة الد توراا  ر العلوم   .  4
 كلية الح وق والعلوم السياسية  جامعة مولود معمرم  ت زم وزو. 

ا .  5 سليم  مفاهلة  المالية  قط  ااوراق  المعاصرة و سوق  المالية  ااوراق  ب ن سوق  ستامار 
الإسلامية  دراسة م ارنة  أطروعة م دمة لن   شهادة الد توراا  علوم ا قتصادوة  تلصص ن ود  
بسبرة  سنة   التس  ر  جامعة محمد خض ر   والتجارية وعلوم  ا قتصادوة  العلوم  وتموي    لية 

2015-2016 . 

 جستير:رسائل الما-ب

  جامعة  ماجستير  رسالة  «القيمة ا نتمادية لرأسمال شر ة المساهمة»بالط ا محمد بش ر   .1
 . 2007عنابة  سنة 

يانم  وزية   .2 المساهمة»بن  شر ات  عن  الصادرة  المن ولة  للقيم  ال انونر  رسالة  «النظام    
 . 2005   لية الح وق والعلوم الإدارية  بن عبنون  الجزادر  سنة  ماجستير
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  ما رة تلرج همن متطلبات ن   شهادات  «سوق ااوراق المالية  ر الجزادر»بوهياف عب ر   .3
 . 2007الدراسات العليا المتلصصة  العلوم ا قتصادوة والتس  ر  جامعة منتورم  قسنط نة  سنة

 ر ال انون  ماجستير    ما رة  «النظام ال انونر للسهم  ر ال انون الجزادرم »تغريت رزي ة     -4
 . 2005ااعمال   لية الح وق  جامعة منتورم  قسنط نة  سنة  

  ما رة من أج  ن    «صلاعيات الجمعية العامة العادوة  ر شر ة المساهمة»دعو ملتار   -5
 . 2007-2006   ر قانون ااعمال   لية الح وق  جامعة وهران  سنة  الماجستيرشهادة 

  دراسة «النظام ال انونر للاكتتاب العام  ر أسهم الشر ة المساهمة العامة»هارم الواوان   -6
 . 2011 ر ال انون   لية الح وق  جامعة الشرق ااوسط  سنة   ماجستيرم ارنة  رسالة 

سلطات الضبط  ر المجال ا قتصادم لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورصة »قوارم مجدوب   -7
هبط   أنمودج ن وسلطة  ومواصلات  ما رة  «للبريد  تلمسان    ماجستير   جامعة  الح وق    لية 

2009-2010 . 

 المقالات:-ج

الحر ر   .1 عامد  مزيد  السعودم»أعمد  النظام  المساهمة  ر  شر ة  رأسمال  زيادة  مجلة     « طرق 
 . 2011  سنة 1  عدد الدراسات ال انونية

عوليات جامعة     « طري  التموي  الااترزيادة رأسمال شر ة المساهمة عن  »  أم نة مصطفاوم   .2
 . 2021  سنة  1  عدد1الجزادر

محمد    .3 وأ اقها»براق  بالجزادر  المالية  ااوراق  سوق  ال انونية     «واق   للعلوم  الجزادرية  مجلة 
 . 2007  سنة 04  جامعة الجزادر  عالإقتصادوة والسياسية

مجلة الح وق والعلوم     «رأسمال شر ة المساهمةالطبيعة ال انونية للاكتتاب  ر  »خالد العمرم    .4
 . 2015  جانفر سنة  10  عددالسياسية

أم ن   .5 الجزادرم »  سر ط ا محمد  ال انون  البورصة  ر  ومراقبة عمليات  تنظيم  مجلة    «لجنة 
 . 2017  سنة  4  عددالجزادرية للح وق والعلوم السياسية

  «  عمليات تداول القيم المن ولة  ر بورصة الجزادر المر ز ال انونر للوسيط ير  »صالحة العمرم    .6
 . 11 عددمجلة ا جتهاد ال ضادر
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مجلة     «ا كتتاب  ر رأس مال شر ة المساهمة  ب ن الع د والإرادة المنفردة»عبد السلام زعرور    .7
 . 2007  سنة2 ح08  جامعة جيج   الجزادر  عدد الح وق والعلوم السياسية

ش .8 أسهم  اصدار  عامان "  الجزادرم"   لعور  التشري   المساهم  ر  ا جتما ية  ر ة  العلوم  مجلة 
 . 11  عددوالإنسانية 

  سنة  21  عدد  مجلة البحوا والدراسات   «المترتبة عن ا كتتاب  ثاراا»محمد الهادم شبلر    .9
2016 . 

   «ا كتتاب  ر شر ة المساهمة و  ا لتشري  الجزادرم ب ن الع د والنظام»منصور بلتة   -10
 . 2021  سنة 5  مجلد 10  عدد المجلة ااكادمية للبحوا ال انونية وسياسية

 مجلة الجزادرية    «بورصاة القيم المن ولة آلية لتموي  المؤساساة ا قتصاادوة»وسام نة ريحانر -11
   2  عدد   75لد  جامعة أمحمد بوقرة  بومرداس  مج للعلوم ال انونية والساااااااااياساااااااااية والإقتصاااااااااادوة

 .2020سنة

 المطبوعات:-د

شرياق ر     مطبوعة ب دايوجية  ر مقياس أسواق مالية   لية العلوم ا قتصادوة والتجارية وعلوم   .1
 , 2018-2017  قالمة سنة 1945مام   8التس  ر  جامعة 

ا قتصادوة  .2 العلوم  المالية  معهد  وااوراق  المؤسسة  مقياس  دروس  ر  صلعة سمية  مطبوعة 
 . 208- 2017والتجارية وعلوم التس  ر  قسم التس  ر  

المالية   لية   .3 التأه   الجامعر  ر مقياس ااوراق  لعور سطاوحر  مطبوعة ب دايوجية لغرض 
 . 2021-2020العلوم ا قتصادوة والتجارية وعلوم التس  ر  قسم العلوم ا قتصادوة  سنة

 :باللغة الفرنسية -ثانيا

1-théses: 

- Amrouche Kamila, le financement de sociétés par actions par emission 
de values mobiliéres, Mémoire pour l obtiention du magistère en droit 
option : Droit des Affaires, faculté de droit, university mouloud Mameri 
tizi-ouzou,29-10-2009. 
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-Guyon Yves, droit des affaires, tome 1, droit Commerciale général et 
sociétés, Economica, Paris, 1994. 

-G.Ripert et Rebot par m, Germain, traite de droit commercial, l.G.D.J, 
ttom 2,16, Some Edittion, 1996, N41.
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 . 1ص  ...........................................................................المقدمة 

 . 6ص........ ....................................الفصل الأول: الإطار المفاهيمي للإكتتاب

   . 8ص....... ..الجزائري.....الأحكام القانونية للإكتتاب في التشريع  قراءة في  الأول:  المبحث

 . 8ص....هوم الإكتتاب.................................................... مف   المطلا ااول:

 . 8ص...تعريف الإكتتاب......................................................  الفرع ااول:

 . 9ص...الهياك  ال انونية المعنية بعملية الإكتتاب...............................  الفرع الاانر: 

 .9ص..تعريف شر ة المساهمة.........................................................  أو :

 . 10ص...أنواع الإكتتاب...................................................... لفرع الاالث:ا

 .11ص...........الإعاطة ال انونية للإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  المطلا الاانر:

 . 11ص.... ..تعريف الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار.................  الفرع ااول:

 .12ص....... .……الطبيعة ال انونية للإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار   لفرع الاانر: ا

 . 12ص.نظرية الإكتتاب تصرف بالإرادة المنفردة........................................ أو :

 .13ص................ ....نظرية الإكتتاب تصرف ع دم..............................  ثانيا: 

 . 14ثالاا: موقف المشرع الجزادرم ........................................................ص

 . 14ص...... عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  القيم المن ولة المطروعة للإكتتاب لفرع الاالث:ا

 . 14ص......تعريف القيم المن ولة......................................................   أو :

العلنر    ثانيا:  اللجوء  طري   عن  للإكتتاب  المساهمة  شر ة  تصدرها  التر  المن ولة  القيم  أنواع 
 . 15ص..للإدخار.......................................................................... 

 . 27ص..مدة ونتيجة الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار................. الفرع الراب :

 .27ص.مدة الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار.................................  :أو 
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 . 27طري  اللجوء العلنر للإدخار...............................صنتيجة الإكتتاب عن  ثانيا: 

الثاني: للإدخار    المبحث  العلني  اللجوء  طريق  عن  الإكتتاب  لصحة  الموضوعية  الشروط 
 . 29وإجراءاته..........................................................................ص

 .30الشروط الموهو ية لصحة الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار...ص   ااول:المطلا  

ااول: العلنر   الفرع  اللجوء  طري   عن  الإكتتاب  لصحة  العامة  الموهو ية  الشروط 
 . 30للإدخار............................................................................ص

 . 30الرها.........................................................................ص أو :

 . 31ص.. .................................................................. ااهلية....  ثانيا: 

 . 31ص.. مح  ع د الإكتتاب..........................................................  ثالاا:

 .32ص..السبا  ر ع د الإكتتاب.....................................................  رابعا:

الاانر: العلنر   الفرع  اللجوء  طري   عن  الإكتتاب  لصحة  اللاصة  الموهو ية  الشروط 
 . 32ص. للإدخار...........................................................................

 . 33................................................................صاب  املاالإكتت  أو :

 .33ص...........................................................أن وبون باتا ومنجزا  ثانيا: 

 . 34ص.. ............................................................... أن وبون جدوا ثالاا:

 . 34............................صأن  د   عند الإكتتاب ر   قيمة ااسهم على ااق   رابعا:

 . 34...................صإجراءات الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  المطلا الاانر: 

 . 35...................................................صلان الإكتتاب ونشراإع  الفرع ااول:

 . 36..................................................صإعداد بطاقة الإكتتاب الفرع الاانر: 

 . 37.......................................صالو اء بقيمة ااسهم المبتتا   ها الفرع الاالث:
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 . 38..................................................................ص. يفية الو اء  أو :

 . 41الاانر:....................................................................صالملطط 

 . 42...............................ص......................................مللص الفص 

عن طريق اللجوء العلني للإدخار عند الزيادة في الفصل الثاني: المرحلة النظامية للإكتتاب  
 . 43....................................................................صالمال وأثارهرأس  

 .45.........صالمبحث الأول: أليات الإكتتاب عن طريق اللجوء العلني للإدخار ومكان تداوله

 .46ص....................المطلا ااول: الضوابط ال انونية لتعد   رأسمال الشر ة عند الزيادة

 . 46ص.......................................... الفرع ااول: زيادة رأس مال شر ة المساهمة 

 . 46ص......................................تعريف زيادة  ر رأس مال شر ة المساهمةأو :  

 . 47ص......................................... ثانيا: شروط زيادة  ر رأسمال شر ة المساهمة

 .49ص..............................................ثالاا: طرق زيادة رأسمال شر ة المساهمة

 . 52ص...................................الفرع الاانر: الجهة الملتصة بتعد   رأسمال الشر ة

 .52ص....................................... .......أو : تعريف الجمعية العامة الغ ر عادوة

 . 52ص........................................ثانيا: إختصاصات الجمعية العامة الغ ر عادوة 

 . 54..........ص……الفرع الاالث: الجهة الملتصة بالمصادقة على تعد   رأسمال عند الزيادة

 . 54ص............................................ العادوةأو : تعريف تعريف الجمعية العامة  

عند   شر ة  رأسمال  تعد    قرار  على  بالمصادقة  العادوة  العامة  الجمعية  سلطة  ثانيا: 
 . 55ص.............................................................................الزيادة.

 . 55.......ص للإدخارالفرع الراب : الجهة الملتصة بعملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر 

 . 57.....ص ..المطلا الاانر: مبان تداول عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار
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الإكتتاب عملية  تداول  ااول:  القيم    الفرع  بورصة  للإدخار  ر  العلنر  اللجوء  طري   عن 
 . 58ص............................................................................المن ولة

 . 58ص..................................................... أو : مفهوم بورصة القيم المن ولة

 . 59ص..................................................... ثانيا: أهمية بورصة القيم المن ولة

 .60ص........................الفرع الاانر: اله  ة ال ادمة بتنظيم عمليات بورصة ومن  التأش ر 

 . 60ص..................................... ةأو : تعريف لجنة تنظيم ومراقبة عمليات البورص

عملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  ر   س ر  الفرع الاالث: مراع  
 . 63ص...... .....................................................................البورصة

أو : المراع  الساب ة لعملية الإكتتاب عن طري  اللجوء العلنر للإدخار  ر بورصة القيم 
 . 63...............................................صالمن ولة.............................

 . 66ص. ثانيا: المراع  اللاع ة لإصدار القيم المن ولة.......................................

 . 67....................................................................صالملطط الاالث

المبحث الثاني: الأثار المترتبة على عملية الإكتتاب عن طريق اللجوء العلني  
 . 68ص............................................................................للإدخار

 . 68ص....................................................المطلا ااول: إلتزامات المبتتب ن

 . 68ص..........................................................: تعريف الإلتزامالفرع ااول 

 . 68ص....................................الفرع الاانر: إلتزامات المبتتب ن أثناء  ترة الإكتتاب

 . 70ص................................... الفرع الاالث: إلتزامات المساهم ن بعد  ترة الإكتتاب

 . 70ص..................................................... ع وق المبتتب ن المطلا الاانر: 

 . 70ص.................................... ..................... ع تعريف   الفرع ااول:  
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 . 71الإكتتاب....................................صالفرع الاانر: ع وق المبتتب ن أثناء  ترة 

 . 71ص...................................... الفرع الاالث: ع وق المبتتب ن بعد  ترة الإكتتاب

 . 72ص................................................................أو : الح وق المالية

 . 75ص,...............................................................ثانيا: الح وق الإدارية

 . 77الراب .......................................................................صملطط 

 . 78ص.... ................................................................مللص الفص :

 . 79ص....... ......................................................................اللاتمة

 . 84ص..... ........................................................قادمة المصادر والمراج  

 . 92............................................................................صالفهرس


