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  :الملخص

من القانون المدني  426یقتضي عقد الشركة اسهام كل الشركاء في الأرباح والخسائر، وقد منعت المادة 

على هذا " صراحة "الواقع أنه قلیلة هي البنود التي تنص ". شرط الأسد"ب ذلك المعروف كل اتفاق یقضي بغیر

من  علیه النوع من الشروط، لكن غالبًا ما تواجه الشركة اتفاقیات خارج العقد التأسیسي تنطوي بشكل غیر مباشر

ات الخاصة بشرط الأسد لذلك نجد أن أهم النزاع. حیث أنها تؤدي إلى تمكین الشریك من التخلص من الخسارة

الوعد الملزم لجانب واحد بشراء "تلك المتعلقة بمعاملات الأوراق المالیة ونقصد على وجه الخصوص اتفاقات 

الوعد الملزم لجانب واحد " المبرمة في إطار عملیات التنازل عن الأسهم، او اتفاقات " الأسهم بسعر مضمون

تهدف هذه الورقة البحثیة . في إطار عملیات الرأسمال الاستثماريالمبرمة " بإعادة شراء الأسهم بسعر مضمون

الى تسلیط الضوء على هذه الاتفاقات ومدى اعتبارها شرط اسد في ظل متطلبات المرونة والحریة اللازمة للتسییر 

  .السلس للأعمال والمصلحة الاجتماعیة للشركة من جهة، ومتطلبات حمایة الشریك من جهة أخرى

  ..شرط الأسد، التنازل عن الأسهم، الرأسمال الاستثماري: مفتاحیةالكلمات ال

Abstract: 
The company’s contract requires all partners to contribute to profits and losses, and Article 
426 of the Civil Code prohibits any agreement other than that known as the “lion clause.” In 
fact, few clauses “explicitly” state this type of condition, but the company often encounters 
agreements outside the articles of association that in directly involve the lion clause. 
Therefore, we find that the most important disputes related to the lion’s condition are those 
related to securities transactions, in particular the agreements of “a binding promise to one 
side to buy shares at a guaranteed price”, or agreements of “a binding promise to one side to 
buy back shares at a guaranteed price”. This research paper aims to shed light on these 
agreements and the extent to which they are considered a lion condition. 

Key words:  Lion's condition, assignment of shares, investment capital.. 
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  :مقدمة

العامة وهي تقدیم الحصص، نیة یتمیز عقد الشركة باجتماع ثلاث أركان خاصة الى جانب الأركان 

من القانون المدني كل اتفاق یقضي بعدم  426الاشتراك، واقتسام الأرباح والخسائر، وقد منعت المادة 

یجب أن فالشریك في الشركة   "شرط الأسد" ب إسهام أحد الشركاء في الأرباح ولا في خسائرها المعروف

هذا الخطر هو سمة من سمات الحیاة ، خسائرخطر في تحصیل الأرباح وتقاسم الللیكون معرضا 

  .نیة الاشتراكالتجاریة ویسمح له بالحفاظ على 

فمن النادر جدًا أن یقوم من الشروط، على هذا النوع " صراحة "ه قلیلة هي البنود التي تنص أنالواقع 

تواجه الشركة غالبًا ما ى لكن من ناحیة أخر ، للشركة التأسیسيسد في العقد الشركاء بتضمین شرط الأ

إلى تمكین الشریك من  ؤديمن حیث أنها ت یهعل تنطوي بشكل غیر مباشر التأسیسياتفاقیات خارج العقد 

بمعاملات الأوراق م النزاعات الخاصة بشرط الأسد تلك المتعلقة أهن ألذلك نجد . خسارةالخلص من الت

 "الأسهم بسعر مضمون بشراءحد الملزم لجانب واالوعد "اتفاقات المالیة ونقصد على وجه الخصوص 

 الوعد الملزم لجانب واحد بإعادة شراء الأسهم" او اتفاقات  المبرمة في إطار عملیات التنازل عن الأسهم،

ن التنازل عن أاستثناء عن قاعدة  ف. عملیات الرأسمال الاستثماري المبرمة في إطار" بسعر مضمون

ازل والمتنازل له، لیس هناك ما یمنع  ابرام وعد بالتعاقد على الأسهم یكون مباشرة بعقد بیع یتم بین المتن

في  یتنازل الشریك ، حیث دى الموعود له رغبة في ذلك خلال المدة المتفق علیهاأبذا إن یتم التنازل أ

للمتنازل له عن جزء من الأسهم بالقدر الذي یسمح لهذا الاخیر من السیطرة على الشركة، المرحلة الأولى 

یتعرض الشریك المتنازل بمجرد إتمام نقل السیطرة لخطر رفض المتنازل له شراء ما تبقى من  ولكي لا

نخفضت قیمتها خلال الفترة الممتدة بین تاریخ اخاصة إذا -الحقوق الاجتماعیة التي لا یزال یمتلكها ، 

نازل هذه الإحالة على ق المت، یعلَّ - التحویل الأول و التاریخ المقرر لتحویل الجزء المتبقي من  الأسهم 

ت لقد اثار . باقي الأوراق المالیةبسعر مضمن لجانب واحد بالشراء ل ملزمالتزام المتنازل له بموجب وعد 

إشكالیة اعتبارها شرط الأسد، وبالتالي من الشروط المحظورة على أساس انها تعفي الشریك هذه الاتفاقات 

، )الشریك(نقصها، یضمن المتنازل وراق المالیة قیمتها اوففي حالة فقدان الأ. من التزامه بتحمل الخسارة

دون تحمل الخسارة الناتجة عن  - المتبقیة  –اسهمهمن خلال ممارسة خیار الوعد بالشراء، التنازل عن 

ثیرها اتفاق الوعد الملزم لجانب واحد بإعادة شراء الأسهم بسعر مضمون ینفس الإشكالیة . اانخفاض قیمته

سمال الاستثماري، حیث تُضمّن شركات الرأسمال الاستثماري عادة في اتفاق المساهمین في عملیات الرأ

یسمح لها باسترجاع مساهماتها في نهایة التدخل ، المبرم بینها وبین الشركة الممولَة بندا یتعلق بانسحابها
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بإعادة شراء أسهمها الوعد الملزم لجانب واحد "یتم ذلك بإدراج بند . مع تحقیق فائض القیمة من المساهمة

، حیث لا تتحمل من المساهمة في الخسائر التي تقع على عاتق أي شریك، یعفیها "بسعر مضمون

  .الخسارة الناتجة عن فقدان الأسهم لقیمتها

 سعر شراء او إعادة شراء الأسهم المحدد كون فيالتي تثیرها هذه العملیات تتمثل المشكلة القانونیة 

من الانخفاض المحتمل لقیمة أوراقه المالیة، الامر الذي یمنحه الحمایة من  مسبقا، یحمي المتنازل

ألا وهو اقتسام الربح وتحمل  الخسارة الناتجة عن استغلال الشركة، بما یتعارض مع اهم ركن من أركانها،

التزامهم لذلك یتمسك المدینین عادة في الوعد بالشراء او إعادة الشراء للتخلص من . الخسارة بین الشركاء

لأنه یضمن للمتنازل السداد الكامل للمبالغ التي " شرط اسد "فقدت قیمتها بان اتفاق الوعد  أسهم بشراء

دفعها مقابل شراء أسهمه زائد الفائدة رغم فقدان قیمتها ما یعني اعفائه من تحمل الخسارة وتحمیلها الواعد 

  .من القانون المدني 426ة فهل هي مشمولة بالحظر المنصوص علیه في الماد. بالشراء

لمعالجة هذه الإشكالیة على المنهج الوصفي والمنهج التحلیلي لتوافقهم وطبیعة الموضوع اعتمدنا 

معاییره مع الوعد بالشراء او إعادة  شرط الأسد والبحث في مدى تطابقالمتعلقة بالالمام بالمفاهیم بغیة 

صص وعملیات الرأسمال الاستثماري على التوالي، عملیات التنازل عن الح إطارالشراء المبرمین في 

  :يوقسمنا الدراسة لهذا الغرض على النحو التال

في عملیات " الوعد الملزم لجانب واحد بشراء الأسهم بسعر مضمون"شرط الأسد و: "الأول بحثالم

  التنازل عن الأسهم

في " لأسهم بسعر مضمونشرط الأسد والوعد الملزم لجانب واحد بإعادة شراء ا" :يالثان بحثالم

  عملیات الرأسمال الاستثماري

  أثار شرط الأسد بین بطلان عقد الشركة المدنیة وصحة عقد الشركة التجاریة  :الثالث بحثالم

  

  والوعد بشراء الأسهم بسعر مضمون في عملیات التنازل عن الأسهم" شرط الأسد : "الأول بحثالم

ركة المساهمة على خلاف شركات الأشخاص، وهي تعد حریة تداول الأسهم مبدأ أساسي في ش

هو الشریك الذي و  (associé majoritaire)المالس عملیة تتم عادة بین المتنازل الذي یملك الأغلبیة في رأ

، والمتنازل له الذي قد یكون من بین  الشركاء یسعى  1یرغب في بیع كل أو جزء من حصته في الشركة

. یرغب في السیطرة على الشركة أجنبيشخص  أود مشاركته في الشركة، من خلال هذه العملیة الى تمدی

لیس ، 2واستثناء عن قاعدة ان التنازل عن الأسهم یكون مباشرة بعقد بیع یتم بین المتنازل والمتنازل له
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ابدى الموعود له رغبة في ذلك خلال  إذاهناك ما یمنع ابرام وعد بالتعاقد على ان یتم البیع او التنازل 

بالوعد بالشراء من قبل المتنازل له، لجزء  مرفوقكما یمكن ان یكون التنازل متتابع . 3لمدة المتفق علیهاا

 في هذه الحالة . 4من الأسهم التي لم یتم الاستحواذ علیها على الفور بسعر مضمون لصالح المتنازل

لهذا الاخیر من السیطرة على  یتنازل الشریك للمتنازل له عن جزء من الأسهم بالقدر الذي یسمحالأخیرة 

الشركة، ولكي لا یتعرض الشریك المتنازل بمجرد إتمام نقل السیطرة لخطر رفض المتنازل له شراء ما 

نخفضت قیمتها خلال الفترة الممتدة بین اخاصة إذا (تبقى من الحقوق الاجتماعیة التي لا یزال یمتلكها، 

، یعلق المتنازل هذه الإحالة  )یل الجزء المتبقي من  الأسهمتاریخ التحویل الأول و التاریخ المقرر لتحو 

على التزام المتنازل له بموجب وعد من جانب واحد بشراء باقي الأوراق المالیة، و لحمایة نفسه من خطر  

انخفاض قیمة الاسهم ، یحدد أیضا   السعر الأدنى الذي یجب أن یتم على أساسه  التحویل الثاني الذي 

  .  ةیا لثمن شراء الحافظة مضافا الیه معدل الفائدة السنویو كون مساغالبا ما ی

فهل هذا الشرط یعد شرط اسد ام لا؟ تقتضي الإجابة على هذا السؤال الالمام بمفهوم شرط الأسد 

مدى توافر معاییر شرط الأسد في الوعد الملزم لجانب واحد بشراء الأسهم بسعر ثم ) المطلب الأول(

  ).لثانيالمطلب ا(مضمون 

  مفهوم شرط الأسد: ولالمطلب الأ 

 426نص المادة (نقصد بمفهوم شرط الأسد تعریفه وتحدید حالاته على ضوء النصوص القانونیة 

وتمییزه عن غیره من الشروط التي تشبهه سیما شرط الفائدة الإضافیة المنصوص  ،)من القانون المدني

 .من القانون التجاري 725علیه في المادة 

 شرط الأسدتعریف  :الأول الفرع

لم یتصدى المشرع الجزائري ولا غیره من التشریعات الأجنبیة لتعریف شرط الأسد بل ان هذا 

من القانون المدني التي نظمت احكامه، لذلك حاول الفقه  426المصطلح غیر وارد أصلا في المادة 

 droit certain aux( ق اقتصادتحقیتعریفة، من خلال التمییز بین حق الشریك المؤكد في الأرباح و 

bénéfices (وحقه الاحتمالي في ذلك.  

بعد قرار الجمعیة  منهاي الحصول على نصیبه ف هحقهو الأرباح  المؤكد فيالشریك  حقفاذا كان 

، حیث تحدد الجمعیة العامة بعد الموافقة على الحسابات والتحقق من وجود مبالغ قابلة بتوزیعها امةالع

الممكن في الحصول  ، فان حقه الاحتمالي هو حقه5ة الممنوحة للشركاء تحت شكل ارباحللتوزیع، الحص

، وهو من الحقوق على الرغم من عدم تسجیل أي ربح قابل للتوزیع حتى الآن) مستقبلا(على الأرباح 
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ء على إن القضا.6المالیة التي لا یجوز باي حال من الأحوال استبعادها او نفیها بموجب الاتفاق على ذلك

  .من القانون المدني 426یقع تحت طائلة البنود المحظورة بموجب المادة " الممكن  حقال"هذا 

حرمان  ماشرط الأسد لا یقوم الا باجتماع امرین و همن القانون المدني فان  426وفقا لنص المادة 

جمع المستعملة في  ت، ذلك ما توحي الیه صیغة الالشریك من الأرباح واعفائه من الخسارة في نفس الوق

في ولا الاتفاق على ان احد الشركاء لا یسهم في أرباح الشركة اذا وقع " نص المادة باللغة العربیة 

مع ملاحظة ان النص بالفرنسیة لم یأتي بصیغة الجمع بین الحرمان ، " خسائرها ، كان عقد الشركة باطلا

التي تفید ان تحقق احد الامرین كافي للقول من الأرباح والاعفاء من الخسارة وانما استعمل الصیغة 

 S’il est convenu d’exclure l’un des associés de la »بوجود شرط الأسد حیث جاءت كالتالي 

participation aux benefices ou aux pertes de la société , le contrat de société est nul »  

، وهو غیر جائز بینما حده یعد من قبیل شرط الأسدحرمان الشریك من الأرباح و الاتفاق على ف- 

، او البند 7إذا حققت الشركة مستوى معینًا من الربح لا یكون الاتوزیع الأرباح یجوز البند الذي یقضي بان 

الجمعیة  أمام، شریطة ان یقع هذا التنازل هاالتي یستحقالذي یتنازل فیه شریك او أكثر عن الأرباح 

  .8العامة

یفید ان یكون له ، فهو اعفاء الشریك من الخسارة من قبیل شرط الأسدیعد الاتفاق على وبالمثل - 

الشركاء عن جمیع  فیه أحد یتنازل، وهو غیر جائز، ومثله الشرط الذي الغنم وعلى الشركاء الآخرین الغرم

لشروط الاستحقاقات مقابل رسم شهري ثابت بغض النظر عن نتائج استغلال الشركة، هذا النوع من ا

 یسمح للمستفید منه من الحصول على ربح مؤكد حتى لو منیت الشركة بخسائر یتحملها الشركاء الاخرون

بینما یجوز الشرط الذي بمقتضاه لا یتحمل الشریك الخسارة الا . 9ل شرط الأسد، لذلك یعتبر من قبیدونه

بنوعیها، والمساهم في شركة في حدود حصته كما هو الحال بالنسبة للشریك الموصي في شركة التوصیة 

هذا وتجدر الإشارة الى ان شرط الأسد لا .10المساهمة والشریك في الشركة ذات المسؤولیة المحدودة

أیضا  محظورافقط حیث یعتبر " اعفائه من الخسارة" او " الشركاء من الأرباح أحدحرمان " ینحصر في 

 أحدأرباح الشركة دون الأخرین، او تحمیل  الشرط الذي یقضي باستئثار أحد الشركاء أو بعضهم بكل

من القانون المدني الفرنسي التي  1- 1844، ذلك ما تنص علیه صراحة المادة الشركاء كل الخسائر

11ةمحظور الأربعة أنواع من البنود تنص على 
:  

  البند الذي یستبعد كلیًا الشریك من الأرباح ؛ -

  ائر على عاتق شریك واحد ؛البند الذي من شأنه أن یضع عبء جمیع الخس -
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  البند الذي یعفي الشریك من تحمل الخسائر ؛ -

 .البند الذي من شأنه أن ینسب جمیع الأرباح إلى شریك واحد - 

الأرباح او  فية الشریك بنصیب تافه في حالة النص على مساهمهذا ویتحقق شرط الأسد أیضا 

الصادر في " Société Harpax"حكم ض الفرنسیة في الخسائر، ذلك ما أكدته الغرفة التجاریة لمحكمة النق

الشرط الذي ینص على المشاركة السخیفة أو عدم المشاركة في الأرباح "أن جاء فیه  2003أكتوبر  29

في الأرباح او الخسائر أو المساهمة الرمزیة ، فالمشاركة الهزیلة 12"أو الخسائر یُفسَّر على أنه شرط اسد 

  .13طلق منهاهي بمثابة الاعفاء الم

  : تساءلن عن تحدید موضع الاتفاق الذي یتضمن شرط الأسد فإننا 426وامام سكوت نص المادة 

هل یكون محظورا الاتفاق الذي یقضي بعدم اسهام الشركاء في الأرباح او الخسائر الوارد في العقد 

  ؟التأسیسيالتأسیسي فقط ام یمتد الحظر الى الاتفاقات التي تبرم خارج العقد 

 یتفق معظم الفقهاء على ان الاتفاق الذي ینطوي على شرط الأسد محظورا سواء ورد في العقد

، ذلك 15تم ادراجه خلال مرحلة تأسیسها او بعدها، وسواء 14للشركة او في اتفاق اخر خارج عنه التأسیسي

یقتضي تطبیق  شروط تتعارض مع المصلحة العامة إدراج انیمنع ذاناللان مبدأ العدالة وحسن النیة 

إلى الإقرار بصحة البنود الخاصة بإعفاء فالقول بغیر ذلك أي . 16الحظر ما دامت المصلحة قائمة

من الأرباح لمجرد انها واردة في اتفاق خارج عن العقد التأسیسي سیسمح أو حرمانه  الشریك من الخسائر

المنصوص علیها في المادة  17بإعطاء فرصة للشركاء للتهرب من تطبیق الاحكام الخاصة بشرط الأسد

ومع ذلك یشترط في هذه الحالة الأخیرة حسبما قضت به الغرفة التجاریة . مستساغ وهو امر غیر 426

أي  18ان یمس الاتفاق مباشرة بعقد الشركة 1986ماي  20لمحكمة النقض الفرنسیة في قرارها المؤرخ في 

ه المحظور ویرتب آثاره، وفي نفس السیاق یمس موضوعها باركان عقد الشركة لیظل محتفظا بطابع

 10المؤرخ في " Jallet" لها وهو قرار  آخر اعتبرت الغرفة التجاریة لمحكمة النقض الفرنسیة في قرار

القدیمة من القانون المدني، لا یُحظر إلا البند الذي یخالف  1855طبقًا للمادة "أنه "  1989جانفي 

لیكون شرط الأسد الشرط الذي یرد في العقد . 19"ا النص القانونيالمیثاق الاجتماعي بموجب أحكام هذ

التأسیسي او اتفاق خارج عنه یلغي الحق الممكن للشریك في الأرباح او یدرأ عنه خطر الخسارة او من 

 .شأنه ان یختزله الى جزء هزیل

ریع التجاري من نشیر في الأخیر الى انه لا یمكن اعتبار بعض الأوضاع القانونیة المحددة في التش

 715على غرار ما جاء في المادة  قبیل شرط الأسد رغم انها تقضي بوقف أرباح المساهم في الشركة،
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التي تقضي بوقف الحق في الأرباح وحق التفاضل في الاكتتاب في زیادات راس المال  49مكرر 

محددة، حیث ان وقف الحق في المرتبطة بالأسهم التي لم یسدد مبلغ الأقساط المستحقة منها في الآجال ال

الأرباح هي عقوبة مقررة في حق المساهم عن عدم تنفیذ التزامه وهي عقوبة خاصة بالشریك في شركة 

  .20المساهمة
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  الإضافیة تمییز شرط الأسد عن شرط الفائدة الثابتة او :الفرع الثاني

ق المالیة التي لا یمكن یعتبر حق الشریك في الحصول على الأرباح كما اسلفنا الذكر من الحقو 

المساس بها، وتختص الجمعیة العامة وحدها وفقا لنصوص القانون التجاري بإقرار توزیع الأرباح من 

، كما تضطلع وحدها بتقریر كیفیة دفع الأرباح 21عدمه وبتحدید الحصة الممنوحة لكل شریك ان وجدت

، وهو ما یعني 22ون بالإدارة حسب الأحوالالمصادق علیها وعند عدمها یحددها مجلس الإدارة او القائم

، لذلك قرر المشرع ضرورة 23بالضرورة استبعاد تنظیم هذه المسالة بموجب بنود في العقد التأسیسي

 725المادتین  لأحكاماسترداد أي ربح من المساهمین او حاملي الأسهم في حالة توزیع الأرباح خلاف 

عدم المساس بالتوزیع القانوني للصلاحیات و السلطات  مبدألومراعاة تبعا لذلك . ت. من ق 724و

یمنع المشرع ان یشترط القانون الأساسي او اتفاق خارج عنه  الخاصة بمختلف هیئات الشركات التجاریة

، باستثناء 24، ویعتبر كل شرط مخالف لهذا الحظر كان لم یكن"فائدة ثابتة او إضافیة لصالح الشركاء"

ادنى للاسهم، ویكون تدخلها في هذه الحالة بموجب اتفاق مبرم مع الشركة  حالة ضمان الدولة لربح

المعنیة لتحفیز جمهور المدخرین على اكتتاب أسهمها عند التأسیس، وهو یخص الشركات التي تستدعي 

  .25طبیعة نشاطها فترة معینة منذ تأسیسها قبل البدء في توزیع الأرباح

خلال مدة حیاة الشركة  میضمن للشركاء فائدة على حصصه شرطبانه شرط الفائدة الثابتة یعرف 

. اما شرط الفائدة الإضافیة فهو شرط الفائدة لمدة زمنیة محددة، 26بغض النظر عن تحقیقها أرباحا ام لا

من مبلغ الفائدة توزع هذه الأخیرة كحصة أولى  أكثر حققت الشركة أرباحا ً  إذایترتب عن هذا الشرط انه 

خسرت الشركة ولم تحقق أرباحا او حققت  وإذاتوزیع الباقي منه على باقي المساهمین، من الربح قبل 

یلجأ الشركاء الى الاتفاق . 27أرباحا اقل من الأرباح المتفق علیها تلتزم بدفع الفائدة المذكورة من أس المال

رأس المال، او على هذا النوع من الشروط لعدة اعتبارات منها تشجیع المساهمین على الاكتتاب في 

  .28زیادة راس المال، وجذب الاستثمار الى الشركة المساهمة أسهمالاكتتاب في 

  :ينواحالشروط عن شرط الأسد من عدة  اختلف هذی

بالنظر الى مجال تطبیقها فان شرط الفائدة الثابتة او الإضافیة خاص بالشركات التجاریة فقط دون -

ص القانون المدني بل التجاري الذي یتضمن قواعد خاصة الشركات المدنیة، حیث لم یرد ضمن نصو 

احكام خاصة بالشركات "، ضمن الفصل الرابع من القانون التجاري المعنون ب بالشركات التجاریة

، في حین ان شرط الأسد محظور في الشركات المدنیة والتجاریة على "التجاریة ذات الشخصیة المعنوي
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من القانون  426مترتب عنه في كلتا الحالتین بموجب نصوص المادتین حد سواء و بین المشرع الجزاء ال

 .29من القانون التجاري 733المدني و 

وبالنظر الى سبب منعها فان حظر شرط الفائدة الثابتة او الإضافیة یرجع سببه الى انها تمس -

فائدة في غیاب أرباح برأسمال الشركة و بالتالي بالضمان العام للدائنین حیث یسمح للشریك بتقاضي ال

  إسهام يقتضت تيحمایة المصلحة المشتركة للشركاء الاما سبب حظر شرط الأسد فهو . الشركة احققته

اقتسام الأرباح  او تحقیق اقتصاد او بلوغ  ومساهمتهم فيفي نتائج استغلال  الشركة هم كل  واحد من

30هدف اقتصادي ذي منفعة مشتركة الى جانب تحمل الخسارة
. 

دى توافر معاییر شرط الأسد في الوعد الملزم لجانب واحد بشراء الأسهم بسعر م :لمطلب الثانيا

  مضمون

عقد یلتزم بموجبه الواعد بشراء الحقوق الاجتماعیة الیه سابقا،  أشرناكما الوعد بشراء الأسهم یعد 

قرر  إذامجبرا بالشراء  في الاجل المتفق علیه وبسعر محدد مسبقا، یكون فیه الواعد) للشریك المساهم(

س التزام یول(حق بیعها ) الشریك المساهم( مالك الأسهم بیعها في الاجل المتفق علیه بینما یكون للمالك

وعلیه . وخلال مدة معلومة )هو عادة سعر الحافظة المالیة مضافا الیها الفائدة( بسعر معلوم) بالبیع

 لبیع او لا خلال الاجل المتفق علیه في الوعد بالشراء،للشریك المتنازل مطلق الحریة في ممارسة خیار ا

ذا لم إ ، و 31)الثمن والمحل( مارسه یُبرم عقد التنازل النهائي بالشروط المتفق علیها في الوعد بالشراء إذا

عملیا یمارس الشریك المتنازل حقه في بیع الأسهم في الاجل المتفق علیه عندما تفقد . یمارسه اُلغي الوعد

هذا الربح هو في حقیقة الامر خسارة . قیمتها، لیربح الفرق بین سعر السوق والسعر المتفق علیهأسهمه 

انه یقدم ضمانا للمتنازل بتنفیذ العقد  للأسهمفحقیقة الوعد بالشراء بسعر معلوم ومضمون  ر،للطرف الآخ

رة على اعفائه من الخسارة مباش عند السعر المتفق علیه اذا فقدت الأسهم قیمتها، أي الاتفاق بطریقة غیر

الناتجة عن استغلال الشركة التي أدت الى فقدان أسهمه لقیمتها وتحمیل المتنازل له هذه الخسارة، فهل 

هو تساءل یقتضي  .یؤدي بطریقة غیر مباشرة الى اعفاء الشریك من الخسارة؟ لأنه هذا الشرط شرط أسد

من القانون المدني  426سكوت نص المادة وفي ظل ، البحث في المعیار الموضوعي لشرط الأسد

بین الشركاء فقط ام یطبق أیضا على كان حظر شرط الأسد یقتصر على الاتفاقات  اذإنتساءل أیضا ما 

  :ةعلى هذ التساؤلات من خلال النقاط التالی نجیب. الاتفاقات بین الشركاء والغیر؟ ذلك هو المعیار المادي

  ؟ نقل الحقوق الاجتماعیةالاعفاء من الخسارة ام  :اءموضوع الوعد بالشر  :لفرع الاولا

  .)معیار مادي( حظر شرط الأسد في العلاقة بین الشركاء :الفرع الثاني
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  الاعفاء من الخسارة ام نقل الحقوق الاجتماعیة؟: موضوع الوعد بالشراء :لفرع الأولا

بهدف ....ان او اكثر  عقد بمقتضاه  یلتزم شخصان طبیعی: " م على أن الشركة .ق 416تنص م 

، كما ....اقتسام الربح الذي قد ینتج او تحقیق اقتصاد او بلوغ هدف اقتصادي ذي منفعة مشتركة 

علیه یعتبر اقتسام الأرباح  او تحقیق اقتصاد او بلوغ هدف ، و "یتحملون الخسائر التي قد تنجز عن ذلك

لعقد الشركة،  الخاصة كان الموضوعیةاقتصادي ذي منفعة مشتركة الى جانب تحمل الخسارة من الأر 

وركنا أساسیا لوجودها مهما كان نوعها سواء كانت شركة مدنیة او تجاریة وسواء كانت هذه الأخیرة شركة 

فهو . 32أموال او اشخاص او شركة مختلطة ماعدا مؤسسة الشخص الواحد ذات المسؤولیة المحدودة

الأرباح  ر شریك في الشركة دون ان یكون له حقا فيسبب التزام الشریك في الشركة، ومن الصعب تصو 

  .33الناتجة عن استغلال المشروع الذي نشأت من اجله

لقد منح المشرع في هذا الصدد الحریة التامة للشركاء في تحدید نصیب  كل واحد منهم  في الأرباح 

ن العقد التأسیسي توزیع ، فلیس ما یمنع ان یتضم34والخسائر ولم یشترط  علیهم قواعد خاصة في التوزیع

والخسارة رغم اختلاف قیمة الحصص المقدمة من الشركاء او توزیع مختلف لها رغم  للأرباحمتساوي 

من حیث  ةغیر متكافئ التوزیع غیر المتكافئ للربح ، تمامًا مثل المساهمةف،  35تساوي الحصص

كة ، ومن ثم صحة بنود عدم المساواة لیست روح عقد الشر " یعد شرط اسد  حیث ان ، لا الخسائر

راعى ن یُ ا اإذً لمهم ا. ، ولعل اهم دلیل على ذلك تقریر المشرع لاسهم الأفضلیة36"ملةمعافي ال  المساواة

في التوزیع خصوصیة عقد الشركة الذي یفرض مساهمة الشركاء جمیعا في الأرباح والخسارة حیث لا 

  .37ائه من الخسارةیجوز الاتفاق على حرمان احدهم من الأرباح او اعف

الشریك من جزء من التزاماته ونقلها إلى الشریك  إعفاءفالاتفاق الذي یكون موضوعه أي محله هو 

حد الطرفین على حساب الطرف الآخر اتفاق لأالآخر، بما یخلق عدم التوازن بینهما، ویمنح مزایا 

التي  1986ماي  20رخ في المؤ   Bowater، ذلك ما أكدته محكمة النفض الفرنسیة في قرار محظور

شرط  بوجود للقول"  objet de la convention" "محل الاتفاق" اكدت فیه على ضرورة الاعتداد بمعیار 

 ذا كان موضوع الاتفاقیة هو نقل صریح للحقوق الاجتماعیةحیث یستفاد من هذا القرار انه ا. الأسد ام لا

بغض النظر عن ، شرط الاسدنه لا یندرج تحت حظر ، فإولیس استبعاد الشریك من الأرباح او الخسارة

، باستثناء حالة الغش، التي بثبوتها تعتبر الاتفاقیة 38على إعفاء الشریك من مساهمته في الخسائراثرها 

بتاریخ آخر لها صادر في حكم و  ."نقل الحقوق الاجتماعیة"رغم كون موضوعها " شرط اسد"محل النزاع 

وعد بشراء لاعتبار ال" محل الاتفاق " ة التجاریة مرة أخرى إلى معیار، أشارت الغرف1998مایو  19
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الاتفاقات  موضوع "صحیحا ولیس من قبیل شرط الأسد حیث ترى ان  مضمونالحقوق الاجتماعیة بسعر 

لذلك لیس للاتفاق المبرمة بین الطرفین هو تنظیم نقل الحقوق الاجتماعیة، بسعر تمت مناقشته بحریة، 

 .39"أي تأثیر على المشاركة في الأرباح والمساهمة في الخسائر محل النزاع 

المعیار المعتمد لتكییف  بشأنبالنسبة للغرفة المدنیة لمحكمة النقض الفرنسیة فقد اتخذت موقفا آخر 

بالنسبة . أثرهبل ) موضوعه(الاتفاق المتنازع علیه من اعتباره شرط اسد ام لا، فترى انه لیس العبرة بمحله 

كل اتفاق ف ، یجب إلغاؤه 40شریك من مساهمته في الخسائرالة ئاة ، بمجرد أن یكون للبند أثر في تبر للقض

، یعتبر شرط الأسد یؤدي  الى اعفاء الشریك من الخسارة و لو لم یكن هذا الاعفاء هو محل العقد ذاته 

 -"شركة المدنیة العقاریة ال الاتفاقیة المبرمة بین مدیرحیث اعتبرت الغرفة الأولى لمحكمة النقض ان 

Société civil immobilière SCI " مقابل شرائه شقة للأخیر ربحًا ثابتًا ،  لهذا  والتي تضمنوأحد الشركاء

" ، وفي نفس السیاق تعتمد الغرفة المدنیة الأولى لمحكمة النقض الفرنسیة  معیار "شرط اسد "SCIتملكها

 نقلشریك تتعلق القضیة ببرتوكول اتفاق مبرم بین .  1987فریل أ 7في قرارها المؤرخ في " الغرض

المدنیة  لشركات إدارة الأصول Ouest-Agrégatsشركة  رأسمالفي ) 100(نصف حصته التي یملكها 

)sociétés de gestion de patrimoine ( وقد  في الحساب الجاري المجمدالأخیرة هذه  هتدفعمقابل مبلغ

ت المتنازل لها بثمن بإعادة شراء أسهمه لصالح الشركامن الاتفاق  5المادة بموجب  المتنازلتعهد الشریك 

في هذه القضیة . عن كل سنة بالمائة 10یعادل المبلغ الذي دفعته الشركات لشراء حصصه مضافا الیه 

تحریر الشركات من أي مشاركة في  :من الاتفاقیة بین الطرفین هو" الغرض  "اعتبرت محكمة النقض ان

 الى  بالإضافة، لشراء الأسهملتي دفعوها السداد الكامل للمبالغ اضمان  ،Ouest-Agrégatsشركة خسائر 

شریك من أي التأمین  هو"ره أث" ، و اعتبرت الوعد بالشراء  شرط اسد لان٪ فائدة في السنة المنقضیة10

لمدنیة بشأن یتضح من خلال ما سبق التعارض بین موقف الغرفة التجاریة وا .رمساهمة في الخسائ

 ."الغرض من الاتفاق"ومعیار " محل الاتفاق"بین معیار " شرط الأسد"لتكییف الاتفاق بانه  المعیار المعتمد

، وكونها المختصة في الفصل في الى الواقع أقربفقهیا، یؤید معظمهم موقف الغرفة التجاریة كونه معیار 

لنص القانون الذي یحظر شرط الأسد بالبحث  وان التفسیر الضیق هذه العملیات ذات الطابع التجاري،

اعتبار الوعد ف .من شأنه ان یعیق المبادلات الاقتصادیة، عن الغرض من الاتفاقیات المبرمة ولیس محلها

علما  قید نطاق إمكانیات نقل السیطرة على الشركةشرط اسد ی مضمونبالشراء بسعر الملزم لجانب واحد 

یُحظر البند الذي بینما یرى اخرون ضرورة التوفیق بین المعیارین ل.41قتصادترسًا أساسیًا في نجاح الاانه 

، أو الذي یبدو أن له غرضًا آخر یمیل في )التأسیسيالعقد ( یكون موضوعه انتهاك المیثاق الاجتماعي
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ما یعني ضرورة اجراء فحص مزدوج لتقدیر صحة الاتفاق وتكییفه على انه  .الواقع إلى نفس الغایات

تقویض تفاق لامحل اعندما لا یكون سد ام لا، اعتماد معیار المحل أولا ثم الغرض مكملا له، فشرط ا

إلى عن طریق الغش  الطرفان لجألم ی ، فمن الضروري مع ذلك التحقق مما إذا كانالمیثاق الاجتماعي

عیار لمیكون محظورا وفقا ل، ل42بطریقة غیر مباشرة عن طریق تمویه المحلتحقیق هذه النتیجة 

او تؤدي الى عدم اسهام الشریك في نتائج استغلال / التي یكون محلها) الشروط(الموضوعي البنود

  .الشركة

 ) المعیار المادي( حظر شرط الأسد في العلاقة بین الشركاء :الفرع الثاني

 لیست المصلحةفكرة أن الشركاء لا یمكنهم الموافقة على عقد اذا كان حظر شرط الأسد یستند على 

ان الحظر مبني على أساس ان الشركاء لا یمكنهم الموافقة على عقد لن یشارك فیه أي المشتركة أساسه، 

الاتفاقات أو الشروط ، فان هذا الحظر یقتصر على في الخسائرجمیعهم  الأرباح ولن یساهمالجمیع في 

سا على الاتفاقات وعلیه فان حظر شرط الأسد ینطبق أسا. هذه الموافقةتعیب التي من المحتمل أن 

  .المبرمة بین الشركاء دون الاتفاقات التي یبرمها الشریك مع الغیر

)  غیر شریك(فتحقیق المصلحة المشتركة لا یتعارض مع الاتفاقیة التي یبرمها احد الشركاء مع الغیر 

د من خلال عقوالتي یضمن فیها هذا الأخیر خسارة الشریك، حیث یمكن للشریك ان یطلب من الغیر 

، ذلك ان المصلحة تقتضي 43شركةللالمقدمة  إمكانیة استرجاع كل الحصص تأمین ، أن یضمن له 

-ولیس ان یتحملها حتما الشریك شخصیا-الخسارة بین الشركاء و تحملها مع الشركاء الآخرین  توزیع
44 ،

فانه یبقى كذلك ولا  فمادام  توزیع الخسارة بین الشركاء توزیعا یحمَّل كل واحد منهم نصیبه فیها محققا

یفسد هذا التوزیع ان یضمن شخصا من الغیر خسارة احدهم، اذ یبقى  الشریك المضمون في هذه الحالة 

، لذلك فان الاتفاق الذي یبرم بین الشریك عن الخسارة التي منیت بها الشركةمسؤولا مع الشركاء الآخرین 

ومثله في الحكم أیضا الاتفاق الذي یبرم بین  .والغیر الذي یضمن خسارته لا یعد من قبیل شرط الأسد

لا یعتبر من  قبیل شرط الأسد، حیث تبقى  ،الشریك والغیر و الذي یمنح بموجبه الشریك للغیر كل أرباحه

المصلحة المشتركة محققة  منذ توزیع الأرباح ولا یفسد هذا التوزیع الاستخدام الذي یقوم به كل شریك من 

لص مما سبق ان حظر شرط الأسد یقتصر على العلاقة بین الشركاء المرتبطین لنخ. نصیبه من الأرباح

 .45بعقد الشركة مادامت هذه الأخیرة قائمة
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رط الأسد والوعد بإعادة شراء الأسهم بسعر مضمون في عملیات الرأسمال ش :المبحث الثاني

  الاستثماري 

لمؤسسات الصغیرة والمتوسطة، یسمح یعد الرأسمال الاستثماري أداة مهمة لتمویل ومرافقة نمو ا

للمبادرین بتجسید أفكارهم الإبداعیة خاصة عندما تظهر البنوك التجاریة محدودیة في الموارد المالیة 

بالنسبة للمشاریع الناشئة بسبب الخطر المرتفع من جهة، وعدم كفایة الضمانات المعروضة من طرف 

 الرأسمالقد نظم المشرع الجزائري نشاط شركة ل.46المقاول الذي یطلب الاقتراض من جهة اخرى

  56- 08، والمرسوم التنفیذي رأسمال الاستثماريالیتعلق بشركة  4711-06الاستثماري بموجب القانون رقم 

رأسمال الاستثماري ، نستشف من خلالها ان ال48المتعلق بشروط ممارسة نشاط شركة الرأسمال الاستثماري

، 49شركة المموَلة ویكون تدخله مؤقتا ومحدوداستثمر في زیادة رأس مال العملیة  یشارك من خلالها الم

حیث انها تنسحب بعد انتهاء مدة الشراكة المتفق علیها والذي یتم بعدة آلیات، من بینها تفعیل اتفاقیة 

ى كحد ادنى المبلغ المستثمَر زائد الفائدة وذلك  اذا ابد یمثلالوعد بإعادة شراء أسهمه بسعر مضمون 

الذي یستدعي التساؤل حول مدى صحة الوعد الامر  .رغبته في بیعها خلال اجل محدد في الاتفاق

كان یجب اعتباره من قبیل شرط الأسد انطلاقا من ان هذه  إذاالشراء المبرم بینه وبین الواعد وما بإعادة 

عملیة الرأسمال الاستثماري نعالج هذه المسالة من خلال تعریف . رة الأسهم لقیمتهاالعملیة تعفیه من خسا

المستثمر بسعر  أسهمثم مدى توافر معاییر شرط الأسد في اتفاقیة الوعد بإعادة شراء ) المطلب الأول(

  ).المطلب الثاني(مضمون 

  عریف عملیة الرأسمال الاستثماريت : المطلب الأول

تهدف شركة الرأسمال " 50المتعلق بشركات الرأسمال الاستثماري 11-06من قانون  2وفقا للمادة 

الاستثماري الى المشاركة في رأسمال الشركة وفي كل عملیة تتمثل في تقدیم حصص من أموال خاصة 

 " او شبه خاصة لمؤسسات في طور التأسیس او النمو او التحویل او الخوصصة

ة شرك"یعد الرأسمال الاستثماري تقنیة لتمویل المشاریع الاستثماریة، عن طریق شركات تدعى 

، لا تكتفي فیها هذه الأخیرة بتقدیم النقد فقط كما هو الحال في التمویل المصرفي بل "الرأسمال الاستثماري

تساهم في إدارة المؤسسة بما یحقق تطورها ونجاحها، ولا تقتصر على تمویل مرحلة الانشاء فقط بل یمتد 

  . التنمیة من المؤسسة الممولة، وهو ما یقتضي تقدیم مخطط 51الى تمویل التجدید، التوسع والنمو

 الربح(، هو فائض القیمة تحقیق مكاسب رأسمالیةیهدف المستثمر من خلال هذه العملیة الى 

، لذلك یعتبر انسحاب شركة الرسمال الاستثماري 52المتوقع حدوثه عند الخروج من المؤسسة) الرأسمالي
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الاستثماري، وقد ترك المشرع المجال مفتوحا بعد انتهاء مدة الشراكة مرحلة حتمیة في عملیات الرسمال 

لشركة الرأسمال الاستثماري لاختیار طریقة الانسحاب الأنسب لتحقیق قدر ممكن من فائض القیمة وهو 

وتجنبا لاي نزاع بین شركة الرسمال الاستثماري والمؤسسة الممولة حول الشخص المتنازل له . 53المبدأ

ضیر الاتفاقي للانسحاب منذ البدایة ضمن اتفاق المساهمین الذي وشروط الانسحاب عادة ما یتم التح

، 1154- 06من القانون  19یربط شركة الرأسمال الاستثماري والشركة الممولة حسب ما تقتضیه المادة 

ة وموقعة بین شركة الرأسمال الاستثماري والشركة الممولة تحدد حقوق والتزامات بمكتو  وهو وثیقة

ى وجه الخصوص مدة المساهمة، سلطات المستثمرین، وشروط الانسحاب او تنظم عل، 55الطرفین

 .56الانفصال

معاییر انتفاء شرط الأسد في الوعد بإعادة شراء الأسهم في عملیات الرأسمال  :المطلب الثاني

  الاستثماري

أساس  علىیقوم الرسمال الاستثماري فان  ،خلافا للقروض البنكیة التي تتم بضمان العائد والفائدة

یتحمل مخاطر الاستثمار أي الخسارة الناتجة عن فشل یشترك المستثمر في الربح و المشاركة حیث 

خروج بشروط تفضیلیة عند نهایة ومع ذلك فان البنود المحددة لانسحابه قد تسمح له ال. 57المشروع الممول

غالبا ما یتضمن بند  ،تعاقدیةتخضع للحریة ال فلما كانت هذه البنود. عملیة التمویل او انسحابه المبكر

المستثمر بسعر  مضمون یسمح له باسترداد  أسهمالانسحاب الاتفاقي وعدا ملزم لجانب واحد بإعادة شراء 

طریقة ، ما یجعلها ثمر مضافا الیها الفائدة اذا مارس حقه في البیع خلال اجل متفق علیهتالمیلغ المس

لقد حظیت هذه المسألة باهتمام فقهي . اعتبارها شرط أسد وبالتالي ،تسمح له بتجنب الخسائر المحتملة

وقضائي كبیرین على غرار الوعد بشراء الأسهم بسعر مضمون، نحاول على ضوئها تبیان الأسباب التي 

 .أدت الى الإقرار بصحتها

الأسهم  القضاء على الاعتداد بالمعیار الموضوعي لتكییف شرط الوعد بشراء بینا فیما سبق استقرار

موضوعها تنظیم التنازل عن "ان البنود التي یكون BOWTERبسعر ادنى مضمون معتبرا في قرار 

أي تنظیم عملیة خروج الشریك  من الشركة عن طریق التنازل عن حصصه لا تعد من قبیل  "الأسهم

ملیات شرط الأسد وبالتالي صحة الوعد بشراء الأسهم الملزم لجانب واحد بسعر مضمون في اطار ع

ع عن الحصص بین المساهمین، اما فیما یتعلق بالوعد بإعادة الشراء الملزم لجانب واحد بالتنازل المتتا

بسعر مضمون في اطار عملیات الرأسمال الاستثماري فقد اعتمد قضاة محكمة النقد الفرنسیة في قرارها 

مارس  3حدیث لها هو قرار  بالإضافة الى قرار  2005سبتمبر  27وقرار 58 2004نوفمبر  16الصادر 
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 ضمان توازن الاتفاقات بین "على اسباب جدیدة  للقول بصحته معتبرة ان موضوع الوعد  2009

ان  2008ماي 15و الشركة الممولة كما اقرت في قرارها الصادر في " للأموالمؤجر "المستثمر الذي هو 

،  لذلك لا یعتبر شرط اسد رةخطر الخسامن  الوعد تحدید مدة زمنیة لممارسة الخیار لا یعفي المستفید من

  : نفصل ذلك من خلال

  ، )الفرع الاول(والمساهمین " مؤجر الأموال"المستثمر موضوع الوعد ضمان توازن الاتفاقات بین  - 

  )الفرع الثاني(تحدید مدة زمنیة لممارسة الخیار لا یعفي المستفید من الوعد من خطر الخسارة- 

  والمساهمین " مؤجر الأموال "المستثمر  لوعد ضمان توازن الاتفاقات بینوضوع ام :الأولالفرع 

بینت هذه الأخیرة ، 2004نوفمبر16في عن الغرفة التجاریة لمحكمة النقض الفرنسیة في حكم صدر 

لاسهم المستثمر في عملیات بسعر أدنى موقفها فیما یتعلق بتكییف الوعد بإعادة الشراء من جانب واحد 

النزاع وبالتالي تطبیق الاحكام  أطراف لاستثماري بین اعتباره شرط اسد وفقا لما یدعیه أحدالرأسمال ا

 17مؤرخ اتفاق موجب حیث انه ب. والاثار الخاصة به على القضیة المعروضة وبین نفي هذه الصفة

 سهم جدید 300(عن طریق اكتتاب ، تعهد مستثمر بالمشاركة في زیادة رأس مال شركة 1989نوفمبر 

بندًا تعهد بموجبه  هذا الاتفاقتضمن ). فرنك 2250(ر إصدابعلاوة  )فرنك لكل سهم 100بقیمة 

ابدى رغبته في ذلك خلال الفترة الممتدة المساهمون الرئیسیون في الشركة بإعادة شراء أسهمه في حال 

 لمدةسنویًا  ٪14الفائدة بنسبة  ئدفرنك زا 700000، بسعر لا یقل عن 1993یونیو  10ینایر و 1بین 

بدفع الثمن شراء أسهمه و المساهمین الرئیسیین لكن عندما مارس المستثمر حقة مطالبا . ثلاث سنوات

ضد النقض طعنا بالمبلغ، وقدموا  دفعرفض المساهمون ، المنصوص علیه في البند الذي وافقوا علیه

البند المستأنفون إلى أن یشیر  .رطلب المستثم التي ایدت الحكم الصادر عن محكمة استئناف باریس

عندما یكون " réputé non écrit"مكتوبالغیر " في حكم البند یعتبر) الوعد بإعادة الشراء( المتفق علیه 

السداد الكامل للمبالغ  ویضمن له بالمقابل من شأنه إعفاء المستفید من أي مشاركة في خسائر الشركة 

محكمة الاستئناف انتهكت أحكام المادة  ان حجتهم  وقد استندوا فيه، التي دفعها مقابل شراء أسهم

من خلال عدم  ) من القانون المدني الجزائري 426التي تقابل المادة ( من القانون المدني 1844-1

المشاركة في أرباح رغم  الإشارة إلى أن الشریك قد تم إعفاؤه من أي مساهمة في الخسائر الاجتماعیة

) فرنك مع الفائدة  700000بسعر (البیع یار ة خممارسخسارة الشركة  منحه في حالةمن خلال  ،الشركة

الغرفة التجاریة لمحكمة النقض طلب لقد رفضت . الأوراق المالیةبلاحتفاظ اأو في حالة تحقیق الربح 

الحكم الصادر عن محكمة استئناف  أكدتالنقض المقدم من المساهمین الرئیسیین وفي نفس الوقت 
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"  1- 1844، معتبرة ان قضاة الموضوع لم ینتهكوا نص المادة 2000سبتمبر  15المؤرخ في باریس 

وان ، ضمان توازن الاتفاقات المبرمة بین الأطراف تفاق موضوعهحیث أن البند المنصوص علیه في الا

مرة ، مُمَیزة لل59ما كان لیستثمر لو لم یُبرم الوعد "bailleur de fonds"  "للأموالمؤجر "المستثمر یعتبر 

  " مؤجر الأموال"و " الشریك الحقیقي"الأولى بین 

ایدت حكم این  ،2005سبتمبر  27اخر لها مؤرخ في  نفس الموقف أكدته محكمة النقض في قرار

بالتالي استبعاد و  المحكمة التي اعتبرت ان موضوع الاتفاقیة هو ضمان توازن الاتفاقات بین الأطراف

استرداد " للأموالمؤجر " شيءیضمن للمستثمر الذي هو قبل كل  الوعدمؤكدة ان ، 1- 1844نص المادة 

 .60"الأموال المستثمرة والذي بدونه ما كان لیقبل الاستثمار 

من القانون  1832المادة (الذي لم یعرفه  ذلك ان صفة الشریك على ضوء نصوص القانون المدني

ي توافر ثلاث اركان بحیث ان تخلف تقتض) من القانون المدني 418المدني الفرنسي تقابلها المادة 

احداها یؤدي الى انعدام هذه الصفة وهي تقدیم الحصص، المساهمة في الأرباح وتحمل الخسارة، 

في حین ان المستثمر لا یتوافر فیه هذا الركن الأخیر، او بالأحرى لا یتوافر  .بالإضافة الى نیة الاشتراك

هو یتمتع على حسب قول بعض الفقهاء بنیة اشتراك ضعیفة ، ف"الشریك الحقیقي"الذي نجده عند  بالقدر

تأمین مشاركته  لأنه عند تقدیم خدمة للشركة بالاشتراك في زیادة رأسمالها، یعمل على .61ان لم نقل غائبة

الوعد  "بإدراج بند ،وبحثه عن العائد أو القیمة المضافة، وهي حاجة یحققها من خلال اتفاق المساهمین

نظرا للحریة التعاقدیة التي یتمتع بها المساهمین في ابرامها، الامر  "لأسهم بسعر مضمونشراء ابإعادة 

، بینما یسعى الشریك 62متطلبات النظام العام للشركات كقواعد حظر شرط الأسدالذي یسمح بتخفیف 

عد شرط اسد لذلك لا یعد الو  .الحقیقي الذي بالإضافة الى تحقیق العائد الى تعزیز السیطرة داخل الشركة

بإعادة الشراء بسعر مضمون من الوعد  مستفیدفال، "ضمان توازن الاتفاقات بین الأطراف" لان موضوعه 

ن ا .على الاكتتاب في زیادة رأس المال مقابل الالتزام بإعادة شراء الأسهم التي قدمها قد وافق" الممول"

وبالتالي  ،في زیادة رأس المالمنه وهي اشتراكه ة إلا مقابل الخدمة المالیة المقدملیس لشراء بإعادة اد الوع

الذي  من الوعد، مستفیدللفإن الغرض من الوعد المذكور هو ضمان توازن الالتزامات من خلال ضمان 

وهو . 63ولا الوعد المذكورل ما كان لیوافق علیهفي هذه العملیة، سداد الاستثمار الذي هو مؤجر الأموال 

حد أدنى معتبرة ان البند الذي یتضمن  2020فیفري  27حدیثة لهاسیماقرار موقف اكدته في عدة احكام

وعلیه لا یعتبر الوعد بإعادة شراء الأسهم بسعر . 64، لا یعتبر شرط اسد بطبیعتهلسعر إعادة شراء الأسهم
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سد لكون موضوعه ضمان توزن الاتفاقات بین المستثمر ا مضمون في عملیات الرأسمال الاستثماري شرط

  .ي هو مؤجر أموال والمساهمین في الشركة الممولة والذي بدونه ما كان لیستثمرالذ

 حدید مدة زمنیة لممارسة الخیار لا یعفي المستفید من الوعد من خطر الخسارة ت :الفرع الثاني

ذلك . ان تعرض المستثمر للخسارة یعتبر سببا آخر لنفي صفة شرط الأسد على الوعد بإعادة الشراء

الوعد بإعادة شراء الحقوق الاجتماعیة بین المساهمین یسمح فقط بإعفاء محدود في سعر أدنى  حدیدان ت

. -مشمول بالحظر الخاص بشرط الأسدوهو لیس - من المساهمة في الخسائر من قبل المستفید،

في فالمستثمر معرض خارج الفترة التي یمارس فیها الخیار الى تقلبات الوضع الاقتصادي التي قد تتسبب 

وبالتالي هو معرض خلال هذه الفترة للخسارة الامر الذي یستبعد بوجوده . فقدان أسهمه لقیمتها المالیة

فالشركة بإمكانها ان تنقضي قبل الاجل المحدد للمستثمر بممارسة . تطبیق الاحكام الخاصة بشرط الأسد

. ا من الواعد بإعادة الشراءأسهمه دون ان یتمكن من مطالبة سداد قیمتهمتسببة في فقدان حق الخیار 

واحتمال الخسارة  ،لا یعني اعفاء من الخسارة بل اعفاء محدود فقط لأنهفالوعد بإعادة الشراء صحیح 

التي  2005فیفري  22ذلك ما اتجهت الیه محكمة النقض الفرنسیة في قرارها المؤرخ في . مازال قائما

مضمون صحیحا ولا تندرج ضمن شرط الأسد  أدني شراء الحقوق الاجتماعیة بسعربإعادة تعتبر الوعد 

لا یمكن للمستفید من الوعد ممارسة خیار البیع الا في  لأنهبل " موضوع الاتفاقیة "على أساس  لیس

لا تضمن شروط إعادة شراء حیث . الاجل المحدد في الاتفاق وانه خارج ذلك الاجل یبقى معرضا للخسارة

على الرغم من هذه الشروط، لا یزال . من مخاطر فقدان أوراقه المالیة" الكامل"الأسهم للمستفید الإعفاء 

من الممكن أن یحدث اختفاء الأسهم في أي وقت من عمر الشركة، إما عن طریق إلغاء الأسهم أو 

وهو لذلك لا یتعارض  65تخفیض رأس المال إلى الصفر بدافع من الخسائر أو حتى بسبب تصفیة الشركة

. ي یتحقق بإعفاء الشریك من الخسارة كلیا او تحمیلیه إیاها كلیا دون باقي الشركاءمع شرط الأسد الذ

ماي  15وهو نفس الموقف الذي أكده قضاة المحكمة في عملیات الرأسمال الاستثماري بموجب القرار 

للإقرار بصحة الوعد بإعادة الشراء على أساس ان المستثمر غیر معفى من الخسارة خارج الاجل  2008

  .المحدد له لممارسة الخیار

  بین بطلان عقد الشركة المدنیة وصحة عقد الشركة التجاریة  دشرط الأسثار آ :الثالث المبحث

ان تكییف هذه الوعود وتحدید اطارها غیر كاف حیث لابد ان یتضمن القانون صراحة الجزاء 

نبین فیما یلي . دبشرط الأسالمترتب عنها عندما لا تتوافر فیها شروط استبعادها من الحظر الخاص 

  .الاثار المترتبة على شرط الأسد في الشركة المدنیة ثم الاثار المترتبة عنه في الشركة التجاریة
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  بطلان عقد الشركة المدنیة بوجد شرط الاسد: المطلب الاول

ن لم تجتمع التشریعات المختلفة على موقف واحد من شرط الأسد و أثره على عقد الشركة فمنهم م

في المادة ( والمصري )من قانونه المدني 590/1في المادة ( یعتبر العقد باطلا بوجوده كالتشریع الأردني

الشرط غیر مكتوب  اعتبارومنهم من ذهب الى ، )483في مادته(وكذا السوري  )من قانونه المدني 506

 . L1844-1 وبقاء العقد صحیحا كالتشریع لفرنسي في مادته

بالنسبة  .ةشرط الأسد في الشركة المدنیة والشركة التجاریأثار ئري فقد میز بشأنه بین اما المشرع الجزا

فان اتفاق الشركاء على اعفاء الشریك من الخسارة، یؤدي الى  426للشركة المدنیة، وعلى ضوء المادة 

وباعتباره كذلك ، "كان عقد الشركة باطلا ..." ذلك ما یفهم من العبارة ، بطلان عقد الشركة بطلانا مطلقا

  . یجوز للمحكمة ان تقضي به من تلقاء نفسها كما یجوز لكل ذي مصلحة ان یثیره) بطلان مطلق(

  بوجود شرط الاسد الشركة التجاریةستبعاد بطلان ا :المطلب الثاني

لا یحصل بطلان شركة " من القانون التجاري على ان  733بالنسبة للشركات التجاریة تنص المادة 

عدل للقانون الأساسي الا بنص صریح في هذا القانون او القانون الذي یسري على بطلان او عقد م

وفیما یتعلق بالشركات ذات المسؤولیة المحدودة او الشركات المساهمة ، فان البطلان لا یحصل  .العقود

ان هذا  من عیب في القبول و لا من فقد الاهلیة ما لم یشمل هذا الفقد كافة الشركاء المؤسسین كما

ان "  من القانون المدني 426البطلان لا یحصل من بطلان الشروط المحظورة بالفقرة الأولى من المادة 

القراءة الأولى لنص هذه المادة توحي الى ان المشرع  وضع حكم خاص بشرط الأسد في الشركات ذات 

كما ان " ...حیث ان العبارة  لعقد،ا یبطل لاالمسؤولیة المحدودة او الشركات المساهمة دون غیرها این 

" من القانون المدني 426هذا البطلان لا یحصل من بطلان الشروط المحظورة بالفقرة الأولى من المادة 

خاصة ببطلان هتین الشركتین دون ان یرد بینهما  بأحكامجاءت تلي مباشرة الفقرة التي سبقتها المتعلقة 

ولیس المقصود بالفقرة الأخیرة هتین الشركتین  ،مر غیر ذلكعلامة الوقف كالنقطة او الفاصلة مع ان الا

  فقط بل كل الشركات التجاریة و یرجع ذلك للأسباب التالیة

كلها دون الشركات التجاریة لا یؤدي الى بطلان ان النص باللغة الفرنسیة یفید ان شرط الأسد -

 عمل المشرع الصیاغة التالیةاستالأموال حیث شركات سواء كانت من شركات الأشخاص او استثناء، 

« La nullité de la société ne peut non plus résulter de la nullité des clauses prohibées par 

l’article 426 , alinéa 1er, du code civil » 
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ینطبق على الشركات ذات المسؤولیة المحدودة و الشركات المساهمة استبعاد البطلان القول ان  -

من  426عني بمفهوم المخالفة ان شركات الأشخاص على خلافهما تخضع للقواعد العامة و للمادة فقط ی

فسواء كانت شركات . امر غیر مستصاغ وغیر منطقيوهذا القانون المدني ، التي تقضي ببطلان العقد 

ها  حیث لا نرى أي جدوى من التمییز بین ،اشخاص او شركات أموال المفروض ان تخضع لنفس الحكم

فیما یتعلق بهذه المسألة ، بل اننا لا نرى جدوى أصلا من التمییز بین الشركات المدنیة و التجاریة فیما 

یتعلق باثر بشرط الأسد على عقد الشركة ، فهذا الأخیر یمس بخاصیة جوهریة في عقد الشركة مهما كان 

رة ، وهو موقف انفرد به المشرع نوعها  مدنیة و تجاریة كونه  یتنافى مع ركن اقتسام الربح و الخسا

  .الجزائري على خلاف التشریعات الأجنبیة كما سبق بیانه

هذا وتجدر الإشارة قبل ختم هذا العنصر ان المشرع اذا كان استبعد صراحة بطلان الشركة التجاریة 

علما  ؟هل هو باطل ام یعد في حكم الشرط غیر المكتوب ،مصیر الشرطبوجود شرط الأسد فانه لم یبین 

ورد  إذا، فاعتباره باطلا قد یؤدي الى بطلان عقد الشركة سیما عن الوضعین مختلفةرتبة ان الاثار المت

ویطبق الشركاء حیث یُستبعَد في العقد التأسیسي لها، اما اعتباره غیر مكتوب فانه لن یمس بصحة العقد 

  .من القانون المدني 425قواعد الاقتسام المقررة في المادة 

  تمة الخا

لقد سمحت لنا هذه الدراسة بالخروج بعدة ملاحظات خاصة بشرط الأسد، أهمها ان هذا الشرط له 

ما عدا مؤسسة الشخص الواحد ذات (طابع عام ونجده في كل الشركات المدنیة والتجاریة على حد سواء 

لتحدید مجاله ، وان الحظر الخاص به لا ینطبق على كل الاتفاقات وانما یجب )المسؤولیة المحدودة

بین "، فشرط الأسد یخص من حیث الأطراف الاتفاقات "موضوع الاتفاقو " الاتفاق أطراف" الرجوع الى

ینطبق على الاتفاقات بین الشركاء  لااو في اتفاق خارج عنه و  التأسیسيالواردة في العقد " الشركاء فقط

لأرباح والخسارة لان توزیع الربح حیث الموضوع الاتفاقات المتعلقة بتوزیع ا یخص من وهو. والغیر

والخسارة قاعدة من النظام العام لا یجوز المساس بها، وفي هذا یعتبر محظورا الاتفاقات التي اما 

في  .احتمالیة المشاركة فیها اما التي تقضي علىالشریك من نتائج استغلال الشركة او  موضوعها استیعاد

ي عملیات التنازل عن الأسهم او إعادة الشراء لمصلحة حین ان الوعد بشراء الأسهم بسعر مضمون ف

المستثمر بسعر مضمون  في عملیات الرأسمال الاستثماري المقترنة باجل لممارسة الخیار لا تدخل في 

على " تحقیق توازن الاتفاقات بین الأطراف"او" ترتیب  عملیة التنازل"الحالة الأولى ، لان موضوعها 

لحالة الثانیة لان تحدید اجل لممارسة الخیار یُبقي المستفید من الوعد معرضا التوالي، ولا تدخل في ا



  حدوم لیلى. د  شرط الأسد بین حمایة الشریك ومتطلبات المعاملات بالأوراق المالیة

 

431 

ومع ذلك لا نقصد بان هذه الوعود صحیحة على اطلاقها بل نقصد . لخطر الخسارة خارج الاجل المحدد 

انها صحیحة متى توافرت شروطها فاذا لم یكن الوعد مقترنا باجل لممارسة المستفید حق الخیار عد شرط 

  . وان لم یعفي الشریك من الخسارة یعفیه من احتمالیة الخسارة وهو غیر جائز لأنه أسد

ان تكییف هذه الوعود وتحدید اطارها غیر كاف حیث لابد ان یتضمن القانون صراحة الجزاء 

المترتب عنها عندما لا تتوافر فیها شروط استبعادها من الحظر الخاص بشرط الأسد، فقد بینا ان المشرع 

طلانه او اعتباره غیر مكتوب لذلك لابد من تدارك الوضع بذا كان وجود الشرط یؤدي الى إلم یبین ما 

بتحدید ذلك في القانون التجاري و اعتباره في حكم الشرط غیر المكتوب كي لا یؤثر على صحة عقد 

  .الشركة، وحبذا لو یوحد بین اثاره على الشركة المدنیة والتجاریة على حد سواء

  : ھوامشال

بغض النظر عن سبب التنازل الذي قد یرجع الى رغبته في الخروج من الشركة، او رغبته في نقل حقوقه الى  -1

  .اصوله او فروعه مثلا أحد

وذلك في حالة تداول القیم المنقولة خارج البورصة اي عدم تسعیر الشركة لقیمها، اما في حالة تسعیر الشركة  -2

  .في البورصة لقیمها فان التداول یتم

، ماجستیرمطلاوي نادیة، النظام القانوني لحریة تداول القیم المنقولة التي تصدرها شركة المساهمة، رسالة  -3
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