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 الشظام القانهني للأسهم ذات الأصهات السزاعفة
 " دراسة مقارنة "

 
 د. هيثم الطاس،    د. سهير الجشدي. أ  ، 1زياد العلي السحسد

 .قدم قانون تجاري  ،جامعة دمذق ،كلية الحقوق   ،طالب دكتوراه 1 
 .، قدم قانون تجاري جامعة دمذق ،كلية الحقوق أستاذ دكتور ،  2
 .، قدم قانون تجاري جامعة دمذق ،كلية الحقوق ، مجرّس  3
 

 :السلخص
تفتقررخ اهسرريم ذات اه رروات السزرراافة إلررا التشنرريم القررانونض الترراعض عررض  عرر  التذررخ عات 
ومشيررا التذررخ س الدرروري، مسررا أيررار العجاررج مررع القزرراحا الستعلقررة عررض تحجاررج مقومررات وجودىررا 
وبيررران أمهاميرررا. ىرررحا مرررا ارررجعس إلرررا ت علرررق اهمهرررام العامرررة الرررا ىرررحه اهسررريم عرررض  ررر  ىرررحا 

 التذخ عض، مسا اؤدي إلا نتائج لا تتشاسب وطعيعة ىحه اهسيم. القرور
ولحلك تست دراسة ىحه اهسيم، وتحجاج ماىلتيرا وعرق الشررول القانونيرة السوجرودة، ومحاولرة 
استخلال شخوط وجودىا وتحجاج طعيعتيا، وت علق اهمهام العامة الليا  غية الو رول إلرا 

الحلررول السشاسرروة، وذلررك  الاسررتعانة ورروع  القرروانلع نقرراط الزررع  عررض ىررحا الت علررق، واقتررخاح 
 السقارنة.
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Abstract: 
Shares with doubled votes lack adequate legal regulation in some 

legislations, including Syrian legislation, which raised many issues related to 

defining the components of their existence and clarifying their provisions. 

This is what lead to  application of general rules on these shares in light of 

this legislative failure, which leads to results that are not commensurate with 

the nature of these shares. 
Therefore, these shares have been studied, and what they are in accordance 

with the existing legal texts, and an attempt to extract the conditions for their 

existence, determine their nature, and apply general provisions to them in 

order to reach the weaknesses in this application, and suggest appropriate 

solutions, with the help of some comparative laws. 
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 سقدمة:ال
، ومع الجاامات اهساسية لت ور الاقتراد عض اقتراد العلجان عض الوقت الحالض مؤسدات ميسة عضعج الذخكات السداىسة السغفلة ت  

تععئة الادخار وتجسيس رؤوس اهمروال عرض سرعل  تسسريذ شرخكات مدراىسة عض  تقوم  والجول. و عود الدعب عض ذلك إلا الجور الحي 
كاعرررة. وعرررض سرررعل  ذلرررك ت ررررجر الذرررخكات  لتشفلرررح مذرررار س يرررخسة عرررض ق اارررات ا نتررراج كررر  الذرررخائل عرررض السجتسرررسمغفلرررة تدرررتواب 

 السداىسة  هوك ، تدسا اهسيم، تسث  نرلب السداىم عض الذخكة. و  ذه  مجسوع ىحه اهسيم رأس مال الذخكة السداىسة.
وتسشل ىحه اهسريم، سروا أ أنانرت الذرخكات السدراىسة السغفلرة اامرة أم خا رة، مالتليرا العجارج مرع الحقروق، كرالحق عرض التشرازل ارع 
ملتيرة أسرريسيم، والحرق عررض الحرررول الرا نرررلب مررع اهربراح، وعررض اقتدرام عررائ  الترررلية اشرج مرر  الذررخكة، والحرق عررض مزررور 

 اليلئات العامة والاشتخاك عض مجاولاتيا والترو ت الا قخارتيا، والحق عض رقا ة إدارة الذخكة .
ة، ولخ ورة ىحا الحق ويرعت التذرخ عات  ذره ا ارام معرجأ ولع  مع ولع الحقوق السيسة والخ لخة مق الترو ت الا قخارات الذخك

) لت  سيم  وت وامج(  حلث حذارك كر  مرع حدراىم عرض ىرحه الذرخكة عرض  رشس القرخار، وعرق معرجأ كلسرا كانرت مدراىستك عرض رأس 
انرراأ اررع ىررحا السعررجأ، السررال أنعررخ كلسررا كرران تررسيلخك عررض قررخارات الذررخكة أنعررخ، إلا أن ىررحا السعررجأ لرريذ م لقرراأ إذ تخررخج التذررخ عات أمي

 لااتوارات مختلفة، وتدسل ووجود أسيم ذات أ وات مزاافة كاستثشا  مع ىحا السعجأ، وىحا الاستثشا  ىو مويوع  حثشا. 
 أهسية البحث:

عرض قرخارات  ؤيخ عض مقوق السداىسلع الترو تيةإنّ الخخوج اع معجأ " لت  سيم  وت وامج" وتعشض أسيساأ ذات أ وات مزاافة ا
خكة، لحلك نجج اختلاف عض التذخ عات عض تعشض ىحه اهسيم وعض تتليف طعيعتيا، عإن تعشتيا نجج ىحا التعشض غام  ومقتزرب، الذ

وغالواأ اتسث  ىحا التعشض وشص اتيم عض قرانون الذرخكات حقتررخ الرا ا شرارة الررخ حة أو الزرسشية إلرا إمهانيرة وجرود ىرحه اهسريم، 
 ات عض تفدلخ ىحا الشص وتحجاج ن اقو وأمهامو. وىحا ما حدتجاض دراسة مفرلة ليحه اهسيم.  مسا ا ثلخ العجاج مع ا شهالي

 إشكالية البحث:
اثلخ الوحرث إشرهالية رئيدرة تتسحرور عرض ويران الشنرام القرانونض ل سريم ذات اه روات السزراافة عرض  ر  ارجم التشنريم الذرام  ليرحه 

 التداؤلات، وأىسيا: اهسيم، وتشجرج تحت ىحه ا شهالية العجاج مع
 ما ىض اهسيم ذات اه وات السزاافة، وى  تشجرج يسع أسيم الامتياز؟ 
 ما ىض شخوط وجود ىحه اهسيم؟ 
 ."ما ىض الترخعات التض حسهع أن تخد الا ىحه اهسيم، وى  تؤيخ ىحه الترخعات الا خا ية " اه وات السزاافة 

 هدف البحث:
والغسوض التذخ عض عض تشنيم اهسيم ذات اه وات السزاافة، وبيان أسواب ىحا القرور  ايجف الوحث إلا ويان مواطع القرور
 ونتائجو، واقتخاح الحلول السشاسوة لو.
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 مشهجية البحث: 

مع أج  الو ول إلا أىجاف الوحث قج تم اتواع السشيج التحلللض، مع خلال تحلل  الشرول القانونية عض قرانون الذرخكات الدروري 
هنو  الفخندض يج السقارن وبرورة خا ة التذخ س، والآرا  الفقيية ذات الرلة  السويوع، مس اللجو  إلا السش2011/ لعام 29رقم /

الحررجاث ندررعياأ والررحي حختلرر  عررض  التررو تضالتذررخ س و  ،، إيرراعةأ إلررا تشنيسررو ىررحا الشرروع مررع اهسرريماه رر  عررض التذررخ عات اللاتلشيررة
، ذلك عض سرعل  اسرتشواط اهمهرام، والشترائج القانونيرة، ل جا رة الرا ا شرهاليات الترض القانون الدوري اهسيم اع ىحه تشنيسو همهام 
 اثلخىا الوحث.

 مخطط البحث:
 وشروطها الأسهم ذات الأصهات السزاعفة مفههمالسبحث الأول: 

 ذات اه وات السزاافة سيمالس لب اهول: مفيوم اه
 ذات اه وات السزاافةالس لب الثانض: شخوط وجود اهسيم 

 السبحث الثاني: التررفات الهاردة على الأسهم ذات الأصهات السزاعفة
 الس لب اهول: الترخعات الفخدحة الواردة الا اهسيم ذات اه وات السزاافة 
 الس لب الثانض: الترخعات الجساعية الواردة الا اهسيم ذات اه وات السزاافة

 وشروطها الأسهم ذات الأصهات السزاعفة مفههم: السبحث الأول
إنّ مررر لل اهسرريم ذات اه رروات السزرراافة مررر لل غلررخ متررجاول كثلررخاأ، ذلررك لاخررتلاف ننررخة التذررخ عات إلررا ىررحا الشرروع مررع 
اهسررريم. وليرررحا ا ثلرررخ الاىتسرررام معخعرررة مفيررروم ىرررحا السرررر لل )الس لرررب اهول(، والذرررخوط الواجرررب توعخىرررا لوجرررود مثررر  ىرررحه اهسررريم 

 )الس لب الثانض(.
 :مفههم الأسهم ذات الأصهات السزاعفة :السطلب الأول

حختل  مفيوم اهسيم ذات اه وات السزاافة  اختلاف التذخ عات القانونية، ولحلك سلتم ويان ىحا السر لل عرض التذرخ س الدروري 
 )أولاأ(، وعض التذخ س السقارن )يانياأ(.

 :الدهري  في التذريع أولًا:
وذلررك يررساناأ لسعررجأ السدرراواة وررلع السدرراىسلع. ولتررع ىررحا اه رر  قررج وردت  1مررق الترررو ت أنّ لترر  سرريم  رروات وامررج،اه رر  عررض 

/ مرع السرادة 11اليو  ع  الاستثشا ات. عقج أشار السذخع الدوري إلا إمهانية وجود أسيم ذات أ وات مزاافة  رخامةأ  رالفقخة /
ت ىررحه الفقرخة الررا أنرو: " حجرروز أن اررشص الشنرام اهساسررض الرا مزرراافة اررجد / مرع قررانون الذرخكات الدرروري الحرالض، إذ نررر91/

 اه وات السسشومة ل سيم التض امتفظ مالتوىا  سلتلتيا لسجة لا تق  اع يلاث سشوات متتالية ".  

                                                           

 . 2011/ لعام 29/ مع قانون الذخكات الدوري رقم /178/ مع السادة /1الفقخة / 1
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سادة ذاتيرا الرا أنرو: " / مع ال7وبالسقاو  أغف  السذخع الدوري ذكخ السلدات الترو تية اشجما ننم أسيم الامتياز، إذ نرت الفقخة /
أسيم الامتياز تسشل أ حاويا مق اهولو ة إما عض استيفا  موالغ مق واة أو ندوة ياوتة مع قيسة أسيسيم إيراعة إلرا مرا اشروب ىرحه 

 اهسيم مع اهرباح أو عض استعادة رأس السال اشج ترلية الذخكة أو عض ك  مشيسا أو أي ملدة أخخى". 
ميررم: ىرر  إغفررال السذررخع الدرروري للسلرردات الترررو تية مقرررود، وذلررك  خخاجيررا مررع مهررم ىررحه الفقررخة، أم أنّ  وت ثلررخ ىررحه الفقررخة تدرراؤل

موسررعاأ لسزررسون ىررحه الفقررخة وويررعو عوررارة " أي ملرردة أخررخى"، خ  عرر  السلرردات الررا سررعل  السثررال، السذررخع الدرروري قررج انتفررا وررحك
 لتذس  وحلك السلدات الترو تية ؟ 

ىررحه الفقررخة، وخا ررةأ  وجررود عوررارة " أي ملرردة أخررخى"، والتررض تفررتل الورراب أمررام ملرردات لا مرررخ ليررا نجررجىا مررع  إذا أمعشررا الشنررخ عررض 
ملرث النراىخ تذررس  ملردة الترررو ت السزراا  أو مترا الستعررجد. ولترع وبررالشنخ إلرا الفقررخات الترض تلرض ىررحه الفقرخة عررض السرادة ذاتيررا 

جج السذخع الدوري قج نرص  رخامةأ الرا جرواز مزراافة اه روات ل سريم الترض )والتض تشنم أسيم الذخكة السداىسة  ذه ا اام( ن
إذ حدرتشتج مرع ىرحه الفقرخة ارجم جرواز مزراافة اه روات عرض غلرخ  2ححتفظ مالتوىا  سلتلتيرا لسرجة يرلاث سرشوات متتاليرة الرا اهقر ،

وبالترالض حسهرع القرول  3التثلرخ مرع التذرخ عات، ىحه الحالة، ولو أراد السذخع إدراجيا يسع أسيم الامتياز لحكخ ذلك  خامةأ كسا عرض
إنّ السذخع الدوري أغفر  ذكرخ السلردات التررو تية اشرجما ننرم أسريم الامتيراز اسرجاأ، وذلرك لحررخ مزراافة اه روات  حالرة وملرجة 

 / الدالفة الحكخ.11وىض الحالة السشرول الليا عض الفقخة /
أو تعجد اه وات عرض أسريم الامتيراز، ولترع ورخبص الشررول وتحللليرا حسهرع  وخلا ة القول  إنّ  اىخ الشص حفلج  جواز مزاافة

القول اجم اتجاه نية السذخع إلا الدرساح  سزراافة اه روات عرض أسريم الامتيراز، علرو أراد ذلرك لرشص الليرا  رخامةأ، وخا رة ىرحه 
مع مرق اهولو رة  اهربراح أو غلخىرا  الخا ية )مزاافة اجد اه وات( قج تتون أخ خ الا الذخكة، وأولا  الشص الليا  خامةأ 

 مع السداحا السشرول الليا  ذه ا  خ ل. ولحلك مخ اأ  السذخع الدوري التجخ  لتوييل ىحه السدسلة  ذه ا  خ ل.
و  ثار التداؤل عض ىحا الرجد: ما الفائجة مع إعخاد السذخع الدوري عقخة خا ة تتعلق  سزاافة اجد أ وات اهسيم، وارجم إدراجيرا 

 يسع أسيم الامتياز؟
اعررجو أنّ الدررعب الررخئيذ عررض اررجم إدراج اهسرريم السزرراافة الترررو ت يررسع أسرريم الامتيرراز، مساحررة السدرراىسلع، عالدررساح  إ ررجار 
أسيم امتياز ذات أ وات مزاافة حسهع أن حجلب مداىسلع ججد  سلردات تررو تية، تسهّرشيم عرض  عر  اهميران مرع الدري خة الرا 

عرررض ذلررك إيرررخار  السدرراىسلع القرررجاما، إذ اويرراأ ارررع مهاعررستيم للاسرررتسخار عررض الذرررخكة، نررشقص مقررروقيم عرررض القررخار عرررض الذررخكة. و 
الترررو ت عررض اليلئررات العامررة للذررخكة. ولررحلك كانررت ىررحه الخا ررية " اه رروات السزرراافة" مهاعررسة للسدرراىسلع القررجاما عقررص الررا 

 متفا   سلتية ىحه اهسيم.استسخارىم عض الذخكة، وتذجيعاأ للسداىسلع  ذه ا اام الا الا
 
 

                                                           

 .2011/ لعام 29/ مع قانون الذخكات الدوري رقم /91/ مع السادة /11الفقخة / 2
الرا أنرو  " ... و جروز ان ارشص الشنرام الرا تقخ رخ  عر  الامتيرازات لروع  انرواع الاسريم وذلرك  1981/ لعرام 159/ مع قانون الذخكات السررخي رقرم /35نرت السادة / 3

/ مع قانون الذخكات الترو تض رقرم 153لا ان تتداوى الاسيم مع نفذ الشوع عا الحقوق والسسلدات او القلود ...".  وكحلك السادة /عا الترو ت او الارباح او ناتج الترلية ا
ام / مررع ننرر114. والجررجاخ  الررحكخ أن السذررخع الدررعودي لررم اررشص الررا جررواز مزرراافة اه رروات ومررخم أسرريم الامتيرراز مررع مررق الترررو ت م لقرراأ، السررادة /2016/ لعررام 1/

 .2015الذخكات الدعودي اام
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 :ثانياً: في التذريع السقارن 
، إذ نرص الرا إمهانيرة اليرو السذرخع الفخندرضا و مرا سرار حذر عرض تشنريم اهسريم ذات اه روات السزراافةالسذخع الدوري توجو إن 

قررج أيرراف السذررخع وجررود أسرريم ذات أ رروات مزرراافة، الررا سررعل  الاسررتثشا ، اشررجما ححررتفظ ويررا مالتوىررا سررشتلع الررا اهقرر .  و 
الفخندرض الرا ىرحه الحالرة، مالرة ز رادة رأس السرال  سسريم مجانيرة للسدراىسلع، عتررول اهسريم الججارجة أسريم ذات أ روات مزراافة 

 4الا أساس اهسيم القجحسة الستستعة ويحا الحق.
نرص الرا أنرو: " حجروز أن ارشص اقرج أما عض القانون التو تض، عقج أدرج السذخع التو تض ملدات الترو ت يسع أسيم الامتياز، إذ 

الذخكة الا تقخ رخ  عر  الامتيرازات لروع  أنرواع اهسريم وذلرك عرض التررو ت أو اهربراح أو نراتج التررلية أو غلرخ ذلرك، الرا أن 
 5تتداوى اهسيم مع ذات الشوع عض الحقوق والسسلدات والقلود...".
اتعلررق  سلرردات مررق الترررو ت. إذاأ ووعقرراأ ليررحا الررشص حسهررع أن ت رررجر و ؤخررح الررا ىررحا الررشص، أنررو عررتل الورراب الررا مرررخاعيو  يسررا 

أسيم امتياز ذات أ وات مزاافة، وقج تتوسس ىحه السلدة لتتون ىحه اهسيم ذات أ وات متعجدة، أي لت  سيم يلاية أو أربعرة أو 
 6اذخة أ وات أو متا أنثخ مع ذلك .

 خة الرا إدارة الذرخكة وتسهرلع مسلرة ىرحه اهسريم مرع إدارة الذرخكة، ولرج أنّرو  حيلٌ أنّ الغخض مع السلردات التررو تية تدريل  الدري
  7اشوغض اجم السوالغة عض تقجاخ اجد اه وات ل سيم السستازة، هنّ السوالغة قرج تش روي الرا إخرلال  سعرجأ السدراواة ورلع السدراىسلع،

 .غلخ السدتفلجاع مشيا والذخكة كه وىحا ما حذه  خ خ الا السداىسلع 
ليدت نوااأ ججاجاأ مع اهسيم عض القانون الدوري والفخندض، مع ملث السعجأ،  ،وخلا ة القول إنّ اهسيم ذات اه وات السزاافة

وإنسا خا ية استثشائية للسداىسلع القجاما الحاع امتفنوا  سلتية أسيسيم مجة معلشة، وذلك  خلاف القانون التو تض الحي حعجىا نوااأ 
 متياز.مع أنواع أسيم الا
 شروط وجهد الأسهم ذات الأصهات السزاعفة :السطلب الثاني

تختلرر  الذررخوط الواجررب توعخىررا لوجررود أسرريم ذات أ رروات مزرراافة عررض التذررخ عات السقارنررة  رراختلاف تتليفيررا ليررحه اهسرريم، ولررحلك 
 حسهع تقديسيا إلا شخطلع رئيدلع، ويسع ىحاع الذخطلع اوجج  ع  التفا ل  الا الشحو الآتض:

 :أولًا: الذرط الستعلق بهجهد نص في الشظام الأساسي يدسح بذلك

                                                           

4 الا أنو :              2018/ مع القانون التجاري الفخندض السعجل اام 225/ مع السادة /123نرت الفقخة/   

 "Un droit de vote double de celui conféré aux autres actions، eu égard à la quotité de capital social qu'elles représentent، peut être 

attribué، par les statuts à toutes les actions entièrement libérées pour lesquelles il sera justifié d'une inscription nominative، depuis 

deux ans au moins، au nom du même actionnaire. En outre، en cas d'augmentation du capital par incorporation de réserves، bénéfices 

ou primes d'émission، le droit de vote double peut être conféré، dès leur émission، aux actions nominatives attribuées gratuitement à 

un actionnaire à raison d'actions anciennes pour lesquelles il bénéficie de ce droit…". 
 .2016/ لعام 1/ مع قانون الذخكات التو تض رقم /153السادة / 5
 -1محجدة متعلقة  السرلحة الاقترادحة للجولة، وىحه الحالات ىض:  الججاخ  الحكخ أن السذخع الفخندض سسل  إ جار اهسيم ذات اه وات الستعجدة عض مالات استتثشائية 6

شخكات السخاعق العامة التض تعس  خارج عخندا. اننخ: اعج  -3شخكات الاقتراد السختلص.  -2الذخكات الفخندية التض تقوم وتشفلح خ ص التشسية عض  لاد ما ورا  الوحار. 
 .دار الحامج. اهردن: اسان ، 103ل ة العامة عض الذخكة السداىسة،قخارات اليلئ(، 2010. )معع الخميم جو حان، 

 مجلة الشذخ العلسض جامعة التو ت. ،التو ت: التو ت، 45-44ل:، اهسيم السستازة عض قانون الذخكات التو تض والقانون السقارن،(، 2000. )أمسجاعج الخمسع،  7
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تتفق التذخ عات السقارنة )الدوري والفخندض والتو تض( مع ملث السعجأ، الرا الرخغم مرع الاخرتلاف عرض التتليرف، الرا اشرتخاط وجرود 
 8نص عض الشنام اهساسض للذخكة حدسل  سزاافة اجد اه وات السسشومة ل سيم.

التداؤل ويحا الخرول: ى  ح ذتخط أن حهون الشص الا الدساح  إ جار مث  ىحه اهسيم عض الشنام اهساسض للذخكة اشرج و  ثار 
 تسسيذ الذخكة ومع قع  السؤسدلع، أم حجوز تعجا  الشنام اهساسض للذخكة  إياعة نص حدسل ويحه اهسيم؟

ع، ولررحلك الس لررق حجررخي الررا إطلاقررو، وبالتررالض حجرروز تعررجا  الشنررام عررض الحقيقررة لررم تسلررد التذررخ عات السقارنررة وررلع ىرراتلع الحررالتل
اهساسض للذخكة  إياعة نص حدرسل ورحلك. ولترع ىرحه الشتيجرة غلرخ اادلرة أميانراأ لروع  السدراىسلع، علرو كران حعلرم السدراىم الرحي 

ولتران امرتفظ ويرا لقرا  ىرحه  ترخف  سسيسو قع  تعرجا  الشنرام اهساسرض ويرحه الخا رية )مزراافة اه روات( لسرا تررخف  سسريسو،
أو أن تحجد وجاحة عتخة الامتفا   اهسريم مرع  9الخا ية، ولحلك كان مع اهعز  مرخ ىحا الشص  الشنام اهساسض الاوتجائض عقص،

 تار خ تعجا  الشنام اهساسض للذخكة.
سريم الامتيراز ولا تحتراج إلرا مرجة امتفررا  ولترع ىرحا التعخ رخ لا اش عرق الرا التذررخ س الترو تض، ع السرا أن ىرحه اهسريم تشرجرج يررسع أ

معلشررة لانتدرراب ىررحه الخا ررية، وترررجر اوتررجا أ وعررق إجررخا ات ا  ررجار وال ررخح،
عررلا اوجررج مررا اعررخر اررجم الدررساح وتعررجا  اقررج  10

 الذخكة  إياعة ىحه الخا ية.
 :ثانياً: الذرط الستعلق بالاحتفاظ بسلكية الدهم

ولا  11امتفا  السداىم  سلتية أسيسو لسجة لا تق  ارع يرلاث سرشوات متتاليرة عرض القرانون الدروري،اشتخط السذخاان الدوري والفخندض 
للحرررول الررا خا ررية " اه رروات السزرراافة"، إذ تعتعررخ ىررحه الخا ررية مهاعررسة  خررلال  12تقرر  اررع سررشتلع عررض القررانون الفخندررض،

عيم تحقلرق الرخبل ارع طخ رق ويرس وشرخا  اهسريم. وىشراك السداىم تجاه الذخكة، ملث مع السعخوف أنّ ىشاك مداىسلع مزاربلع ىرج
ولرحلك ح عررج اشرتخاط السذرخع شررخط الامتفرا   السلتيرة ىررحه  13مدراىسلع مرؤمشلع  سىرجاف الذررخكة و خ رجون السذراركة عررض ىرحا السذرخوع.

 14السجة دلل  الا إخلال ىؤلا  السداىسلع وولائيم للذخكة.
واة ورلع السدراىسلع، عرلا حجروز للذرخكة مرشل ىرحا الحرق لروع  السدراىسلع دون غلرخىم، واشرتخط الفقرو عرض تشفلرح شرخط الامتفرا  السدرا

 15واليو ك  مع ححوز الديم السجة الس لوبة وعقاأ للشنام اهساسض للذخكة حجب أن اتستس ويحه الخا ية.
                                                           

، و 2018/ مرع القررانون التجرراري الفخندرض السعررجل اررام 225/ مررع السررادة /123و الفقرخة/ ،2011/ لعررام 29/ مرع قررانون الذررخكات الدروري رقررم /91/ مررع السررادة /11الفقرخة / 8
 .2016/ لعام 1/ مع قانون الذخكات التو تض رقم /153السادة /

/ مرع 35وب تحجاج شرخوط وقواارج إ رجار أسريم الامتيراز عرض الشنرام اهساسرض اشرج التسسريذ، إذ نررت السرادة /الججاخ  الحكخ أن السذخع السرخي قج نص  خامة الا وج 9
 الا أنو   " ... وعض جسيس اهموال، حجب أن اتزسع ننام الذخكة، اشج التسسيذ، شخوط وقوااج اهسيم السستازة...".  1981/ لعام 159قانون الذخكات رقم /

، والخا رة  إنذرا  2015/ لعرام 72/ مع التتاب الحادي اذخ مع اللائحة التشفلححة الرادرة  رالقخار رقرم /13اسلية إ جار أسيم الامتياز عض السادة /ننم السذخع التو تض  10
لجسعيرة العامرة غلرخ العادحرة   رجار وتعجحلاترو، وتذرتخط ىرحه السرادة  رجور قرخار مرع ا 2010/ لعرام 7ىلئة أسرواق السرال وتشنريم نذراط اهوراق الساليرة الررادر  القرانون رقرم /

 ا اهوراق السالية السشرول الليا.أسيم الامتياز اعلع ماهية الامتيازات السسشومة، و تم إ جار ىحه اهسيم اع طخ ق الانتتاب الخال ، وعقاأ للقوااج العامة للانتتاب ال
 .2011م / لعا29/ مع قانون الذخكات الدوري رقم /91/ مع السادة /11الفقخة / 11
 .2018/ مع القانون التجاري الفخندض السعجل اام 225/ مع السادة /123الفقخة/ 12
 .مشذورات الحلعض الحقوقية . ولخوت: لعشان،380:ل دور السرلحة الجساعية عض مساحة الذخكات التجار ة،(، 2007. )وججي ماطوم،  13
الشارقة: الإمارات العربية  .547-523: ل-ل، العجد الثرانض، 16 مج مجلة جامعة الذارقة للعلوم القانونية،  الشنام القانونض هسيم الامتياز (،2019). وائ  الياسلع، 14

 .المتحدة. جامعة الشارقة
15 R. Roblot (2011). Sous La Direction De Michel Germain, Traté De Dorit Commercial, P466-467.Tome 2. les sociétés , Paris: 

France. 
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، عير  كر  أنرواع اهسريم و  ثار التداؤل ويحا الخررول ارع نروع الدريم الرحي حسهرع أن حهرون مرع اهسريم ذات اه روات السزراافة
 حسهع أن تتون أسيم ذات أ وات مزاافة؟

أسيم الذخكة السداىسة قج تتون أسيم نقجحة، أو أسيم الشية، ولا اوجج ما حسشس عض قانون الذخكات الدروري وقرانون التجرارة الفخندرض 
ىررحه اهسرريم سرروا أ أنرران الامتفررا  ويررا  أن تتررون اهسرريم الشقجحررة أو العلشيررة أسرريم ذات أ رروات مزرراافة، و دررتوي اهمررخ أحزرراأ عررض

 أم اختيار اأ. 16اجوار اأ، كسا لو كانت مقلجة التجاول،
ولرم حسلرد قرانون الذرخكات  الدروري وقرانون التجرارة الفخندرض ورلع  17و سهرع تررشيف اهسريم أحزراأ إلرا أسريم رأس مرال وأسريم تسترس.
 السال وأسيم التستس حسهع أن حهونا أسيم ذات أ وات مزاافة. ىحاع الشوالع مع اهسيم، وبالتالض حسهع القول إن أسيم رأس

وعض الحقيقة حسهع أن ت ثلخ أسيم التستس الججل عض إمهانية أن ترول أسريم ذات أ روات مزراافة، عقرج حقرول الروع  أنّرو لريذ مرع 
خا ية. ولترع لريذ مرع العرجل العجل مداواة السداىسلع مع أ حاب أسيم رأس السال  السداىسلع مع أ حاب أسيم التستس ويحه ال

 أحزاأ أن نحخميم مع ىحه الخا ية، هنيم استخدوا، غلخ مختار ع، القيسة الاسسية هسيسيم.
والججاخ  الحكخ ىشا أنّ اجّ السذخع التو تض مزاافة أو تعجد اه وات نوااأ مرع أنرواع أسريم الامتيراز، والترض تت لرب الالتردام  عسليرة 

ط وا جرخا ات الستوعررة عرض إ رجار أسريم الامتيراز، حدرتتوس اررجم إمهانيرة أن تررول أسريم التسترس أسرريساأ ا  رجار وال رخح وعرق الذرخو 
 ذات أ وات مزاافة، هن أسيم الامتياز تت لب اسلية إ جار وطخح ججاجة وىحا لا اتوعخ عض أسيم التستس.

 التررفات الهاردة على الأسهم ذات الأصهات السزاعفة :السبحث الثاني
تتليرف وأيررخ التررخعات الترض تررخد الرا اهسريم ذات اه رروات السزراافة  راختلاف تحجاررج طعيعرة ىرحه اهسرريم، وليرحا حجررجر حختلر  

 الدؤال: ى  تؤيخ الترخعات التض حسهع أن تخد الا اهسيم ذات اه وات السزاافة عض خا ية مزاافة اه وات؟
خد الا ىحه اهسيم الا مجة، وإمهانية تسيلخه  يو. ولحلك سلتم دراسرة ل جا ة اع ىحا الدؤال اللشا أن نعلع ك  ترخف حسهع أن ا

ىحه الترخعات يسع مجسواتلع: اهولا تتزرسع التررخعات الفخدحرة الترض ترخد الرا ىرحه اهسريم )الس لرب اهول(، والثانيرة تتزرسع 
 الترخعات الجساعية التض تخد الا ىحه اهسيم )الس لب الثانض(.

 ات الفردية الهاردة على الأسهم ذات الأصهات السزاعفةالتررف :السطلب الأول
حقرج  الترخعات الفخدحة ىشا، التررخعات الترض حقروم ويرا السدراىم )مالرك الدريم( الرا سريسو  ذره  مشفرخد، وتذرس  ىرحه التررخعات، 

 .)يانياأ( ح الجعخي ، والترخعات غلخ ا رادحة كا رث والحجد والتشفل)أولاأ( الترخعات ا رادحة كالعيس واليوة والخىع
 :تررفات الإراديةأولًا: ال

فة الرررا وجرررو عرررض العجاحرررة حسهرررع القرررول إنّ السذرررخع الدررروري لرررم ارررشنّم ىرررحه السدرررائ   يسرررا اتعلرررق  اهسررريم ذات اه ررروات السزررراا
 إلا إسقاط القوااج العامة الا اهسيم.الخرول، ولحلك سشعسج 

                                                           

مالرة رىرع أو مجرد الدريم. اننرخ حٌقلّج تجاول اهسيم إجوار ا عض اجة مالات ذكخىا قانون الذخكات الدروري ومشيرا أسريم السؤسدرلع واهسريم العلشيرة لسرجة معلشرة، وكرحلك عرض  16
 .سور ة، دمذق: القلود الواردة الا تجاول اهسيم، رسالة ماجدتلخ، جامعة دمذق(، 2018. )ز ادأنثخ: العلض السحسج، 

ت عليا اهسيم التض  تسشل للسداىم الحي استيلتت أسيسو عض رأس مال الذخكة أيشا  مياتيا، تخولو مقاأ عض مزور اليلئات العامة للذخكة والترو  ت عخّف أسيم التستس  سنّيا 17
(، 1981. )أورو ز رجا   اهسريم الترض لرم تدرتيلك. اننرخ: ريروان، والحرول الا اهربراح دون الحرق عرض الحررول الرا جرد  مرع موجرودات الذرخكة اشرج تررفلتيا إلا  عرج الوعر

 .دار الفتخ العخبض  مرخ. . القاىخة:126:ل ،شخكات السداىسة والق اع العام ،
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 ررالعيس، إذ ح عرررج مررق السدرراىم عررض التشرررازل اررع أسرريسو مررع الخرررائص الجوىخ رررة  الغررة اهىسيررة عررض أسررريم  الترررخعات ا رادحررةنعررجأ 
الرا اهسريم ذات اه روات السزراافة. ولترع اشرجما ارتم التشرازل ارع ىرحه اهسريم، ىر  حهرم و ش عرق ىرحا ال 18الذرخكات السدراىسة.

 اليو؟تفقج ىحه اهسيم خا ية اه وات السزاافة، وتعود كسا كانت 
لم ححجد السذخع الدوري  خامةأ  يسا إذا كان شخط الامتفا  شخط وجاحة، أي متا تحقق ىحا الذخط حهتدرب السدراىم ىرحه الخا رية 
ولا تدول  عج ذلك، أم شخط وجاحرة واسرتسخار أي مترا اختر  ىرحا الذرخط زالرت ىرحه الخا رية. ولترع، وبسرا أن الغاحرة الخئيدرة مرع ىرحه 

سداىسلع الرا ولائيرم للذرخكة، وىرحا الرولا  غلرخ متروعخ عرض الستشرازل لرو، علرحلك حسهرع تفدرلخ ىرحا الذرخط  سنرو الخا ية ىض مهاعسة ال
م لوب وجاحةأ واستسخاراأ، إذ ىحه الخا ية مختو ة  ذخط الامتفا  ويا، عإذا زال ىحا الذخط ارادت كسرا كانرت اليرو مرع قعر  . والرا 

ة لتدرب ىرحه الخا ررية. وإلا حسهرع القرول  إمهانيرة الدري خة الررا قرخار الذرخكة مرع قعرر  الستشرازل لرو الامتفرا  ويرحه اهسرريم مرجة ججارج
 الستشازل ليم دون وحل اشا  الامتفا   اهسيم مجة يلاث سشوات، مسا حفقج الغاحة السخجوة مع إحجاد ىحه اهسيم.

ات اه روات السزراافة ح فقرج مرق التررو ت وىحا ما اتفق مس توجو السذخع الفخندض، إذ نص  خامةأ الا أنّ نق  ملتيرة اهسريم ذ
  19السزاا  السسشوح ليحه اهسيم.

 ش عق ما سعق ذكخه الرا اليورة، عرإذا وىرب مدراىم أسريسو ذات اه روات السزراافة عقرجت خا رية اه روات السزراافة، إذ زال و 
ة مرع الردوج لدوجترو أو إلرا أمرج أقخبائرو شخط الامتفا . ولتع السذخع الفخندض انفخد وشص خال اسرتثشا  يرو اليجحرة )اليورة( السقجمر

 وتوقا ىحه اهسيم تتستس  خا ية اه وات السزاافة. 20مع ىحا الذخط، وبالتالض لا تعج ىحه الحالة مخلة  ذخط الامتفا ،
 لا ترررؤيخ عررض اهسررريم ذات اه رروات السزرراافة هنيرررا لا تخرر   ذرررخط الامتفررا ، عسلتيرررة الدرريم توقررراعرر ،مالرررة رىررع اهسررريمأمررا عررض 

للسدرراىم السالررك. ولتررع قررج ا ثررار التدرراؤل: عررض مررال رىررع اهسرريم ذات اه رروات السزرراافة، ىرر  حهررون مررق الترررو ت السزرراا  
 للسجاع الخاىع )السداىم(، أم للجائع السختيع؟

ويرس السذررخع الدروري نررراأ اامرراأ  يسرا اتعلررق  حرق الترررو ت اشررج رىرع اهسرريم، إذ جرا   يررو:       " اوقررا مرق الترررو ت  الشدرروة 
وىرررحا الرررشص ح عّرررق الرررا كررر  اهسررريم دون اسرررتثشا ،  21ل سررريم السخىونرررة أو السحجررروزة لسالرررك الدررريم السدرررج  عرررض سرررج  الذرررخكة". 

زرراا  اشررج رىشررو اهسرريم ذات اه رروات السزرراافة. وىررحا حدررااخ مررا جررا   ررو السذررخع وبالتررالض اوقررا للسدرراىم مررق الترررو ت الس
  22الفخندض.

                                                           

 .دار الشيزة العخبيةمرخ. : القاىخة ،5ط: . 721:ل الذخكات التجار ة، (، 2011. )سسيحة القللوبض، 18
 الا أنو: 2018مع القانون التجاري الفخندض السعجل اام  /225/ مع السادة /124نرت الفقخة / 19

" Toute action convertie au porteur ou transférée en propriété perd le droit de vote double attribué en application de l'article L. 225-
123…" 

 الا أنو: 2018السعجل اام  / مع القانون التجاري الفخندض225/ مع السادة /124نرت الفقخة / 20
 "Néanmoins، le transfert par suite de succession، de liquidation de communauté de biens entre époux ou de donation entre vifs au 

profit d'un conjoint ou d'un parent au degree successible ne fait pas perdre le droit acquis et n'interrompt pas le délai mentionné aux 

premier et dernier alinéas de l'article L. 225-123 …" 
 .2011/ لعام 29/ مع قانون الذخكات الدوري رقم /117/ مع السادة /7الفقخة / 21
 الا أنو: 2018/ مع القانون التجاري الفخندض السعجل اام 225/ مع السادة 110نرت الفقخة / 22

"… Le droit de vote est exercé par le propriétaire des titres remis en gage. A cet effet، le créancier gagiste dépose، à la demande de 

son débiteur، les actions qu'il détient en gage، dans les conditions et délais fixés par décret en Conseil d'Etat…" 
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/ مع قانون الذخكات الا أنّو : " ... و جوز رىع اهسيم متا ولو لم تتع قج دععت 174أما السذخع التو تض عقج نص عض السادة /
والسرختيع أو مررع اشروب اشيسرا. و جرروز للسرجاع أن اتشرازل للررجائع قيستيرا  التامر ، و قلرج الررخىع عرض سرج  السدرراىسلع  حزرور الرخاىع 

 السختيع اع مقو عض مزور الجسعيات العامة للذخكة والترو ت عليا ...".
 قا مق الترو ت ولج السجاع الخاىع )السداىم(، ولتع حجوز الاتفاق ولع السرجاع الرخاىع أمع ىحا الشص أنّ السذخع التو تض و  دتفاد 
 السختيع الا نق  ىحا الحق إلا اهخلخ، وىحا مويس الخلاف مس القانون الدوري والفخندض.والجائع 

 :ثانيا: التررفات غير إرادية
 رررورة لا إرادحررة، ععشررج وعرراة السدرراىم مالررك اهسرريم ذات اه رروات السزرراافة يررة اهسرريم ذات اه رروات السزرراافة قررج اررتم نقرر  ملت

 السالك ؟  ية اه وات السزاافة نتيجة تغلخعي  تفقج ىحه اهسيم خا تشتق  ىح اهسيم  ا رث إلا وريتو.
السلخاث حعشض اختفا  ذمة الستوعا وانتقال مالو إلا ذمة شخص مضّ أو أنثخ، و يو حخل  الوارث السورث عض مالو، وذلك وشا أ الرا 

 23واقعة مادحة ىض السوت.
ة  اهسيم ذات اه وات السزاافة، ومع ولع ىحه اهمهام مالرة السلرخاث. وكسا أسلفشا، أن السذخع الدوري لم اشنم اهمهام الخا 

ولرحلك حسهرع القررول إنّ انتقرال ملتيررة اهسريم اررع طخ رق السلررخاث تق رس شرخط الامتفررا ، مثليرا مثرر  العيرس واليوررة.، وبالترالض لا حدررتفلج 
 الور ث مع خا ية اه وات السزاافة لتغلخ السالك.

الرا ذلرك حدرتفلج الور رث مرع خا رية اه روات  استثشا مالرة السلرخاث  رخامة مرع شرخط الامتفرا ، وبشرا أ  أما السذخع الفخندض، عقج
 24السزاافة.

/ 5وقج تشتق  ملتية اهسيم ذات اه وات السزاافة أحزاأ اع طخ ق الحجد الا ىحه اهسيم والتشفلح الليرا، ملرث نررت الفقرخة /
الرررا أنّرررو : "لا حجررروز مجرررد أمررروال الذرررخكة اسرررتيفا أ لرررجاون متختورررة عرررض ذمرررة أمرررج / مرررع قرررانون الذرررخكات الدررروري 117مرررع السرررادة /

السداىسلع، وإنّسا حجروز مجرد أسريم السرجاع وأرباميرا، وتويرس إشرارة الحجرد الرا قلرج اهسريم عرض سرجليا و جرخي تشفلرح الحهرم الرا 
 لدوق تواع  السداد العلشض ".اهسيم السحجوزة وعيعيا عض سوق اهوراق السالية، وعض مال اجم وجود مث  ىحا ا

واشج انتقال ملتية اهسيم ذات اه وات السزاافة اع طخ ق التشفلح الجعرخي حق رس الامتفرا  وتفقرج ىرحه اهسريم خا رية اه روات 
 السزاافة، إذ أنّ السذخالع الدوري والفخندض لم حدتثشيا ىحه الحالة مع مالات وجوب الامتفا  السشرول الليا.

كخ أنّ ىررحه الترررخعات الدرراوق ذكخىررا، العيررس واليوررة والررخىع وا رث والحجررد والتشفلررح الجعررخي، لا تررؤيخ عررض اهسرريم ذات والجررجاخ  الررح
اه رروات السزرراافة عررض القررانون التررو تض، إذ أنّ ىررحه اهسرريم أسرريم امتيرراز، وخا ررية " اه رروات السزرراافة" جررد  مررع كيرران ىررحه 

 اهسيم، ولا تتعلق  ذخص السالك السداىم.
 السطلب الثاني: التررفات الجساعية التي ترد على الأسهم ذات الأصهات السزاعفة

حقرررج  الترررخعات الجساعيررة عررض ىررحا الس لررب، الترررخعات التررض تررتم  رررورة جساعيررة كقررخار جسررااض ا تخررح عررض اليلئررة العامررة للذررخكة 
كررر  مدررراىم  سفرررخده. وتتسثررر  ىرررحه التررررخعات  و رررؤيخ عرررض كثلرررخ مرررع اهسررريم إن لرررم تترررع جسيعيرررا، وليدرررت تررررخعات عخدحرررة حقررروم ويرررا

                                                           

 .دار الشيزة العخبية لعشان.  . ولخوت:726:ل الحقوق العلشية اه لية،(، 1982. )اعج السشعم رجه، عخج ال 23
 .2018/ مع القانون التجاري الفخندض السعجل اام 225/ مع السادة /124الفقخة / 24



 د. الجشدي وأد. الطاس  و   السحسد                             ." دراسة مقارنة " للأسهم ذات الأصهات السزاعفةالشظام القانهني 
 

 15من  11

 

أو التحررول الررا اهسرريم ذات اه رروات  تجدئررةتررسيلخ اسليررة الانررجماج أو ال الانررجماج والتجدئررة والتحررول، إذ ا ثررار التدرراؤل ىشررا: مررا 
 السزاافة؟
ض التذرخ س الدروري )أولاأ(، وعرض اهيخ القانونض  اختلاف التذخ عات السقارنرة، ولرحلك سرلتم دراسرة ىرحا اهيرخ ىرحه التررخعات عرحختل  

 التذخ س السقارن )يانياأ(
 :في التذريع الدهري  أولًا:

و تم الانجماج إما   خ ق الزم،  25.ات إلا شخكة قائسة أو شخكة ججاجةالانجماج ىو اسلية تحو   الحمة السالية لذخكة أو اجة شخك
السشجمجرة نيائيراأ، وتنر  الذرخكة الجامجرة ىرض القائسرة والستستعرة ذلك  سن تشجمج شخكة عض شرخكة أخرخى قائسرة  حلرث تشقزرض الذرخكة 

ومجىا  الذخرية الااتوار ة. أو   خ ق السدج، ذلرك ارع طخ رق مردج شرخكتلع أو أنثرخ قائسرة لتشذرس شرخكة ججارجة  سجسروع رأس مرال 
 26الذخكات السشجمجة وبذخرية ااتوار ة ججاجة تختل  اع شخرية الذخكات السشزسة.

والا نقي  الانجماج الحي ايجف إلا تخكلد السذخواات، تستض التجدئة، إذ تؤدي إلا انتقال الحمة السالية للذرخكة مويروع التجدئرة 
و ررخى الرروع  أنررو لرريذ  الزررخورة أن تررؤدي  27اررتم إنذررا ىا لغررخض التجدئررة. منانررت ىررحه الذررخكة قائسررة أأإلررا شررخكات أخررخى سرروا  

 28اتوار ة للذخكة السجدأة، عقج تلجس الذخكة إلا تجدئة جد  مع ذمتيا السالية عقص.التجدئة إلا اختفا  الذخرية الا
ولا اررؤدي التحررول إلررا 29أمررا التحررول،  يقرررج  ررو تغلررخ شرره  الذررخكة و تحقررق ذلررك وتررخك الذررخكة لذررهليا القررجحم واتخرراذ شرره  ججاررج.

 30الدا قة.انقزا  الذخرية الااتوار ة للذخكة و  توقا للذخكة شخرلتيا الااتوار ة 
شررخكة مدراىسة عليررا أسرريم ذات أ روات مزرراافة. وبيرحا الخرررول تتوررااع  قة، مالررة انرجماجومرا ايسشررا مرع دراسررة التررخعات الدررا 

السواق  التذخ عية، عالسذخع الدوري اجّ قيسة الذخكة السشجمجة أو التض حجخي تحو ليا مرة الشية عض رأسرسال الذرخكة الشاشرئة مرع 
 وجلاأ اشيا.  -مدب الحال-تالض ستشتيض اهسيم القجحسة، لترجر مرراأ أو أسيم ججاجةوبال 31ىحه العسليات.

و ؤخررح الررا السذررخع الدرروري أنررو لررم اررشنم أمهررام تجدئررة الذررخكة، كسررا لررم اررشنم مرررلخ اهسرريم  ذرره ا اررام عررض الذررخكات التررض حجررخي 
سريم ذات اه روات السزراافة ىرحه الخا رية. ولترع ىرحه عقرجان اهمفادىرا  دمجيا أو تحو ليا. واجم التشنيم ىحا او لشا إلرا نتيجرة

 الشتيجة لا تتشاسب مس غاحة السذخع عض مهاعسة السداىسلع الحاع ححتفنون  سلتية أسيسيم.
 :ثانياً: في التذريع السقارن 

نص ولحلك، ومساحةأ هولئك السداىسلع نجج السذخع الفخندض تفادى السذخع الفخندض القرور التذخ عض عض قانون الذخكات الدوري، 
ىررحه اهسرريم مررع خا ررية اه رروات السزرراافة عررض مالررة انررجماج الذررخكة أو تجدئتيررا، إذ أ قررا الررا ىررحه   ررخامة الررا اررجم تجخ ررج

ك مررا لرررم اررشص الشنرررام اهسرريم عررض الذرررخكات الشاشررئة ارررع الانررجماج والتجدئرررة أو التررض للرررت إلليررا الذررخكات السشجمجرررة والسجرردأة، وذلررر

                                                           
25 Jean- Marc maulin (2013-2014) , Droit des sociétés et des groupes , p191. 7edition, Gualino les extenso edition , Paris: France. 
 

 .173مخجس ساوق، ل(، 2011. )سسيحة القللوبض،  26
27 Paul Le cannu, Bruno Dondero(2013). Droit des sociétés, p1017. 5edition, Lextenso edition, Paris: France. 

  : دمذق: سور ة.جامعة دمذقكلية الحقوق، أطخومة دكتوراه، .45:لتجدئة الذخكات التجار ة،  (، 2020. )أمسج القاسم، 28
 .مشذسة السعارف .مرخ:  الاسهشجر ة .10:ل تحول الذخكات، (، 1986. )مخاد مشلخ عييم، 29
 .2011/ لعام 29/ مع قانون الذخكات الدوري رقم /217السادة / 30
 .2011/ لعام 29قانون الذخكات الدوري رقم // مع 220/ مع السادة /6/ والفقخة /214/ مع السادة /3الفقخة / 31
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ولتع اؤخح الا السذخع الفخندض أنو لم احكخ مالة التحول، الا الخغم مرع أن الغاحرة وامرجة،  32اهساسض للذخكة الا خلاف ذلك.
 عض ىحا الاستثشا .

ىسلع أما عض التذخ س التو تض، عقج نص، عض مالة التحول والانجماج والتقدريم، الرا تخرريص ارجد مرع اهسريم أو الحررص للسدرا
تعرررادل قيسرررة الحررررص أو اهسررريم عرررض الذرررخكة قعررر  التحرررول أو الانرررجماج وبسرررا اتشاسرررب مرررس رأس مرررال الذرررخكة الشاشرررئة ارررع ىرررحه 

 33العسليات.
ولررم اعررلع السذررخع التررو تض مرررلخ أسرريم الامتيرراز ذات اه رروات السزرراافة  يسررا إذا كانررت سررتوقا عررض الذررخكات الشاشررئة اررع ىررحه 

حاب ىرحه اهسريم، إذ ( الترض أجرازت إ رجار أسريم امتيراز عقرخة تحسرض أ ر153عض السادة نفدريا )السرادة  العسليات أم لا. لتشّو ويس
: " ... ولا حجوز تعرجا  الحقروق أو السسلردات أو القلرود الستعلقرة وشروع مرع اهسريم إلا  قرخار مرع الجسعيرة العامرة غلرخ نرت الا أنّو

 تعلق ويا التعجا ...". العادحة، وبسواعقة يلثض ماملض نوع اهسيم التض ا
/ مع قانون الذرخكات الرا أنرو: " إذا 263، إذ نرت السادة  /ا  والسداىسلع عض اسلية الانجماجنسا ويس نراأ ااماأ ححسض الذخك

نررران الانرررجماج سرررلؤدي إلرررا ز رررادة اهعورررا  الساليرررة للذرررخكا  أو السدررراىسلع أو السدررراس  حقررروقيم عرررض أي مرررع الذرررخكات الجاخلرررة عرررض 
اج، حجب مواعقة جسيس الذخكا  أو السداىسلع عض الذخكة الا قخار الانجماج. وعض مال ااتخاض أمج الذرخكا  أو السدراىسلع الانجم

 /مع ىحا القانون".251عض السادة / شياالا قخار الانجماج ت عق عض شسنو اهمهام السشرول ا
الا قخار تحو   شه  الذخكة، نجرج أنيرا نررت الرا أنرو: "  / والتض تشنم مقوق الذخكا  اشج الااتخاض251وبالعودة إلا السادة /

حجوز للذخ ك الحي حعتخض الا قخار تحول الذخكة الاندحاب مرع الذرخكة واسرتخداد قيسرة مررتو أو أسريسو وذلرك   لرب حقرجم إلرا 
دة وتقخ رخ التقرو م السشررول الذخكة خلال ستلع اوماأ مع تار خ  القلج، و تم الوعا   الحرص أو اهسيم  حدب قيستيا الفعلية الروار 

 اليو عض السادة الدا قة". 
ومررع السلامررظ مررع ىررحاع الشرررلع أنّ السذررخع التررو تض لررم حعررالج أيررخ الانررجماج والتحررول الررا الذررخكا  والسدرراىسلع وررشفذ ال خ قررة، 

 حقرروق السعتخيررلع،  يسررا لررم عاشررتخط عررض الانررجماج للااتررخاض الررا ىررحا القررخار أن اتختررب اليررو ز ررادة اهعوررا  الساليررة أو السدرراس 
 حذتخط ذلك عض التحول إذ جا  الشص ااماأ لت  مالات الااتخاض متا لو كانت لا تسذ مقوقو ولا تد ج التداماتو.

وبشا  الا ما سعق حسهع القرول إنرو إذا لرم ترشنّم اتفاقيرة الانرجماج أو التحرول أو الشنرام اهساسرض للذرخكات الترض تقروم ويرحه العسليرات 
اهسيم ذات اه وات السزاافة، عتشقزض ىرحه اهسريم وتدرتعجل  سسريم أخرخى. و حرق للسدراىم عرض ىرحه الحالرة أن حعترخض مرلخ 

 الا اسلية التحول، أو الانجماج )هنيا تشقص مع مقوقو( و دتخد القيسة الفعلية هسيسو.
لع والجائشلع الااتخاض الرا قرخار التجدئرة اسرتشاداأ إلرا أما  يسا اتعلق وتجدئة الذخكة، عقج سسل السذخع التو تض للذخكا  أو السداىس

/ مررع قررانون الذررخكات نجررج أنيررا تررشص الررا : " ... 258وبررالعودة إلررا السررادة / 34/ الستعلقررة  ررااتخاض الررجائشلع عقررص.258السررادة /

                                                           

 الا أنو: 2018/ مع القانون التجاري الفخندض السعجل 225/ مع السادة /124نرت الفقخة / 32
" …Néanmoins، le transfert par suite de succession، de liquidation de communauté de biens entre époux ou de donation entre vifs au 

profit d'un conjoint ou d'un parent au degree successible ne fait pas perdre le droit acquis et n'interrompt pas le délai mentionné aux 

premier et dernier alinéas de l'article L. 225-123. Il en est de même، sauf stipulation contraire des statuts، en cas de transfert par suite 

d'une fusion ou d'une scission d'une société actionnaire…" 
 

 .2016/ لعام 1/ مع قانون الذخكات التو تض رقم /263-257-253السواد / 33
 .2016/ لعام 1ويتي رقم // مع قانون الذخكات الك264السادة / 34
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سرسض، و نر  الانرجماج موقوعراأ و هون لجائشض الذخكة السشجمجة خلال السيعاد السحكور الااتخاض الا الانجماج لجى الذرخكة  إنرحار ر 
مرا لررم اتشررازل الررجائع اررع معاريررتو أو حقزررض وخعزرريا  ذرره  ق عررض أو تقرروم الذررخكة ووعررا  الررجاع إذا كرران مررالاأ أو وتقررجحم يررسانات 

 نا ية للوعا   و إذا كان لجلاأ، وإذا لم تقجم معارية خلال السيعاد السذار إليو ااتعخ الانجماج نيائياأ".
السادة أنّيا ترشنم مالرة ااترخاض الرجائشلع عقرص، عير  حقررج السذرخع مدراواة السدراىسلع  الرجائشلع عرض مرق الااترخاض ونلامظ مع ىحه 

 السشرول اليو عض ىحه السادة؟
نرران مررع اهعزرر  قيرراس التجدئررة الررا الانررجماج، ولررحلك معررحا لررو تررتم إمالررة مررق الذررخكا  أو السدرراىسلع عررض الااتررخاض إلررا السررادة 

/ مرع قرانون الذرخكات 251لج ااترخاض الذرخكا  أو السدراىسلع عرض مالرة الانرجماج والترض تحلر  ورجورىا إلرا السرادة // التض تعرا263/
 يسع التفرل  الداوق ذكخه.

 خاتسة:ال
خلا ررة القررول إنّ اخررتلاف أمهررام اهسرريم ذات اه رروات السزرراافة عررض التذررخ عات السقارنررة تعررود إلررا الاخررتلاف عررض تتليررف ىررحه 

، ولرحلك ترم ويران مفيروم ىرحه اهسريم وشرخوطيا عرض ىررحه التذرخ عات،  غيرة التو ر  إلرا أمهرام التررخعات الترض حسهرع أن تررخد اهسريم
 الليا وأيخىا الا ىحه اهسيم. و سهع القول إنّو تم التو   إلا العجاج مع الشتائج السدتخلرة مع ىحا الوحث وأىسيا:

الدررروري، حدرررتفلج مشيرررا كررر  مرررع مقرررق الذرررخوط الس لوبرررة )الرررشص عرررض الشنرررام اهسررريم ذات اه ررروات السزررراافة، عرررض القرررانون  .1
اهساسررض، مررجة الامتفررا (، وبالتررالض ىررض ليدررت ملرردة خا ررة ورر  اامررة مجررخدة، تتشاسررب مررس معررجأ السدرراواة وررلع السدرراىسلع، وتحفررد 

 السداىسلع الا السداىسة الفعلية عض الذخكة وليذ السزاربة الا أسيسيا.
ويرررة عرررض القرررانون الدررروري أنرررو لرررم ارررشص، عرررض معرررخض تشنيسرررو الرررا أسررريم الامتيررراز، الرررا مداحرررا تتعلرررق  حرررق مرررع الشقررراط ا حجا .2

 .، ولتع ويس عقخة " أي ملدة أخخى" تثلخ العجاج مع التداؤلاتالترو ت
ولرريذ نران السذررخع الدرروري موعقرراأ اشرجما أعررخد عقررخة خا ررة تتعلرق  سزرراافة اه رروات، والتدامررو  اسرتخجام مررر لل " مزرراافة"  .3

"الستعرررجدة" السثلرررخ للجرررجل، واقترررخان ىرررحه الخا رررية  سرررجة امتفرررا  ترررجل الرررا ججحرررة السدررراىم عرررض السذررراركة عرررض ىرررحا السذرررخوع ولررريذ 
 السزاربة  سسيسيا عقص.

الا الخغم مع أىسية الشص الا ىحه الخا ية " اه وات السزاافة"، إلا أن السذخع الدوري كان خجولاأ عض تشنريم أمهاميرا،  .4
 أيخه عض التو   إلا نتائج غلخ مقعولة أمياناأ نتيجة ت علق القوااج العامة التض لا تتشاسب مس خرو ية ىحه اهسيم.ولحلك 
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 وبشاء على هذه الشتائج تم اقتراح عدد من السقترحات وأهسها:
 خي أمهاميا.يخورة تشنيم أمهام اهسيم ذات اه وات السزاافة وشرول وايحة و خ حة،  حلث ادول اللوذ الحي حعت .1
 جخا ات وايحة ومحجدة تعللع كيلية تستس اهسيم التض مققت الذخوط  خا ية اه وات السزاافة.إيخورة ويس  .2
ىض شخط وجاحة واستسخار، عإن تم التررخف ويرا    اهسيم ذات اه وات السزاافة يخورة الشص  خامةأ الا أن مجة الامتفا .3

 زالت ىحه الخا ية مع ملث السعجأ.
ويرران أيررخ الترررخعات الفخدحررة التررض تررخد الررا اهسرريم ذات اه رروات السزرراافة، كررالعيس واليوررة والررخىع وا رث والحجررد يررخورة  .4

 وشرول وايحة. ومع اهعز  استثشا  مالة ا رث مع شخط الامتفا  أسوة  السذخع الفخندض.
والتحررول وشرررول وايررحة. ومررع اهعزرر   يررخورة ويرران أيررخ الترررخعات الجساعيررة التررض تررخد الررا اهسرريم، كالانررجماج والتجدئررة .5

 استثشا  ىحه الترخعات مع شخط الامتفا  إذا لم اتم الاتفاق الا خلاف ذلك أسوة  السذخع الفخندض.
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