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  : ملخص
یھدف موضوع ھذه الدراسة إلى بیان أھمیة عملیة رھن أسھم شركة المساھمة، ومكانتھا في  

لى محاولة وضع نظام قانوني متكامل ینظم العملیة في معاملات المالیة الراھنة، إضافة إظل ال
طة بملكیة الأسھم الحقوق المرتبوتحدید مصیر  ،جمیع مراحلھا، لاسیما مایتعلق بجانب آثارھا

  .ل سلطة ممارسة ھذه الحقوق في ظل تعدد المنتفعین بھابعد الرھن، ومآ
  .رھن الأسھم، شركة المساھمة، الحقوق الأساسیة للمساھم: كلمات مفتاحیة

Abstract: 
This study aims to reveal significance of the procedure of pledging 
shares of a joint-Stock Company and its position in light of the present 
monetary transactions. In addition to this , it tries to develop an 
included legal structure that organizes the process in all its stages, 
particularly what relates to its side effects and determining the fate of 
the rights associated with possession of shares after foreclosure , and 
the tendency to train this rights in light of the numerous beneficiaries.  
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  :مقدمة
تصدر شركة المساھمة صكوكا ذات قیم مالیة مختلفة تعبر عن مجموع 
مكونات رأسمالھا ومدخراتھا، والتي یصطلح على تسمیتھا بالأوراق المالیة أو 

كذلك في  یم المنقولة أو الوثائق ذات القیمة المالیة، ویستوي الحال بوصفھاالق
  . كانت سندات إسمیة أو لحاملھا أو إذنیة جمیع أشكال صدورھا سواءً 

وسندات أو أسناد القرض،  ،ومن أھم ھذه الأوراق نذكر أسھم الشركة
وكذلك ما یسمى بحصص التأسیس أو حصص المؤسسین، وحصص الأرباح أو 

  . 1نصبة التأسیس المعروفة في بعض القوانینأ
فھي تعني مجموع  ،وتعتبر الأسھم أبرز ھذه الأوراق على الإطلاق

، وللأسھم 2الصكوك الصادرة عن الشركة الممنوحة للمساھم نتیجة إكتتابھ فیھا
أولھما حصة المساھم في رأس المال أي حق المساھم في الشركة،  معنیین

لھذا الحق، فیندمج الحق في الصك بحیث یصبح التنازل وثانیھما الصك المثبت 
  .3عن الصك بمثابة التنازل عن ذات الحق

وتعد إمكانیة التنازل عن الأسھم عن طریق تداولھا من أھم الخصائص 
الممیزة للسھم، فبموجبھا ینشأ للمساھم الحق في أن یتنازل عنھا لحساب الغیر 

لھ  ، فیكونكأصل عام 4شرط أو قید بمقابل أوبغیر مقابل في كل وقت، وبغیر
حق التصرف فیھا بجمیع أشكال التصرفات القانونیة النابعة عن حق الملكیة، 

عن طریق البیع أو الھبة أو الوصیة أو الإرث، كما لھ أیضا أن یتخذ منھا  سواءً 
عتبار أنھا تمثل قیم مالیة، وذلك عن طریق رھنھا على إأداة للضمان والائتمان 

  .وفاء بدین معینضمانا لل
إذ كثیرا ما ومما لاشك فیھ أن رھن الأسھم لیس من التصرفات النادرة، 

فاء قیمة دینھ الذي لھ في یست، لإ5تكون الأسھم بمثابة الضمان للدائن المرتھن
متیاز على إلعیني، فیصبح للدائن المرتھن حق ذمة المساھم الراھن أو الكفیل ا

  .ابعد بیعھ جبر نثمن السھم المرھو
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ورھن الأسھم شأنھ شأن التصرفات الواردة على ملكیة الأسھم أخضعھ 
المشرع الجزائري لنظام قانوني خاص، فنص على إمكانیة رھن الأسھم بموجب 

 31، كما نظم كیفیة إثبات الرھن في المادة 6ج.ت.من ق 58مكرَر  715المادة 
فقد أحالنا المشرع من نفس القانون، أما فیما یتعلق بتنظیم أثار رھن الأسھم، 

إلى  951لتطبیق أحكام الرھن الحیازي الخاص بالمنقول والوارد في المواد من 
  7.من القانون المدني الجزائري 963

قاده ولما كان رھن الأسھم من العقود الملزمة لجانبین فإنھ یرتب فور إنع
نى لتزامات المتبادلة بین أطرافھ، تجسد المعصحیحا مجموعة من الحقوق والإ

 نشأالراھن على ملكیة أسھمھ وما ی وتقید حق المساھم ،المادي لعملیة الرھن
عنھا من حقوق، الأمر الذي یدفعنا إلى التساؤل حول ما مدى تأثیر عملیة رھن 

وما مصیر حقوق مالكي أمالكیھا أو المكتتبین بقیمتھا؟  الأسھم على حقوق
 الموجبة لرھنھا؟ ال الأسبابالأسھم بعد تقیید حریة التصرف فیھا إلى غایة زو

 .الرھن؟ ةمدخلال  الحقوقھذه ول سلطة ممارسة لمن تؤو
محورین  لمعالجة إشكالیة الدراسة إرتأینا تقسیم ھذا الموضوع إلى

سھم الأالمحور الأول إلى دراسة مدى تأثیر عملیة رھن  أساسیین، تطرقنا في
المحور الثاني مدى  فيالراھن، في حین عالجنا  على الحقوق المالیة للمساھم

  . تأثیر عملیة الرھن على الحقوق المعنویة المقررة لمصلحتھ
مدى تأثیر عملیة رھن الأسھم على الحقوق المالیة للمدین الراھن  .1
  ).المساھم(

یخول السھم لصاحبھ حقوقا معینة لا یجوز المساس بھا، فمن حق المساھم 
لحق في أن یستولي على نصیب من ، ولھ ادر قیمة أسھمھأن تتحدد مسؤولیتھ بق

نقضاء إقي منھا عند الأرباح إذا حققت الشركة ربحا، وأن یسترد حصتھ أو ما ب
   8.سھمھ كلما أراد ذلكالشركة، وأن یتصرف في 
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إذن فما  ،كل ھذه الحقوق تثبت للمساھم في حالة ملكیتھ التامة لأسھمھ
بینھ وبین من تقرر الرھن مصیر ھذه الحقوق بعد تقسیم أو تجزئة ملكیة الأسھم 

  لمصلحتھ؟ 

  .مصیر حق المساھم الراھن في الأرباح والإكتتاب في أسھم جدیدة .1.1

تتقرر لمصلحة المساھم في الشركة مجموعة من الحقوق ذات الطابع 
المالي، والمتمثلة عموما في الحق في الأرباح المحصلة سنویا، وحق الإكتتاب 

دار رأس المال، بالإضافة إلى الحق في المطالبة في أسھم الجدیدة عند زیادة مق
بمبالغ الإحتیاطات المقتطعة من الأرباح، والحق في إقتسام موجودات الشركة 

الرھن لا ینزع ملكیة الأسھم  ولما كان، مام عملیة تصفیتھا وقسمة أموالھابعد ت
اھن من صاحبھا بل یقیدھا فقط، لتبقى السلطة المقیدة في التصرف للمساھم الر

حول من لھ  وتؤول حیازة الأسھم للدائن المرتھن، الأمر الذي یقودنا للتساؤل
  ھذه الحقوق المالیة في ظل تعدد المنتفعین منھا؟ بالحق في الاستئثار

  .الربح في مصیر حق المساھم الراھن  .1.1.1

یعد حق المساھم في الحصول على نصیب من الأرباح ركنا جوھریا في 
لدافع الأساسي للشریك خاصة في شركة المساھمة، وحق ، وا9عقد الشركة

المساھم في الأرباح المحصلة سنویا یعد بمثابة الضمان الأساسي لممارسة باقي 
ومتى قررت الشركة  ،لھا حقوقھ الأخرى، والھدف الحقیقي من وراء إنضمامھ

 توزیع الأرباح تأسس حق المساھم في الاستیلاء على نصیب منھا، وبناءا علیھ
یصبح للمساھم منذ صدور قرار التوزیع المصادق علیھ من طرف الجمعیة 
العامة الحق في المطالبة بنصیبھ من الأرباح، ویقع باطلا كل شرط یقضي 
بحرمان المساھم من نصیبھ في الأرباح أو في جزء منھا، غیر أنھ إذا قام ھذا 

  المساھم بترتیب رھن على أسھمھ فلمن تؤول ھذه الأرباح؟
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ینظم المشرع الجزائري مسألة من لھ الحق في الأرباح والعوائد لم 
الناتجة عن الأسھم في حالة رھنھا، على العكس من بعض التشریعات المقارنة 
الأخرى، فقانون الشركات الفرنسي یبقي الحق في الأرباح لمصلحة المدین 

فیقر  11، إلا إذا تم الاتفاق على ما یخالف ذلك، أما المشرع المصري10الراھن
بصرف العوائد الناشئة عن السھم للدائن المرتھن طوال فترة الرھن، في حین أن 

، ینص على ضرورة تحدید مصیر الأرباح المستحقة خلال 12المشرع السوري
  .في العقد فترة الرھن

وأمام ھذا الخلاف التشریعي في تنظیم ممارسة الحقوق المالیة اللصیقة 
قرار بأن المساھم الراھن لا یفقد شیئا من حقوق بالأسھم المرھونة، یمكننا الإ

العضویة المتصلة بأسھمھ ولاسیما الحق في الأرباح، وذلك على الرغم من 
وجود حیازتھا بید الدائن المرتھن، لكن لیس ھناك ما یمنع من الاتفاق بین الدائن 

ة المرتھن والمساھم الراھن، بمقتضاه یكون للدائن الحق في قبض الأرباح وكاف
المبالغ الناتجة عن السھم عند إستحقاقھا، على أن یخصم ما یقبضھ من 
المصروفات ثم من الفوائد من أصل الدین المضمون بالرھن، إعمالا للقواعد 

من القانون  956العامة المتعلقة بالرھن الحیازي للمنقول، وبالضبط حكم المادة 
  . المدني الجزائري

  .ي الإكتتاب بأسھم جدیدةل حق المساھم الراھن فآم .2.1.1

الشركة یقصد بحق الأولویة في الاكتتاب بأسھم جدیدة إعطاء مساھمي 
تصدرھا الشركة، بمناسبة زیادة  كتتاب بالأسھم التيالأولویة والأفضلیة في الإ

س المال، وبالتناسب مع مقدار الأسھم التي یحوزھا كل منھم، والھدف من أر
اھمین جدد یشاركون القدامى في إقتسام ذلك ھو الحیلولة دون إنضمام مس

وحق الإكتتاب في الأسھم الجدیدة حق لا ، 13الأرباح المدخرة قبل إنضمامھم
یتجزأ، بمعنى أنھ إذا كان یملك السھم القدیم الواحد عدة أشخاص، أو كان ھؤلاء 
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یملكون عدة أسھم قدیمة تولیھم الإكتتاب بسھم جدید واحد، فیجب علیھم أن 
، أما إذا ترتب على 14دھم لإجراء ھذا الاكتتاب بإسمھ نیابة عنھمیختاروا أح

سھم محل رھن، فلمن تؤول سلطة لقدیمة حق انتفاع أو كانت ھذه الأالأسھم ا
  ممارسة ھذا الحق ھل للدائن المرتھن؟ أم للمساھم الراھن؟

إن حق الأفضلیة في الإكتتاب بأسھم جدیدة لصالح المساھمین القدامى یعد 
كونا لسھم القدیم، ویختص بھ دون أدني شك المدین الراھن، وفي نفس عنصرا م

الوقت وبما أن ھذا الحق عنصر في السھم القدیم فإن الرھن یشملھ، والمالك 
الراھن وحده لھ أن یمارس حق الاكتتاب في الأسھم الجدیدة، ولكن إذا بقي 

وھذا في غیر سلبیا، فإن الأوراق المالیة المرھونة یمكن أن تنخفض قیمتھا 
  15.مصلحة الدائن المرتھن

ویرى الفقھ أنھ على الدائن إنذار مالك الأسھم بممارسة حق الاكتتاب، أو 
التنازل عن حق الأفضلیة المقرر لھ، وإذا إختار المدین بیع حقوق الإكتتاب فلا 
یجوز لھ أن یقبض الثمن لأنھ یمثل جزء من المال المرھون، أما إذا إختار 

وتجدر  ،16الأسھم الجدیدة فإنھا تخصھ، ولكنھا تعد جزءا من الرھن الإكتتاب في
الإشارة في ھذه الحالة إلى ضرورة أخذ موافقة الدائن عن العملیة، سواء 

ار على الأوراق المالیة بالمشاركة في الإكتتاب أو بعدمھا، لما في الإجراء من أث
  .راوفي حالة عدم الإتفاق تباع حقوق الأفضلیة جب ،المرھونة
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مصیر حق المساھم الراھن في تحصیل مبالغ الإحتیاطات وفائض  .2.1
  .التصفیة

تنشأ للمساھم بصفتھ مالكا  ،السابق الإشارة لھا ،إضافة للحقوق المالیة
لأسھم في الشركة الحق على موجوداتھا، ویقصد بھذه الأخیرة مجموع الأموال 

ھذه الموجودات في جمیع ، ویمكن حصر ون بإستمرار مع نشاط الشركةالتي تتك
ترن ، وحق المساھم على ھذه الأموال مقالشركة القابلة للتقویم المالي ممتلكات

طالما أن الحق على ھذه الأموال و، تصفیتھا وسداد دیونھابشرط حل الشركة و
نابع من أصل ملكیة المساھم لأسھم في الشركة، فمن لھ سلطة ممارسة ھذه 

  ن معین؟الحقوق بعد رھنھا ضمانا لدی

 . مصیر حق المساھم الراھن في مبالغ الإحتیاطات بعد رھن أسھمھ .1.2.1

یقصد بالأموال الاحتیاطیة تلك المبالغ المستقطعة من الأرباح الصافیة 
التي تغلھا الشركة خلال السنة المالیة، والتي یتم وضعھا تحت تصرف الجمعیة 

، أو لتلبیة احتیاجات الشركة لإستخدامھا في مواجھة الخسارات المحتملة العامة
وتنقسم ھذه الإحتیاطات تبعا لمدى إلتزام الشركة بتكوینھا إلى ، المستقبلیة

لتبقى ، ات نظامیة وأخرى حرة أو إختیاریةإحتیاطات قانونیة وإحتیاط
الإحتیاطات القانونیة والنظامیة من ضمن موجودات الشركة إلى غایة تصفیتھا، 

ع رأس المال فلا یجوز التصرف فیھا، أما الإحتیاطات على إعتبار أنھا من تواب
لى الإختیاریة التي تتخذ الجمعیة العامة قرارا بتكوینھا، فیمكن أن توزع ع

، ومن ثمة یصبح 17التي لا تحقق فیھا الشركة أرباح المساھمین في السنوات
للمساھم حق على مبالغ الاحتیاطي الحر كلما قررت الجمعیة العامة توزیعھ 

الأسھم على أسھمھ، أما  مالكا في الحالة الملكیة التامة لى باقي المساھمین، ھذعل
  في حالة إزدواجیة المنتفعین منھا، فلمن تؤول سلطة ممارسة ھذا الحق؟
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لقد أكد الفقھ الفرنسي في ھذا الصدد بأن المنتفع بالسھم أي الدائن المرتھن 
اطیة التي تظل مبدئیا من حق مالك لا یحق لھ أخذ المبالغ المكونة للأموال الإحتی

، وحجتھم في ذلك أن قرار الجمعیة العامة بتكوین 18الرقبة أي المدین الراھن
إحتیاطات مھما كان نوعھا، یفقد تلك الاقتطاعات طبیعتھا كثمار لتصبح بمثابة 

أما إذا قررت الجمعیة العامة توزیع ،19رأس المال الذي لا یجوز التصرف فیھ
طات الحرة على المساھمین نتیجة عدم وجود أرباح قابلة للتوزیع، مبالغ الإحتیا

زیع، ففي ھذه الحالة یكون للدائن المرتھن الحق في قبض نصیب من ھذا التو
بالرھن، أما إذا قامت الشركة بتحویل  ضمونعلى أن یخصم من الدین الم

عدد  الإحتیاطي إلى أسھم لزیادة رأس مالھا، فإن ذلك یؤدي حتما إلى زیادة
الأسھم الضامنة للدین، وبالتالي یزید من قدرة الدائن المرتھن على إستفاء دینھ 

   20.المضمون بالرھن

  . مصیر حق المساھم في فائض التصفیة خلال فترة الرھن .2.2.1

یقصد بفائض التصفیة تلك الأموال المتراكمة الناتجة عن إتمام إجراءات 
، وتوزیع فائض التصفیة 21ن على الشركةالتصفیة وتسدید جمیع الدیون التي تكو

ویعد حق المساھم على ھذا المال ، یكون بنسبة المساھمة في رأس المال الشركة
من بین الحقوق المالیة التبعیة الناتجة عن ملكیتھ التامة لأسھمھ، لذا یمكن أن 

  ؟ه الأموال بعد تنفیذ عملیة الرھنیثار التساؤل ھنا حول من لھ الحق في ھذ

الفقھ على أحقیة المساھم المطلقة لفائض التصفیة، والذي یعد في یجزم 
نظره الربح النھائي الممكن تحصیلھ مع الشركة، أما في حالة تجزئة ملكیة 

دد من الرقبة بین المساھم الراھن والدائن المرتھن، فلا نجد أي حكم صریح یح
مھم في تحدید تفاق الدور الموال، مما یجعل للإستیفاء ھذه الأإلھ الحق في 

الطرف الذي تؤول لھ ھذه المبالغ، والذي یمكن أن یكون لمصلحة الدائن 
المرتھن، أما في حالة عدم وجود إتفاق فنعود لتطبیق القاعدة العامة التي تقر 
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عتبار أنھ حق إ بأحقیة مالك الرقبة على الفائض المتبقي من عملیة التصفیة، على
  .مالي أصیل مقرر لمصلحتھ

  .عملیة الرھن على الحقوق المعنویة المقررة لمصلحة المساھم الراھنأثر  .2

الحقوق المعنویة أو الحقوق الغیر مالیة ھي الحقوق الغیر خاضعة للتقویم 
المالي، أو كما یسمیھا البعض بالحقوق الحمائیة، لما لھا من دور في توجیھ 

 ،ي نظامھاشروعھا كما ھو مسطر فالشركة نحو تحقیق أغراضھا وإستغلال م
جتماعات إعلى الخصوص، حق المساھم في حضور وتشمل ھذه الحقوق 

الإطلاع الجمعیة العامة والتصویت فیھا، والحق في الحصول على المعلومات و
  .على وثائق وسجلات الشركة

أقر المشرع لكل مساھم في الشركة حق الإشتراك في  ھذه الحقوقوتجسیدا ل 
قراراتھا، كما كفل لھ حق الإطلاع والإعلام الھیئات العامة والتصویت على 

ق المتعلقة بمقتضیات الدائم حول وضعیة الشركة، على أعتبار أنھا من الحقو
، وبالتالي فإنھ لا یمكن منح ھذه الحقوق لغیر المساھمین، الأمر الذي الملكیة

، لكن السؤال ترة بقاءه في الشركةیجعل منھا حكرا على المساھم فقط طیلة ف
قد یثار ھنا حول ما مدى صحة ھذه الفرضیة في حالة التنازل عن الأسھم  الذي

مالك ھذه الحقوق لصالح بقى تیق الرھن، بمعنى ھل أو التصرف فیھا عن طر
  .إلى الدائن المرتھن الذي یحوز شھادة الأسھم؟ نتقلتالسھم أم 

  .ل سلطة التصویت في الجمعیات العمومیة خلال فترة الرھنآم .1.2

حق التصویت من أھم الحقوق اللصیقة بالسھم إذ یرتبط بھ إرتباطا  یعتبر
وثیقا، ھذا الحق الذي یعتبره غالبیة الفقھ من الحقوق الأساسیة التي لا یجوز 
حرمان المساھم منھا إلا برضاه، فھو یعبر عن مشاركتھ في إدارة الشركة، 

  .قھ المالیةعن حقو وذلك من أجل فرض مراقبة حسن إستغلال أسھمھ والدفاع
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بالإضافة إلى أن حق التصویت یعد بمثابة الوسیلة المخولة للمساھم 
لك سلطة ممارستھ بكل لضمان دینھ الذي لھ قبل الشركة، وھو الوحید الذي یم

، وعلیھ فإن كل الاتفاقیات التي تمس 22تجاه الذي یراه مناسباحریة وفي الإ
ن الواقع العملي فرض نوع بممارسة ھذه الصلاحیة تعتبر غیر مشروعة، إلا أ

من الاتفاقیات أو التنازلات في ھذا الشأن تسمى بإتفاقیات التصویت المرتبطة 
، إذن فإلي أي حد یمكن أن یتفق الأطراف سھمببعض العملیات الواردة على الأ

على تجاوز المبدأ القائل بالسلطة المطلقة لمالك السھم في ممارسة حقھ في 
  التصویت؟ 

  .ممارسة حق التصویت في حالة الأسھم المثقلة بحق الانتفاع سلطة .1.1.2

على أن حق التصویت المرتبط  من القانون التجاري 679المادة  نصت
بالسھم یعود إلى المنتفع في الجمعیات العامة العادیة، أما عن التصویت في 

أن  الجمعیات العامة الغیر عادیة فإنھ یكون لمالك السھم دون غیره، على إعتبار
نفس الموقف ھو و، 23ھذه الأخیرة تتخذ جمیع القرارات المصیریة داخل الشركة

انون من ق 163نص المادة الظاھر جلیا في و المشرع الفرنسي تبناهالذي 
على إسناد حق التصویت للمنتفع في جمیع  أكدحین  ،24الشركات الفرنسي

 یحق لمالك الرقبة القرارات المتخذة داخل الجمعیة العمومیة العادیة، بینما لا
غیر أن بعض الفقھ إعتبر أن ، مة الغیر عادیةالتصویت سوى في الجمعیات العا

في تطبیق نص المادة السابق إجحاف بحق مالك الرقبة، وذلك مرده إلى أن 
ھناك بعض القرارات التي تتخذھا الجمعیة العامة العادیة قد تشكل تعدي 

ارة تعیین أو إنتخاب أعضاء مجلس الإد إحتمالي على حقوق مالك الرقبة، كقرار
من القرارات، مما دفع بالمشرع الفرنسي إلى إستدراك الوضع، وإضافة  وغیره

، والذي 4و3إمكانیة إدراج بند إتفاقي في نظام الشركة یخالف أحكام الفقرتین 
یقضي بمنح حق التصویت في جمیع الجمعیات العمومیة للمنتفع وحده دون مالك 
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شرط أن یحافظ ھذا الأخیر على ملكیة الرقبة وأن یراعي ، ب25العكسالرقبة أو 
  . المنتفع حدود مصلحة الشركة

  .سلطة ممارسة حق التصویت في حالة رھن الأسھم .2.1.2

أشرنا سابقا إلى أن الحق في الأرباح وعوائد السھم یحصلھا الدائن 
رسة حق المرتھن لصالح المدین الراھن، فھل ینطبق ذات الوصف على مما

التصویت في الجمعیات العامة؟ بمعنى أنھ في حالة وجود أسھم مثقلة برھن من 
یكون لھ سلطة ممارسة حق الحضور والتصویت داخل الجمعیات العمومیة 

  للشركة؟

لا شك أن المساھم الراھن لا یفقد شیئا من حقوقھ العضویة المتصلة 
بأسھمھ المرھونة تأمینا لدین علیھ للغیر، وأمام غیاب نص صریح في القانون 

لك في قانون الجزائري ینظم المسألة، نجد أن المشرع الفرنسي قد حسم ذ
صویت ن أعطى الحق في الت، حی3- 163المادة  بموجب نص الشركات الفرنسي

ولكن السؤال الذي یطرح ھنا ھو ، 26سھم المرھونة وحده دون غیرهلمالك الأ
كیفیة ممارسة ھذا الحق من طرف المساھم الراھن في ظل عدم حیازتھ 
للصكوك التي یجب أن تودع مقر الشركة، وفي مواجھة الدائن المرتھن الذي 

یفقده إمتیازه ، الأمر الذي قد 27یخشى أن یتخلى عن حیازة الصكوك ولو مؤقتا
  .على الأسھم المرھونة

نص الولحل ھذ المشكل تدخل التشریع وعلى رأسھ التشریع الفرنسي ب
صراحة على أن حق التصویت یمارس عن طریق مالك السھم، ویجب على 

یداع الاسھم التي یحوزھا على سبیل إالمرتھن بناءا على طلب من مدینھ الدائن 
التصویت، وقصد الموازنة بین المصالح  الرھن لتمكینھ من ممارسة حقھ في

ألزم من جھة أخرى المدین الراھن في أثناء ، ومراعاة لمصلحة الدائن المرتھن
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تنع عن حضوره مناقشات الجمعیة العامة ومباشرة حقھ في التصویت بأن یم
أما عن ممارسة ، ضرار بمصالح الدائن المرتھنالأعمال التي من شأنھا الإ

ذا الحق فإنھ لا یجوز مبدئیا، لأنھ ومنذ بدایة تطبیق نظام الدائن المرتھن لھ
الایداع والقید المركزي للأوراق المالیة وإلغاء الصكوك الورقیة، أصبح 
للشخص مالك الأسھم أو الأوراق المالیة المقیدة بإسمھ حق التصویت المرتبط 

ق، إلا في ممارسة ھذا الح فيالذي یقید سلطة الدائن المرتھن ، الأمر 28بھا فقط
ة، غیر سھم المرھونیح لھ من الراھن بالتصویت على الأحالة وجود توكیل صر

  .لا نادراإأن ھذه الطریقة لا تمارس 

  .جاه الشركةإتحق المساھم الراھن في الإعلام  مصیر. 2.2

طلاع، یعد من أھم اھم في الحصول على المعلومات والإإن حق المس
لممارسة حقوقھم المرتبطة  ونھا المساھمعروفة التي یعتمد علیالوسائل الم

المعلومات  كلتوفیر  طلاعویستھدف حق الإ، ھم أثناء فترة بقاء الشركةبأسھم
داریة، مرتبطة بنشاط الشركة وھیئاتھا الإالضروریة للمساھم عن المسائل ال

لتمكینھ من ممارسة دوره الرقابي بفعالیة أثناء إجتماعات الجمعیات العامة 
رارات فیھا عن قناعة وبینة، ولقد أكدت غالبیة التشریعات وفي وإتخاذ الق

ألزم المشرع الجزائري  ري على أھمیة ھذا الحق، بحیثمقدمتھا التشریع الجزائ
داریة داخل الشركة بتمكین ، جمیع الھیئات الإ29وبموجب نصوص قانونیة آمرة

م الحق في المساھمین من جمیع الوثائق والمستندات الضروریة، التي تكفل لھ
أسالیبھ  نظم المشرع ھذا الحق من خلال تحدید كما مة،الحصول على المعلو

في ظل تغیر بضوابط تكفل تحقیق الغرض منھ، كما حدد سلطات ممارستھ 
ملاك : رھا في الحالات الآتیةطلاع، والتي یمكن حصصفة أصحاب الحق في الإ

من یقوم مقامھم و ،فاعنتسھم المثقلة بحق الإأصحاب الأو الأسھم على الشیوع
   .لضمانتخذوا من الأسھم المرھونة أداة لین المرتھنین الذین إالدائنك
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  .نتفاعع في حالة الأسھم المثقلة بحق الإسلطة ممارسة حق الاطلا .1.2.2

على حق المنتفع في الإطلاع 30من القانون التجاري 682تنص المادة 
، ید كیفیة ممارسة ھذا الحقعلى جملة من الوثائق الخاصة بالشركة دون تحد

طار العام لممارسة ھذا ن الفقھ الجزائري لمحاولة وضع الإلذلك تدخل جانب م
وتتجلى صور ممارسة ھذا الحق في حق الإطلاع  ،31الحق من قبل المنتفع

  .المؤقت والدائم

طلاع الدوري، من لمؤقت أو كما یسمیھ البعض بحق الإفحق الاطلاع ا
المعترف بھا للمساھم أو من یمثلھ شخصیا إتجاه الشركة، أھم الحقوق المعنویة 

وذلك خلال فترات دوریة وقبل إنعقاد الجمعیة العمومیة، لھدف تمكینھ من 
الحصول على مشروع جدول الأعمال وأھم مواضیع جلسة مناقشات الجمعیة 

ن الأحكام القضائیة على أن حق ولقد أكدت في ھذا الصدد العدید م، العمومیة
لاع حق معترف بھ للمساھم أو من یمثلھ، لیس فحسب قبل إجتماع الجمعیة طالإ

السنویة، وإنما قبل انعقاد كافة الجمعیات، سواءا تعلق الأمر بالإطلاع قبل إنعقاد 
الجمعیة العامة العادیة السنویة أو الجمعیة العامة العادیة غیر السنویة، أو 

  .32الجمعیة العامة غیر العادیة

من القانون التجاري  682ى ذلك، وبمراعاة أحكام المادة فإستنادا إل
طلاع قد مكن المنتفع ھو الأخرمن حق الإنجد أن المشرع الجزائري ، الجزائري

المسبق والدوري على كل الوثائق والمستندات الخاصة بالشركة قبل إنعقاد 
، لأن ذلك لا یتعارض أبدا مع مصلحة مالك ى أشكالھاالجمعیات العامة بشت

وإنما یمكن المنتفع من معرفة جمیع القرارات المتخذة من قبل  ،الرقبة
المساھمین، ولو لم یتمكن من حضور إجتماع الجمعیة العامة في دوراتھا الغیر 

   33.عادیة
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طلاع الدائم، فإن المقصود بھ ھو تمكین المساھم أو من أما فیما یخص الإ
بحاجة للإطلاع على بعض یمثلھ من الإطلاع على نحو دائم، وكلما استشعر 

ھتمام ببعض البیانات دون التقید مات، أو كون لھ مصلحة جدیة في الإالمعلو
، نجد 682، وإعمالا أیضا لنص المادة 34بمواعید إجتماعات الجمعیات العمومیة

أن للمنتفع من الأسھم الحق في الإطلاع الدائم على جمیع المستندات التي تشكل 
أن یكون لھ الحق في الإطلاع على محاضر  حق الاطلاع المؤقت، دون

الجمعیات العامة وأوراق الحضور، والوثائق القدیمة المتعلقة بالسنوات السابقة 
  35.لإنتفاعھ

ممارسة حق الاطلاع من طرف ملاك الأسھم على الشیوع والدائنین  .2.2.2
  . بقیمتھا

ذا طلاع إلكل مالك على الشیوع الحق في الإ إعتبر المشرع أیضا أن
كانت الأسھم مملوكة على الشیوع، وذلك بنفس الشروط كما لوكان مساھما 
شخصیا، وإعتبر بعض الفقھ أنھ إذا لم تحترم حقوقھم یمكن لھم رفع دعوى 
قضائیة للمطالبة بھا، وإبطال كل مداولة أجریت دون إحترامھا، وبالرجوع إلى 

الحق في الإطلاع أو السالفة الذكر، نجد أنھا تخول لھذه الفئة  682المادة 
  .الإعلام إضافة إلى المنتفع ومالك الرقبة ومن یقوم مقامھم

متدادا لذلك، یمكن إعتبار الدائن المرتھن الذي إتخذ من الأسھم وسیلة إو
لضمان دینھ ھو الآخر وبالقیاس مع مجموعة المنتفعین وملاك الأسھم على 

القول بأن كل شخص لھ  ، وعلیھ یمكنالمرھونة الشیاع ذي مصلحة على الأسھم
 ،مصلحة على الأسھم تكون لھ نفس الحقوق التي یتمتع بھا مالكھا الأصلي

ماعدى سلطة التصرف فیھا، خاصة فیما یتعلق بالحق في الإطلاع المؤقت 
السابق لإنعقاد الجمعیة العامة والحق في الإطلاع الدائم الذي یتم في أي وقت 

س الوثائق التي یمكن للمساھم الإطلاع من السنة، وإمكانیة الحصول على نف
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، مع بعض الإختلافات فقط، والمتعلقة أساسا بمدى إلزامیة القائمین 36علیھا
بالإدارة على تنفیذ ھذا الإلتزام في مواجھة المساھم، والذي رتب علیھ المشرع 

، على خلاف الوضع بالنسبة للإعلام الخاص 37عقوبات جزائیة في حالة مخالفتھ
  .ن أومن یقوم مقامھم، فإن ذلك لا یرتب أي مسؤولیة جنائیة تذكربالمنتفعی

  :خاتمة

من خلال دراستنا توصلنا إلى نتیجة مفادھا أن عملیة رھن الاسھم 
أصبحت وسیلة مھمة من وسائل الائتمان الذي یعد عصب الحیاة التجاریة 

ائتمانھ وقوامھا، إذ تعتبر من أھم الضمانات المشجعة للدائن المرتھن على منح 
ضافة إلى إقرارھا وتنظیم آثارھا، بالإ للغیر، الأمر الذي دفع بغالبیة التشریعات

إلى فتح المجال أمام الحریة التعاقدیة في تنظیم كافة المسائل المتعلقة بھا، سواءا 
من حیث مصیر الأرباح والثمار والعوائد المالیة للأسھم المرھونة خلال فترة 

الناتجة عن ملكیتھا، لاسیما الحق في التصویت داخل الرھن، أو كافة الحقوق 
الجمعیات العامة، وحق الإطلاع على وضعیة الشركة بما یضمن حقوق المساھم 

  . الراھن ویحمي مصالح الدائن المرتھن

والتشریع الجزائري كغیره من التشریعات السابقة، سعى إلى تنظیم عملیة 
رھن الأسھم، إذ نظم أحكام رھن رھن الأوراق المالیة عموما وفي مقدمتھا 

الوثائق المثبتة للأسھم بموجب قواعد خاصة في القانون التجاري، وقواعد عامة 
، غیر أن ھذه النصوص ولتطبق على جمیع الرھون الحیازیة الواردة على المنق

لیست كفیلة بتنظیم جمیع آثار عقد رھن الأسھم، إذ نجد الكثیر من المواضع التي 
شرع في تنظیمھا، فعلى سبیل المثال نجد أنھ لم ینص صراحة على لم یتدخل الم

مصیر الحقوق الناتجة عن ملكیة الأسھم في حالة رھنھا، ومن لھ سلطة 
ممارستھا، وكذا الجزاءات المترتبة في حالة مخالفة أحكام عقد الرھن والمساس 

  . بحقوق أطرافھ المتعاقدة
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قتداء بغیره من التشریعات وعلیھ كان لزاما على المشرع الجزائري الإ
المقارنة، والتي نذكر منھا التشریع الفرنسي وبعض التشریعات العربیة، 

، ھذه التشریعات التي بلغت حدا بعیدا في تنظیم عملیة رھن التشریع المصريك
الأسھم، وغیرھا من العملیات المالیة الواردة على كافة الأوراق المالیة، بحیث 

جمل القول في تنظیم أحكام رھن ص قانونیة صریحة تأنھا تدخلت بموجب نصو
سھم، وحمایة حقوق أطرافھ خلال مدتھ، وبیان الجزاءات المترتبة في حالة الأ

  .مخالفة أحكامھ

وترتیبا لما تقدم یمكننا تقدیم بعض الإقتراحات التي نجملھا على النحو 
  :التالي

رھن على المشرع الجزائري وضع نصوص قانونیة تنظم أحكام ال
التجاري للأسھم بالمفھوم الضیق في القانون التجاري، والإھتمام بالعملیة 

، ذلك لما في رھن بطة بالأسھم ورأس المالكغیرھا من العملیات الأخرى المرت
الأسھم من فوائد إقتصادیة ومالیة جمة، ومصالح أساسیة معتبرة للمتعاملین 

  . بالأسھم

اج قواعد المسؤولیة المدنیة كذلك على المشرع أیضا العمل على إدر
والجزائیة في باب المخالفات المتعلقة بالشركات، والتي تترتب في حالة مخالفة 
أحكام رھن الأسھم والإخلال بحقوق أطرافھ، كما ھو علیھ الشأن في حالة 

  . أوزیادتھ مخالفة أحكام عملیة تخفیض رأس المال
  :التھمیش والإحالات

 
ن منشورات جامعة جیھا، الطبعة الثالثة، - دراسة مقارنة–قانون الشركات ، أكرم یاملكي -  1

  .242ص، 2010، العراق–الأھلیة أربیل 
، 1989، مصر، دار النھضة العربیة، دون طبعة، الشركات التجاریة، سمیحة القیلوبي -2

  .475ص
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