
  القيم المنقولة التي تصدرها شركة المساهمة �

قـيم تصـدر مـن قبـل أشـخاص معنـويين، سـواء عمـوميين أو :" عرفت القيم المنقولـة علـى أنهـا     
مؤسســات خاصــة، وينــتج عنهــا ديــن علــى عــاتق تلــك الهيئــة المصــدرة أو مشــاركة فــي الملكيــة مــن 

حقـوق الشـريك أو قـرض طويـل  للتـداول تمثـلصـكوك قابلـة :" قيل بأنهـاو   ،"قبل المشترين للأوراق
القـانون التجـاري  مـن 30مكـرر 715فـي القـانون الجزائـري المـادة فقـد تولـت ، أمـا تشـريعيا"الأجـل

 للتـداول تصــدرها شــركات قابلــة سـندات هــي المنقولـة القــيم" :بنصـها المنقولــة للقـيم إعطـاء تعريــف

 الصــنف مماثلــة حســب حقوقــا وتمــنح تســعر، أن يمكــن أو البورصــة فــي مســعرة وتكــون المســاهمة
 المصـدرة الشـركة رأس مـال مـن معينـة حصـة فـي مباشـرة غيـر بصـورة أو مباشـرة بالـدخول وتسمح

إن القـيم المنقولـة صـكوك تصـدرها أشـخاص معنويـة عامـة أو  ."أموالهـا علـى عـام مديونية حق أو

خاصــة، وهـــي تمثــل إمـــا صــكوك ملكيـــة كالأســـهم أو مديونيــة كســـندات الــدين، أو صـــكوك تســـمح 
 .لصاحبها بالانتقال من فئة الدائنين إلى فئة المساهمين

 :الأسهم �

وتصـدر الأسـهم هي صكوك تصدرها شركة المساهمة وتمتل المشاركة في رأس مال الشـركة ،    
مكــرر  715وقــد عرفــه المشــرع الجزائــري فــي المــادة . عنــد تأســيس الشــركة وعنــد زيــادة رأس المــال

الســهم هــو ســند قابــل للتــداول تصــدره شــركة مســاهمة كتمثيــل لجــزء مــن "والتــي نصــت بقولهــا  40
  "رأسمالها

  :خصائص الأسهم •

ينقسـم رأسـمال شـركة المسـاهمة إلـى أسـهم متسـاوية القيمـة، و كـل سـهم  :تساوي قيمة الأسـهم-1

وتتمثل هذه الحقوق في الحصول على  نصيب من الأربـاح والحـق . يمنح صاحبه حقوقا متساوية
وعلـــى الـــرغم مـــن المســـاواة فـــي الحقـــوق والالتزامـــات يمكـــن . فـــي التصـــويت فـــي الجمعيـــات العامـــة

  .إصدار أسهم ممتازة

يجوز التصرف في الأسهم عـن طريـق التنـازل عـن الأسـهم إلـى الغيـر : هم للتجزئةقابلية الأس-2

يتجـــزأ الســـهم بـــين ورثتـــه، ولكـــن يختـــار الورثـــة الشـــخص الـــذي يباشـــر  لكـــن عنـــد وفـــاة المســـاهم لا

  .)عدم قابلية الأسهم للتجزئة(الحقوق المرتبطة بالسهم 

ن ديـون الشـركة إلا بقـدر مـا يملكـه حيث لا يسأل المساهم ع: تحديد المسؤولية بقيمة السهم-3

  .من أسهم فلا يجوز الرجوع عليه بأكثر من قيمتها مهما بلغت خسارة الشركة



  :أنواع الأسهم •

الأسهم النقدية الحصص النقدية التي يقدمها  تمثل :العينية والأسهمالأسهم النقدية -1

كالعقارات ية الحصص العينية المقدمة للشركة الأسهم العين تمثلالمساهمون للشركة، بينما 
والأراضي وبراءة اختراع أو نموذج الصناعي، ولم يحصر المشرع الأسهم العينية في قائمة 

من  41مكرر  715محددة مثلما فعل بالنسبة للأسهم النقدية حيث اكتفى بالقول في المادة 

  .أسهم عينيةالقانون التجاري بأن كل ما يخرج عن الأسهم النقدية هي 

فالأسهم العادية هي الأسهم الممثلة لاكتتاب المساهم في  :الأسهم العادية والأسهم الممتازة-2

رأس مال الشركة ويكون أصحاب الأسهم العادية متساوون في كل الحقوق والالتزامات، أما 
بها الأسهم  الأسهم الممتازة وهي الأسهم التي قد ترى الشركة إصدارها وتمتاز بمزايا لا تتمتع

ولقد نص المشرع الجزائري على نوعين فقط من الأسهم الممتازة وهي تلك الأسهم التي .العادية 
تمنح حق تصويت متعدد إضافة إلى الأسهم ذات الأولوية في اكتتاب أسهم وسندات استحقاق 

  ج.ت.ق 44مكرر 715جديدة حسب ما نصت عليه المادة 
إدا كانـت تحمـل اسـم  اسـميةتكـون الأسـهم  :والأسـهم لأمـر والأسـهم لحاملهـا الاسـميةالأسهم -3

أمــا الأسـهم لحاملهـا هـي تلــك التـي لا تحمـل اســم . لأمــر إدا صـدرت لأمـر أسـهمالمسـاهم، وتكـون 
  .المساهم وبالتالي يعد حائز السهم صاحب الحقوق الثابتة فيه فيكتسب صفة المساهم في الشركة

اسـتهلاكها أسهم رأس المال هي التي يحوزها المساهمون قبـل :هم التمتعأسهم رأس المال وأس-4

قيمة أسـهمه  استرديكون للمساهم الذي  الأسهم فلا استهلاكأما أسهم التمتع هي الأسهم التي يتم 

 .حق على أموال الشركة

 :الحقوق الملازمة للسهم •

 :يلي فيما بعضها تبين يمنح السهم للمساهم جملة من الحقوق، ويمكن

يثبت  لذاالربح هو الهدف المشترك الذي يسعى إليه جميع الشركاء، : الحق في الأرباح-

للمساهم الحق في الأرباح التي تحققها الشركة ، إذ تقوم الشركة في كل آخر سنة مالية بحصر 
موجوداتها وتقييم نشاطها السنوي، فإن كان هذا الأخير إيجابيا، تكون الشركة بذلك قد حققت 

الحق في لذا يبقى . باحا يتعين تقسيمها بين الشركاء بقرار من الجمعية العامة العادية السنويةأر 

لا مؤكدّا لأن نشاط الشركة قد يسفر على نتائج سلبية، الأمر الذي يجعل  احتمالياحقا الأرباح 
شرع هذا ولقد أيد الم.للشروط الخاصة بعقد الشركة احتراماالمساهم يشترك في الخسائر الناتجة 

وحق المساهم في ، من القانون المدني  416الحق وأثبته بنصوص قانونية صريحة المادة 

الأرباح هو حقا احتماليا حتى ولو حققت الشركة أرباح إذ لا يثبت هذا الحق إلا بعد صدور قرار 



الجمعية ولكن بعد تقرير . من جمعية العامة العادية بتوزيع أما قبل هذا التاريخ فهو حق احتمالي
  .توزيع الأرباح هنا يتحول من حق احتمالي إلى حق مؤكد يجوز المطالبة به قضاء

إن القابلية للتداول هي التي تميز السهم عن حصة الشريك في شـركة :الحق في تداول الأسهم -

 الأشخاص، إذ أن الأصل بالنسبة للسهم هو قابليته المطلقة للتداول إلا إذا قيد هذا الإطلاق بقيود
وهذه السمة هي التي يسرت لشركات المساهمة جمع رؤوس الأموال الضخمة والمدخرات . خاصة

والحق في تـداول الأسـهم مـن النظـام العـام ، الكبرى قتصاديةالااللازمة لأي حجم من المشروعات 
لا يجـــوز إلغـــاءه إلا أن القـــانون أجـــاز وضـــع بعـــض القيـــود علـــى هـــذا المبـــدأ فـــي ســـبيل المصـــلحة 

  :وتتمثل هذه القيود في. للشركةالعامة 
لا يجوز تداول الأسهم إلا بعـد  51مكرر  715طبقا للمادة  :القيود القانونية على تداول الأسهم

  .قيد الشركة في السجل التجاري

من تاريخ التسديد الكامل  ابتداءوفي حالة زيادة رأسمال الشركة تكون الأسهم قابلة للتداول - 

  2ف  51 مكرر 715المادة  .للحصص

أسهم الضمان وهي الأسهم التي يملكها أعضاء مجلس الإدارة والمراقبة لضمان مسؤوليتهم  - 
عن التسيير وهي غير قابلة للتصرف فيها ومن ثم فإنها تخرج من ميدان التداول حسب 

ويسترجع العضو السابق أو لذوي حقوقه استرجاع حرية التصرف في أسهم  ج،.ت.ق 619المادة

والمتعلقة  الأخيرةالضمان بمجرد مصادقة الجمعية العامة العادية على حسابات السنة المالية 
  .بإدارته

يجوز لنظام شركة المساهمة فرض بعض القيود على تداول الأسهم، والهدف : الاتفاقيةالقيود  - 

بموجب هذا  شرط الموافقةمثلا في  ،ود هو إضفاء نوع من الرقابة على المساهمينمن هاته القي

الشرط يخضع تداول السهم لموافقة الشركة، فلكي يتنازل المساهم عن سهمه ولقبول المتنازل إليه 
كمساهم جديد في الشركة لابد من موافقة هذه الأخيرة عليه، وذلك قصد تمكين الشركة من 

 715على الأشخاص الذين يودون الانضمام إليها ولقد نصت على هذا المادة ممارسة الرقابة 
  :ويشترط لتطبيق شرط الموافقة. 56مكرر  715و 55مكرر 

 .ضرورة النص على الشرط في القانون الأساسي -

 .أن تكون الأسهم اسمية  -
  .بين الأصول والفروع والأزواج والإحالةاستبعاد حالة الإرث  -



الشركة المتنازل له هنا يجب عليها أن تعمد إلى تطبيق حل آخر وفي حالة رفض 
للتنازل في أجل شهرين من تاريخ تبليغ قرار الرفض، كأن تعمل على أن يشتري الأسهم أحد 

   المساهمين أو شخص آخر من الغير، أو أن تقوم هي ذاتها بشراء تلك الأسهم بموافقة المحيل
  . )57مكرر  715المادة ( قصد تخفيض رأسمالها ) المتنازل ( 

 :السندات �

المال المتاح  رأسناء حياتها لمبالغ مالية كبيرة من المال تتجاوز ثتحتاج شركة المساهمة أ   
المال لما قد يؤدي إلى انخفاض نصيب  رأستخاد إجراءات زيادة إوقد يخشى المساهمون . لها

وتستطيع شركة المساهمة إصدار سندات وهي صكوك متساوية القيمة . كل شخص من الأرباح

  .والسند هو صك يثبت دين على الشركة. قرضا عاما تمثلوقابلة للتداول 

خاص إن هذا النوع من القيم المنقولة يمكن المصدر له من الحصول على أموال هامة من أش   

 المركز يختلف وبذلك. ليست لهم إلا صفة الدائن ولا يخشى منهم التدخل في شؤون الشركة
 بينما مقرض تربطه علاقة مديونية بالشركة يعد الأول المساهم إذ عن الدين سند القانوني لحامل

  شريكا فيها يعد الثاني

  :خصائص السندات •

الشركة تقوم أولا بتحديد المبلغ الإجمالي للقرض تقوم بتوزيعه على عدد  :تساوي قيمة السندات-1
  .فيها الاكتتابمن السندات المتساوية القيمة وتدعو الجمهور إلى 

تلجـأ شــركة المسـاهمة إلــى إصـدار الســندات عنـدما تكــون فــي  :السـندات صــكوك طويلـة الأجــل-2

  .طويلة الأجل استثماراتكثيرة توظفها في  أموالحاجة إلى 

من بين المميزات الأساسية التي تتميز بها سندات الدين باعتبارها قيم  :قابلية السندات للتداول-3
:" من التقنين التجاري بقولها 30مكرر 715منقولة قابليتها للتداول، وهذا ما نصت عليه المادة 

كون مسعرة في البورصة أو القيم المنقولة هي سندات قابلة للتداول تصدرها شركات المساهمة وت
وتختلف طريقة تداول السند على الشكل الذي يصدر فيه، فإذا كان اسميا  ،...."يمكن أن تسعر

  .يتم تداوله بطريق القيد في سجلات الشركة، وإن كان لحامله يقع تداوله بطريق التسليم
  شروط إصدار السندات :إصدار السندات

من القانون  77مكرر  715للشركة بإصدار السندات المادة صدور قرار من الجمعية العامة - 

  .التجاري



  .المال بالكامل رأسأن يتم دفع - 

  عدم تجاوز قيمة السندات رأس المال بسحب أخر ميزانية وافقت عليها الجمعية العامة العادية-

  حقوق حملة السندات* 

  .الحق في الحصول على فائدة ثابتة عن قيم السند- 

  قيمة السند استردادالحق في - 

  الحق في تداول السند- 

    :من التقنين التجاري بـقولها 88مكرر  715المادة  :الحق في تكوين جماعة حملة السندات-

يكوّن حاملو سندات الاستحقاق من نفس الإصدار جماعة بقوة القانون للدفاع على مصالحهم " 
 من 109 مكرر 715 عليه وذلك في المادةوإن كان المشرع الجزائري أورد استثناء  ."المشتركة

  . التجاري التقنين

  

  

  

  
  

  

  


