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  ABSTRACT    

 

 

The company's consumption of its  shares considered as an exceptional procedure, 

which fundamentally different from its purposes , it is the result of reconciling the 

necessities of practical reality on the one hand and the right of the shareholder to stay and 

continue in the company on the other hand, and despite the importance of this process, but 

its legal organization did not receive the attention required Whether in terms of its 

complexity, complex effects or the precise questions it raises regarding the nature of the 

shares that are given to the shareholder whose shares were consumed, and the relationship 

of the stock consumption to the capital of the company. 

Which makes its study and research in its concept on the one hand and the 

mechanism of implementation and effects on the other hand is very important because of 

its role in removing the ambiguity, and thus prevent the transformation into a fraudulent 

tool. 
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  ممخّص 
 

عممية استيلاك الشركة لأسيميا من الإجراءات الاستثنائية الخارجة من حيث المبدأ عن أغراض الشركة  تعدُ 
بين ضرورات الواقع العمميّ من جية وحق المساىم في البقاء والاستمرار في الشركة من الأساسية، فيي وليدة التوفيق 

 جية ثانية.
وعمى الرغم من أىمية ىذه العممية إلا أن تنظيميا القانوني لم يحظى بالاىتمام المطموب سواء لجية ضبط 

التي تمنح لممساىم الذي استيمكت أسيمو  ماىيتيا وأثارىا، أو لجية الأسئمة الدقيقة التي تطرحيا والمتعمقة بالأسيم
جعل من دراستيا والبحث في مفيوميا الذي ي والمسماة أسيم تمتع، وعلاقة استيلاك الأسيم برأس مال الشركة، الأمر

وآلية تنفيذىا وآثارىا أمراً غاية في الأىمية، لما لو من دور في إزالة ما يعترييا من غموض، وبالتالي الحيمولة دون 
 يا إلى أداة احتيالية.تحول
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 :مقدمة 
المساىم أحد أىم أركان الشركة المساىمة ومن حقو البقاء فييا طالما أنيا موجودة، إذ يقتضي المبدأ العام  يعدُ 

قد تضطر لمخروج  ، إلا أنّ الشركات[1]انتياء أعمال تصفيتياو  حل الشركةقيمة أسيمو إليو إلا بعد  فييا وعدم رد بقاءه
 عندما تخشى ىلاك موجوداتيا وعدم بقاء أي منيا لرد قيمةوذلك  ،لمبدأ تحت ضرورات الواقع العمميّ عن ىذا ا

أو كانت حاصمة عمى  ،موضوعيا استثمار سفن بحرية كما ىو الحال إذا كان ،المساىمات لأصحابيا عند التصفية
ممتمكاتيا فيو امتياز حكومي في استغلال مورد من موارد الثروة الطبيعية كالمناجم، أو في استغلال مرفق عام تؤول 

التعارض  وأمام ىذاشركة الكيرباء أو الماء أو النفط، إلى الدولة بعد انتياء المدة المتفق عمييا لاستثماره دون مقابل ك
طمق أُ  داةً عمى درجة من الدقة والأىميةوالواقع العمميّ ابتكر الفكر القانوني أ في الاستمرار بالشركةبين حق المساىم 

 رض أو التخفيف من حدتو عمى الأقل.إزالة ىذا التعابحيث يكون أحد أىدافيا  [2]استيلاك الشركة لأسيميااصطلاحاً عمييا 
 ، فمفيوميا لا يخمو من الغموض، كما أنّ تيانشأمنذ  الصعوبات العديد منالعممية  ىذهوبالمقابل واجو تطبيق 

، والأسئمة الدقيقة التي تطرحيا سواء قد تكون عمى درجة من الخطورة التي قد تنتج عن تفيذىا بشكل خاطئ الآثار
تحوليا إلى أداة  من فرضية ي استيمكت أسيمو، تجعللجية مصير الأسيم المستيمكة، والمركز القانوني لممساىم الذ

 احتيالية أمراً ممكناً.
ة في والبحث في تفاصيميا أمراً غاي من الوجية القانونية عممية استيلاك الشركة لأسيمياالي تصبح دراسة وبالت

، لما تعكسو من إيجابية سواء عمى مستوى المستثمرين بالأسيم وقدرتيم عمى تحديد الإطار العام لقرار الأىمية
لجية الحيمولة دون  راق الماليةسوق الأو المتعاممين مع الشركة من دائنين وموردين، وحتى عمى تيلاك، أو عمى الاس

وم عممية استيلاك الشركة تحول ىذه العممية إلى أداة احتيالية بيد الشركات، وىذا ما يمكن أن يتم من خلال دراسة مفي
 .)المطمب الثاني(ثارهوآلية ىذا الاستيلاك وآ، )المطمب الأول(لأسيميا 

 مشكمة البحث :
وطبيعتيا  يالغموض سواء لجية تعريفبا محاطة الشركة لأسيميااستيلاك عممية من كون  تنطمق مشكمة البحث

، إضافةً إلى عدم وضوح المشرع السوري في عمميات أخرى كشراء الشركة لأسيمياتشابييا مع أو لجية  القانونية،
 .انونيةيا القجوانبمف لمخت تنظيمو

 
 أىمية البحث وأىدافو:

 أىمية البحث:
 بالتنظيم القانوني لعممية الاستيلاك، سمط الضوء عمى أبرز التساؤلات المحيطةتأتي أىمية البحث من كونو يُ 

لرأس مال  اً مبطن اً تخفيض الاستيلاك تحديد الطبيعة القانونية ليذه العممية وىل يعتبرويحاول الإجابة عنيا، سواء لجية 
مو بالشركة؟، أم أنو شكل من أشكال شراء الشركة لأسيميا، وىل تنقطع صمة المساىم الذي تم استيلاك أسي، لشركةا

 أسيم التمتع التي تُمنح لممساىم الذي استُيمكت أسيمو والحقوق التي تخوليا لو. وماىية
 أىداف البحث :

 :التي تطرحيا عممية استيلاك الشركة لأسيميااليامة  ييدف البحث بشكل رئيس إلى الإجابة عن عدد من الأسئمة
 .إيجاد تعريف واضح لعممية استيلاك الشركة لأسيميا_ 1

 .ديد الطبيعة القانونية لعمية استيلاك الشركة لأسيميا_ تح2
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 .تمييز عممية الاستيلاك عن شراء الشركة لأسيميا_ 3
 ._ ضبط آلية إجراء عممية الاستيلاك وأثارىا4

 حث وفترتو:مكان إجراء الب
 1/8/2017و  1/5/2017، ما بين جامعة دمشق

 
 البحث: يةمنيج

وذلك لجية دراسة النقاط القانونية الواردة في نصوص القوانين  ،تم اعتماد المنيج التحميمي في ىذا البحث
جابات واضحة المتعمقة بو، إضافةً لممؤلفات القانونية المتخصصة، ومن ثم مراجعتيا وتحميميا وصولًا إلى نتائج وا  

 قسيم البحث إلى مطمبين أساسيين: ، وفي ىذا السياق تم تلتي تطرحيا عممية استيلاك الشركة لأسيمياللأسئمة اليامة ا
 .ك الشركة لأسيميامفيوم عممية استيلاالمطمب الأول: 
 . ثارىاك الشركة لأسيميا وآآلية استيلاالمطمب الثاني: 

 ك الشركة لأسيمياالمطمب الأول : مفيوم عممية استيلا 
يعود الغموض المحيط بمفيوم استيلاك الشركة لأسيميا إلى صعوبة تحديد وضبط ماىية ىذه العممية، إذ إن 

 تسميتيا لا تعكس بساطةً في تعريفيا، وكذلك الأمر بالنسبة لاختلاف الفقياء حول تحديد طبيعتيا القانونية.
أخرى كشراء الشركة لأسيميا عندما يكون الغرض من وما يزيد في ىذا الغموض ىو تشابييا مع عمميات 

الشراء إلغاء الأسيم المشتراة، وبالتالي فإنو من الميم بشكل أساسي دراسة ماىية عممية استيلاك الشركة لأسيميا 
 .  )الفرع الثاني(، وتمييزىا عن عممية شراء الشركة لأسيميا)الفرع الأول(

 شركة لأسيمياالفرع الأول: ماىية عممية استيلاك ال
عمى ماىيتيا سواء لجية وضع تعريف بدايةً دون التعرّف من الوجية القانونية  الاستيلاكة عمميّ لا تستقيم دراسة 

 واضح ومحدد ليا أو لجية ضبط طبيعتيا القانونية.
 أولًا: تعريف عممية استيلاك الشركة لأسيميا

ى أكتف وخيراً فعل، حيث تيلاك الشركة لأسيميالم ينص المشرع السوري عمى تعريف واضح ومحدد لعممية اس
( لعام 29الصادر بالمرسوم رقم )/ لقانون الشركات 97الفقرة الثانية من المادة /نص بالإشارة إلى جوازىا من خلال 

.."، في حين جاء الفقو القانوني بعدد ي لمشركة عمى استيلاك أسيميا عمى أنو " يجوز أن ينص النظام الأساس 2011
التعاريف اليامة ليذه العممية، حيث تم الإشارة إلى أن استيلاك الأسيم ىو: رد قيمة الأسيم لممساىم أثناء حياة من 

لا يشير يعطي مدلولًا واضحاً لمعممية، ف، وبالرغم من بساطة ىذا التعريف إلا أنو لا [3]الشركة وقبل حميا وانقضائيا
ىل ىي القيمة السوقية لمسيم أم قيمتو الأسمية؟، كما أنو لا يعطي أي  إلى القيمة التي ستُستيمك الأسيم عمى أساسيا

ة عمميّ  أكثر تفاصيلًا حيث نص عمى تعريف تمميح إلى طبيعتيا القانونية، في حين أن تعريفاً أخر لمعممية جاء بصيغة
بميا عمى أسيم تمتع تمنحو : رد القيمة الاسميّة للأسيم التي يحوزىا المساىم والذي يحصل مقااستيلاك الأسيم بأنّيا

جميع الحقوق التي تمنحيا أسيم رأس المال فيما عدا بعض الاستثناءات، بحيث لاتنقطع صمتو بالشركة طيمة مدة 
، ويتميز ىذا التعريف بكونو شمولي إلى حد بعيد، لكنو [4]بقائيا كما لايترتب عمى استيلاك السيم تخفيض رأس المال

 إلى الحد الذي يدمج فيو تعريف العممية بأثارىا. بالمقابل غارق في التفاصيل
وبناء عمى ما سبق يمكن القول وبشكل دقيق بأن عممية استيلاك الشركة لأسيميا ىي: رد معجل لمقيمة 
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أسيم تمتع تخولو الاسمية لأسيم المساىم خلال حياة الشركة وقبل حميا وتصفيتيا، بحيث يحصل ىذا الأخير عمى 
ذو  اً استثنائي إجراءً  تعتبرُ  من خلال ىذا التعريف يمكن القول بأن عممية استيلاك الشركة لأسيمياو عدداً من الحقوق، 

من الميم دراسة طبيعتيا عن المؤسسات القانونية المعروفة، وبالتالي  تخرج في توصيفيا خاصةطبيعة قانونية استثنائية 
 . بشكل دقيق وتحديدىا القانونية
 ية لاستيلاك الشركة لأسيمياثانياً: الطبيعة القانون 

ة الاستيلاك يتطمب دراسةً دقيقة لجميع الآراء الفقيية التي بحثت في ىذه يإن فيم الطبيعة القانونية لعمم
واختيار الأقرب منيا لمواقع العمميّ، إضافةً إلى إسقاطيا عمى النصوص القانونية المرعية، وفي ىذا السياق  ،المسألة

ى أن عممية استيلاك الشركة لأسيميا لا تعدو كونيا توزيعاً استثنائياً للارباح عمى المساىمين أشار جانب من الفقو إل
بحيث يمنح المساىم حصة من الأرباح تعادل مقدار مساىمتو في رأس مال الشركة مع بقاء ىذه المساىمة معرضة 

ن النقد عمى اعبتار أنّ مبدأ المساواة ، إلا أن ىذا التكييف تعرض لمكثير م[5]لمخاطر المشروع حتى انقضاء الشركة
بين المساىمين يفرض التزاماً عاماً عمى الشركة بعدم توزيع أرباح لبعض المساىمين دون الأخرين أو تفضيل بعضيم 
عمى الأخرين دون وجو حق، كما أن القول ببقاء حق المساىم الذي استيمكت أسيمو قائم في رأس مال الشركة بعد 

 تراض خاطئ ويُبعد عممية استيلاك الشركة لأسيميا عن ىدفيا الأساسي.الاستيلاك ىو اف
في حين أن اتجاىاً فقيياً أخر يرى بأن عممية استيلاك الشركة لأسيميا ليست سوى تخفيض  مبطن لرأس مال 

لرأي مبنيٌّ في ، إلا أن ىذا ا[6]الشركة يتم بشكل استباقي ودون مراعاة لمقوانين والأنظمة المعمول بيا في ىذا السياق
أحد أىم ضمانات الدائنين باعتباره  ثبات رأس المالمبدأ الأساس عمى افتراض خاطئ، فيو لا يأخذ بعين الاعتبار 

 .والتي لايجوز المساس بو احتيالاً والمتعاممين مع الشركة 
لحصة المساىم  وأخيراً ذىب إتجاه فقييّ ميم إلى القول بأن عممية استيلاك الشركة لأسيميا ىي وفاء معجل

يمكت جميع في موجودات الشركة قبل حميا وتصفيتيا _ أي أنو وفاء معجل لنصيبو من التصفية المفترضة _ فإذا استُ 
ذا لم يُ  ستيمك إلا بعضيا وجب عمى الشركة وفاء المساىمين الذين الأسيم أضحى المساىمون متساوون في الحقوق، وا 

وىذا الرأي يتفق إلى حد بعيد مع ما جاء بو المشرع السوري ، [7]م المستيمكةبأصحاب الأسي لم تُستيمك أسيميم أسوةً 
عمى أنو " يستفيد أصحاب أسيم التمتع من جميع الحقوق التي يستفيد منيا / 97/ من المادة /4ص في الفقرة /عندما ن

لمساىم الذي استثناء االشركة"، فمجرد  أصحاب الأسيم العادية ما عدا استرداد قيمة السيم الاسمية عند تصفية
يمكت أسيمو من استرداد القيمة الاسمية لأسيمو عند التصفية يعني بالضرورة أنو افترض حصولو عمى نصيبو من استُ 

  يّ.رباً لمواقع العمموالأكثر قُ  لعممية الاستيلاك يعتبر الأدقّ  الأخير اً، ويمكن القول بأن ىذا التكييفالتصفية مسبق
ك الشركة لأسيميا وتحديد طبيعتيا القانونية يصبح بالإمكان تمييزىا عن العمميات وبتعريف عممية استيلا

 من الاستيلاك. باً باعتبارىا العممية الأكثر قر  المشابيو ليا كما ىو الحال بالنسبة لشراء الشركة لأسيميا
 الفرع الثاني: تمييز عممية استيلاك الشركة لأسيميا عن شرائيا

مية استيلاك الشركة لأسيميا بمزايا رئيسية تجعل منيا كياناً قائماً بذاتو وفق ما ظير عمى الرغم من تمتع عم
عند دراسة تعريفيا وطبيعتيا القانونية، إلا أنّيا لا تزال تتقاطع مع عدد من العمميات الأخرى في نقاط أساسية، وخاصةً 

حيث  ،شراء الشركة لأسيمياعممية ىي  اىا شبياً بيالتي تنفذىا الشركة عمى أسيميا، ولعل أىم ىذه العمميات وأكثر  تمك
بأنيا: شراء الشركة للأسيم الصادرة عنيا بقصد الاحتفاظ بيا أو إلغائيا، وبالتالي تتشابو  كمتا ىذه الأخيرة  تُعرّف

ويزداد  ،[8]جميابأن كل منيا يشكل إجراءً استثنائياً ترد الشركة بموجو إلى مساىمييا قيمة أسيميم قبل انتياء أ العمميتين
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يتطمب التمييز بينيما  حيثالشركة لأسيميا ىو إلغاء الأسيم المشتراة،  التقارب عندما يكون الغرض من عممية شراء
الأساس القانوني  :إضافةً إلى إعمال عدد من المحددات الرئيسة ومنيا عمى سبيل المثال قدراً كبيراً من الدّقّة والتّمعن،

 راً المركز القانوني لممساىم في كمتا العمميتين.يعة الوفاء بثمن الأسيم المستيمكة أو المشتراة، وأخلكمتا العمميتين، وطبي
 أولًا: الأساس القانوني لكمتا العمميتين

قوانين الشركات يقصد بالأساس القانوني لعممية الاستيلاك أو الشراء تمك النصوص والشروط الواردة في 
وفي ىذا الإطار فإنّ الفقرة الأولى من اتّخاذ قرار الشراء أو الاستيلاك، حيا الحقّ بوالتي تمن وأنظمتيا ولوائحيا

، 1لم تشترط وجود نصّ خاص في نظام الشركة الأساسي يسمح ليا بشراء أسيميا / لقانونَ الشركات السوريّ 97المادة/
ات المساىمة للأسيم الصادرة عنيا /م( المتضمن تعميمات شراء الشرك56/ من القرار رقم)2الأمر في المادة/وكذلك 

، الذي اكتفى بالإشارة إلى تحديد الجية المخوّلة صلاحيات اتّخاذ قرار الشراء عمى مستوى 2011"أسيم خزينة" لعام
الشركة من خلال النصّ عمى أنَّ "عمى الشركة الراغبة في شراء الأسيم الصادرة عنيا أنْ تقوم فوراً بإبلاغ الييئة بذلك 

 افقتيا وفي موعد أقصاه يوم العمل التالي لقرار مجمس الإدارة القاضي بشراء أسيميا".لأخذ مو 
عمميّة ، وبالتالي فإنّ الغالب في إطار كانت قد تبنّت توجياً مشابياً  2وفي نفس السياق فإنَّ عدداً من التشريعات

ر أساس قانوني ليا، وفي حال وجدت الشراء ىو عدم الحاجة لوجود مثل ىذه النصوص في أنظمة الشركات لمقول بتوف
ك الشركة ، في حين أن لعممية استيلاالشركة عمى شراء أسيميا ليس أكثرفإنيا تكون من باب الإشارة إلى قدرة 

ن لتضمين النظام الأساسي لمشركة نصّاً يسمح ليا باستيلاك أسيميا أىميّة خاصة، عمى لأسيميا وضع مختمف، إذ إ
وبالتالي فإنّو ، [9]م في الانصياع لقرار الشركة بالاستيلاك من عدمو تعتبر مقيدة إلى حدّ بعيداعتبار أنّ حرية المساى

د بحيث يكون المساىم في الشركة ق بالاستيلاكمن الميم أنْ يتضمن نظام الشركة الأساسي نصّاً خاصاً يسمح ليا 
وحرصاً منيا عمى حماية مساىمي الشركات  ،3الأمر الذي دفع عدداً من التشريعاتوافق عمى ىذا الاستيلاك مسبقاً، 

وعدم مساس قرار الاستيلاك بحقوقيم، إلى التأكيد وبشكل صريح عمى ضرورة إدراج نصّ خاص في نظام الشركة 
/ لقانون الشركات عمى أنّو " لا يجوز 35حيث نصّ المشرع المصري في المادة/ لأساسي يسمح ليا باستيلاك أسيميا،ا

إلا بالنسبة لمشركات التي ينصّ نظاميا الأساسي عمى استيلاك أسيميا قبل انقضاء أجل الشركة "،  إصدار أسيم تمتّع
وبالتالي فإنّ ربط إمكانية إصدار أسيم تمتّع بوجود نصّ خاص في نظام الشركة الأساسي يسمح ليا باستيلاك أسيميا، 

 ،صّ خاص في نظام الشركة الأساسي يسمح ليا بذلكبدون وجود ن يؤدّي إلى القول بأنّو ليس ىناك إمكانية للاستيلاك
دارج نص شركة قراراً بتعديل النظام الأسالم الييئة العامة غير العادية فييا تتخذ باستثناء الحالة التي سي لمشركة وا 

 .صريح فيو يفيد إمكانية استيلاك الشركة لأسيميا
/لقانون الشركات 97نص في الفقرة الثانية من المادة/لم يكن بيذا الوضوح، عندما  المشرع السوريّ  وبالمقابل فإن

عمى أنّو" يجوز أنْ ينصَ النظام الأساسي لمشركة عمى استيلاك أسيميا بطريقة القرعة إذا كان مشروعيا مما ييمك 
لأساسي وبالتالي فإنّو أشار إلى جواز أنْ ينصَّ النظام ا، تدريجياً أو يتعمق باستثمار مرفق عام ممنوح لمدة محددة "

خالياً من  ، ولم يوضح الحالة التي يكون فييا نظام الشركة الأساسيلمشركة عمى حقّيا بالاستيلاك عن طريق القرعة

                                                           
شكخ عهى أَّ: ٌجٕص نهش 2011( نعبو 29/ يٍ قبٌَٕ انششكبد انسٕسي انظبدس ثبنًشسٕو سقى )92تُض انفقشح الأٔنى يٍ انًبدح / 1

انًسبًْخ انًغفهخ انعبيخ ششاء أسًٓٓب ٔثٍعٓب ٔفقبً نهقٕاعذ ٔالأحكبو انظبدسح عٍ ٍْئخ الأٔساق ثٓزا انخظٕص، ٔلا تؤخز الأسٓى انتً 
 تًتهكٓب انششكخ ٔنى تكتتت ثٓب ثعٍٍ الاعتجبس نجٓخ تٕافش انُظبة ٔاتخبر انقشاساد فً اجتًبعبد انٍٓئخ انعبيخ.

 ( يٍ قبٌَٕ انششكبد انتجبسٌخ انعًبًَ.25؛ انًبدح )2012، نعبو 25انتُفٍزٌخ نقبٌَٕ انششكبد انكٌٕتً سقى ( يٍ انلائحخ 29انًبدح )2
( يٍ قبٌَٕ انششكبد انتجبسٌخ انع ًبًَ 25؛ انًبدح )2001( نسُخ 21( يٍ قبٌَٕ انششكبد انجحشًٌُ انظبدس ثبنًشسٕو سقى )112انًبدح )3

 .1924،نعبو 4سقى 
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 .ما يترك فراغاً تشريعياً في ىذا المجال نص يبيح ليا ذلك
 ثانياً : طبيعة الوفاء بثمن الأسيم المشتراة والمستيمكة

المستيمكة، ففي حالة شراء تمك طبيعة الوفاء بثمن الأسيم المشتراة و تختمف عممية الاستيلاك عن الشراء في 
م السوقية يتم بناء عمى قيمة السي [10]الشركة لأسيميا يعتبر ما تدفعو الشركة لممساىم الذي اشترت أسيمو وفاء بثمن

يلاك أسيمو يعتبر ردّاً مبكراً في حين أنّ ما تدفعو الشركة لممساىم لقاء است ،الأوراق المالية سوقفي حال تم الشراء في 
لنصيبو من تصفية الشركة وفق ما تم الإشارة إليو سابقاً، ويتم وفقاً لمقيمة الاسمية لمسيم حصراً، والتي قد تقل أو تزيد 

 عن قيمتو السوقية في أحوال معينة.
 ثالثا: مركز المساىم في كمتا العمميتين

من أكثر الفوارق  العمميتين بعد تمام كمتا سيميم عن أولئك المشتراةالمساىمين المُستيمكة أاختلاف مركز يُعتبر 
إذ أن استيلاك الشركة لأسيميا لا يعتبر نيايةً لعلاقة المساىم الذي استيمكت أسيمو وضوحاً في ىذا المجال، 

لو عدداً من ، عمى اعتبار أنّو يحصل عمى أسيم بديمة عن تمك المستيمكة يطمق عمييا أسيم تمتّع تخوّ [11]بالشركة
الحقوق الميمة تبقيو مرتبطاً بالشركة بما في ذلك إمكانية حضوره لاجتماعات الييئات العامة وفق ما ستتم دراستو عند 

 البحث في أثار عممية الاستيلاك.  
عنيا فلا  جميع أسيمو، حيث يصبح غريباً لشرائيا انقطاع صمة المساىم بالشركة يعتبر نتيجة حتمية ي حين ف

ح يستحقيا بعد ذلك التاريخ، ولا حقّ لو بالاشتراك في ىيئاتيا أو بالتصويت فييا، وتنحصر علاقتو بالشركة بعد أربا
ذلك التاريخ عمى مسؤوليتو عن التصرفات التي تمّت قبل شرائيا لأسيمو، وما لو من حقوق قبل ذلك التاريخ، ومرد ذلك 

 و أي حقّ.عدم منحو أيّة أسيم بديمة عن تمك المشتراة تخوّل
يمكن القول بأن عممية استيلاك الشركة ذات مفيوم متفردة ينعكس بطبيعة الحال وبناءً عمى مجمل ما سبق 

 عمى آلية تنفيذىا والآثار الناتجة عنيا وفق ما سيظير.
 : آلية استيلاك الشركة لأسيميا وآثارىالمطمب الثانيا

تفاصيل تنفيذىا ك وضرورة تَحَقُقيا، دون البحث في الاستيلا أىمية كبيرة لأثار عمميةعامةً يولي فقياء القانون 
قد يؤدّي  شركة لأسيمياالأمر الذي قد يعود بنتائج عكسية، خاصةً وأنّ عمميةً عمى درجة من الدقة كعممية استيلاك ال

ة تنفيذىا والإجراءات ما يستتبع دراسةً تفصيميّةً لآليخروجيا عن السياق الذي وظّفت فيو، خلال تنفيذىا إلى  خطأٌ بسيط
 )الفرع الثاني(.وترتيبيا لآثارىا  ا بشكميا الصحيحوبالتالي قيامي )الفرع الأول(،المتبعة في ىذا المجال 

 الفرع الأول: آلية استيلاك الشركة لأسيميا 
دأ عن عادةً ما كان يُنظر إلى عممية استيلاك الشركة لأسيميا بشئ من الريبة نظراً لابتعادىا من حيث المب

طت تنفيذىا بعدد من إحارعين أغمبيم إلى دفعت بالمش ميتيا وحاجة الشركات إليياأغراص الشركة الأساسية، إلا أنّ أى
إضافةً تحديد الطرق التي ستنُفذ عمى ، بالشكل الصحيح والمعتبر قانوناً  ايامفرىا لقيّ اتو  التي يُفترض الرئيسية الشروط

 يمولة دون تحوليا إلى أداة احتيالية.في محاولة منيم لمحأساسيا، وذلك 
 أولًا: شروط استيلاك الشركة لأسيميا 

 ذلك تداخل التنظيم القانونيوالسبب في ، ك بشكميا الصحيحقيّام عممية الاستيلاالمطموب توفرىا لشروط التتعدد 
قانونية، وبعضيا الأخر النصوص ال بعض ىذه الشروط مُستمد من ، خاصةً وأنّ وظروف الواقع العمميّ ليذه العمميّة 

 وجد نتيجة لضرورات التأقمم مع الواقع العمميّ، ومنيا عمى سبيل المثال:



 الطاس،قرباش،مرىج                                                                      لأسيميا من الوجية القانونيةاستيلاك الشركة 

711 

 بالاستيلاكليا تضمين النظام الأساسي لمشركة نصاً يسمح _1

بنداً ضرورة تضمين النظام الأساسي لمشركة  عمى صراحةً  شارة إلى أن أغمب التشريعات نصّتسبق وأن تم الإ
ولحماية مساىمي الشركة  نظراً لخروج ىذه العممية عن أغراض الشركة الأساسية، ا استيلاك أسيمياصريحاً يتيح لي

أشار إلى جواز أنْ ينصَّ النظام حيث ، ، إلا أن المشرع السوري لم يكن واضحاً في ىذا المجالأنفسيم والمتعاممين معيا
ن يصل لدرجة الإلزام في ىذا الخصوص، ما يطرح الأساسي لمشركة عمى حقّيا بالاستيلاك عن طريق القرعة، دون أ

يتعمق بمدى ضرورة أن يكون ىناك نص صريح في النظام الأساسي في التشريع السوري تساؤلًا عمى درجة من الأىمية 
لفة لنص الخصوص يمكن القول اعتماداً عمى مفيوم المخا ؟ وفي ىذامن عدمو لمشركة يسمح ليا باستيلاك أسيميا

بطريقة القرعة في بأنّو في حال رغبت الشركة باستيلاك أسيميا  / لقانون الشركات السوري97ن المادة /( م2الفقرة )
فإنو من الضروري أنّ يتضمن نظاميا الأساسي نصاً صريحاً يسمح بذلك، وفي حال لم يكن ىذا النص موجود ابتداءاً 

ار أنّ حرية المساىم في الانصياع لقرار الشركة عمى اعتب فإن ليا أن تعدّل في نظاميا الأساسي بإضافة ىكذا نص،
خاصةً عندما يتمّ الاستيلاك بطريق القرعة فيو ممزم بالانصياع لقرار  ن عدمو تعتبر مقيدة إلى حدّ بعيدبالاستيلاك م

، ما يعني بالضرورة وجوب وجود نص يسمح لمشركة باستيلاك رالشركة باستيلاك أسيمو إذا ما وقع عميو الاختيا
 اميا الأساسي يوافق عميو المساىم.ميا في نظأسي

 سبب حقيقي للاستيلاكوجود _8

و من القرارات الروتينية التي تتخذ بشكل اعتيادي خلال حياتيا، بل إنّ أسيميا  باستيلاكلشركة قرار ا يعتبرلا 
وطبيعة الشركة وغرضيا، كما  من القرارات النوعية المرتبطة إلى حد بعيد بأسباب ومبررات رئيسية تتعمق بالواقع العمميّ 

سابقاً، ودون وجود سبب حقيقي ومبرر ىو الحال عند ىلاك موجوداتيا بالتدريج أو غيرىا من الأسباب التي تم ذكرىا 
 .لمشركة إجراء مثل ىذا الاستيلاك لايمكن عمى درجة من الأىمية

 / من قانون الشركات إلى ىذه الأسباب97وفي ىذا السياق أشار المشرع السوري في الفقرة الثانية من المادة /
وجميع "، " إذا كان مشروعيا مما ييمك تدريجياً أو يتعمق باستثمار مرفق عام ممنوح لمدة محددة عندما نص عمى أنّو

 ىذه الأسباب تندرج في إطار طبيعة ىذه العممية ومبررىا الأساس والمتمثل بكونيا توزيع مسبق لموجودات الشركة قبل تصفيتيا.
 ، لكن يجب أن فر أحدىا ممكناوعديدة، وبالتالي أمر تو أسباب الاستيلاك متنوعة وبطبيعة الحال فإنّ 

 .اً، ما يعرض العممية برمتيا للإبطاللا يكون صوريّ 

 فقط القيمة الاسمية لمسيمالاستيلاك عمى _3

 ،وتصفيتيا بل حل الشركةق لممساىم الأسيم وفق ما ذُكر سابقاً من خلال رد قيمتيا الاسمية يتم استيلاك
الصك وتشكل بمجموعيا رأس متن  فيصدر بيا والتي تكون مدونة تمك القيمة التي ت يقصد بالقيمة الاسمية للأسيمو 

مبدأ ثبات رأس ب تيلاك الأسيم بقيمتيا الاسمية ىو عدم المساسوالغاية الأساسية من حصر اس، [12]مال الشركة
 أنّ كما  ة لرأس المال،وىمي اتة لإجراء تخفيضىذه العمميكين الشركات من استغلال تمالحيمولة دون المال، وبالتالي 

، المساواة بين المساىمين الذين استيمكت أسيميم والذين ينتمون لذات الفئة يقحقيساىم في تأن ىذا الشرط من شأنو 
في تحقيق ىذه  ي العامل الأىمطريقة التي يتم بيا الاستيلاك ذاتيا ىالوبغض النظر عن ىذه الميزة الأخير فإن 

 المساواة من عدميا وفق ما سيظير.
 ثانياً : طُرق استيلاك الشركة لأسيميا

طرق جديدة لاستيلاك الشركة لأسيميا، إلا أن ىناك طريقتين  بشكل مستمر لابتكاررجال القانون  يسعى
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ييا الاستيلاك الجزئي السنوي للأسيم، أساسيتين يتم تبني أحدىما عمى نطاق واسع بين الشركات، الأولى يُطمق عم
 والثانية تُسمى الاستيلاك بطريق القرعة.

د جزء من القيمة الأسمية لجميع يقصد بيذه الطريقة قيام الشركة بر الاستيلاك الجزئي السنوي للأسيم : _1
وفي الغاية، ليذه  بشكل سنوي بحيث يتم الاستيلاك الكمي للأسيم مع نياية الحد الزمني الموضوعمساىمييا أسيم 

بعد شبية التلاعب عن قرار الشركة استيلاك حقيقة الأمر فإن ىذه الطريقة تراعي مبدأ المساواة بين المساىمين، وتُ 
، لكن من محاذيرىا ىو عدم توفر أسيميا، بحيث لايكون المقصود منيا محاباة جزء من المساىمين عمى حساب البقية

 .دفعة واحدة من القيمة الاسمية لجميع الأسيم جزءسيولة كافية لدى الشركة لرد 

 ايقصد بيذه الطريقة قيام الشركة برد كامل القيمة الأسمية للأسيم التي وقع عمييالاستيلاك بطريق القرعة: _8
الاختيار بطريق القرعة، ورغم أن ىذه الطريقة تعتمد بشكل كمي عمى عمم الاحتمالات، إلا أنيا مناسبة لمشركة التي 

وبالمقابل لاقت ، الأسيم دفعة واحدةل القيمة الاسمية لجميع وفر ليا سيولة كافية لرد جزء من القيمة الاسمية أو كاملاتت
باعتبارىا تمس بشكل واضح مبدأ المساواة بين المساىمين، كما أن إمكانية مؤخراً ىذه الطريقة العديد من الانتقادات 

عض المساىمين عمى حساب أخرين، وخاصةً عندما تتوقع الشركة تسجيل التلاعب بيا قائمة وبشكل كبير محاباةً لب
، من خلال استخداميا خسائر كبيرة وتستيدف بالتالي إخراج مساىمين بعينيم من الشركة قبل تصفيتيا أو إفلاسيا

 .لخوارزمية أو برمجية تتحكم بالقرعة المجراة
يقة الأخيرة عندما أشار في الفقرة الثانية من والملاحظ في ىذا المجال تبني المشرع السوري ليذه الطر 

إذا  بطريقة القرعة/ لقانون الشركات عمى أنّو" يجوز أنْ ينصَ النظام الأساسي لمشركة عمى استيلاك أسيميا 97المادة/
ى "، دون الإشارة بشكل أو بأخر إلتثمار مرفق عام ممنوح لمدة محددةكان مشروعيا مما ييمك تدريجياً أو يتعمق باس

، وبالتالي أخرى ةأو أيّ طريق قدرة الشركات في سورية عمى إجراء الاستيلاك بطريقة الاستيلاك الجزئي السنوي للأسيم
صاحبة جية متحديد المشرع السوري لمنسجم مع متطمبات الواقع العمميّ، أضف إلى ذلك عدم فإن ىذا النص غير 

الييئة العامة العادية أو غير العادية  لمشركة أو حتى مجمس ىل ىي  في الشركة، لاستيلاكااتخاذ قرار بصلاحية ال
عدم وجود نص في نظام الشركة ىي ، الأولى إدارتيا؟، وللإجابة عمى ىذا التساؤل يجب التمييز بين فرضيتين

رىا باعتبابالييئة العامة غير العادية لمشركة  اً يلاك محصور تسعندىا يكون قرار الا أسيميايلاك الأساسي يجيز است
مثل ىذا النص في وجود الفرضية الثانية تتمثل ب، في حين أنّ 1صاحبة الصلاحية في تعديل النظام الأساسي لمشركة

لم يحدد مصدراً السوري كون المشرع ، ةالإجابة عمى ىذا التساؤل أمراً غاية في الصعوبعندىا تكون  نظام الشركة
ماد عمى الجية صاحبة الحق لا يمكن الاعتوبالتالي  ،ل المثالعمى سبي كالأرباح صريحاً لتمويل عممية الاستيلاك

وعميو لابد من الرجوع إلى المبادئ القانونية ، لمقول بأنيا ذاتيا صاحبة الحق بإصدار قرار الاستيلاك يابالتصرف ب
الاحتياطيات ب تمويل الاستيلاك إضافةً إلى التوجو التشريعي العام الذي حصر ،العامة وأىميا مبدأ ثبات رأس المال

العامة  لمييئةبأن ىذه الصلاحية تُمنح وبالتالي إمكانية القول ، وفق ما سيظير المخصصة ليذا الغرض أو من الأرباح
صلاحية اتخاذ قرار الاستيلاك في الشركة  في ىذا السياق حصربالمشرع السوري  وكان من الأجدى، لمشركةالعادية 

 معاً. آنٍ لما لقرار الاستيلاك من محاذير وأىمية في  ،اب المقرر لتعديل النظام الأساسي ليابالييئة العامة غير العادية وبالنص

                                                           
ـ تظذس انٍٓئخ انعبيخ غٍشانعبدٌخ نهششكخ قشاساتٓب ثأكثشٌخ أطٕاد يسبًٍٍْ 1تُض عهى أَّ : قبٌَٕ انششكبد انسٕسي/ يٍ 121انًبدح /1

ٌٔجت أٌ تضٌذ الأكثشٌخانًطهٕثخ فً انفقشح الأٔنى يٍ ْزِ انًبدح عهى َظف  -2ٌحًهٌٕ أسًٓبً لا تقم عٍ ثهثٍبلأسٓى انًًثهخ فً الاجتًبع 
  اَتٍخ:  الأحٕالسأط انًبل انًكتتت ثّ فً 

  الأسبسً.  أ ـ تعذٌم َظبو انششكخ
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وبناء عمى ما سبق أصبح من الواضح أنّ قيّام عممية الاستيلاك بشكميا الصحيح والمعتبر قانوناً غير ممكن 
ين المساىمين في الشركة من جية وتنفيذىا بإحدى الطرق التي تضمن تحقيق المساواة ب ،توفر شروطيا من جيةدون 
 ، ويأتي بعد ذلك أىمية تحقيق ىذه العممية لأثارىا.ثانية

 استيلاك الشركة لأسيميا ثارآالفرع الثاني: 
ثار عممية الاستيلاك بأىمية خاصة، سواء لجية الأسئمة الدقيقة التي تطرحيا، أو لجية ارتباط آتحظى دراسة 

في ىذا السياق تتنوع أثار ىذه العممية وتتعدد لكن أىميا وأكثرىا غموضاً يتمثل في و ، قيا بالغاية الأساسية منياتحق
ىذه الأسيم وعممية الاستيلاك ر ، ومدى تأثيدعى أسيم تمتعتُ  والتييمكت أسيمو ممساىم الذي استُ ل منحالأسيم التي تُ 
 .رأس مال الشركةو  عمى القيمة الدفترية لمسيمبوجو العموم 

 اىم الذي استيمكت أسيمو أسيم تمتعأولًا: منح المس
بل إنو يرتقي  لعل منح المساىم الذي استُيمكت أسيمو أسيم تمتع يعتبر من أكثر أثار عممية الاستيلاك وضوحاً 

ليا وفق ما يزىا عن العديد من العمميات المشابية تبر علامة فارقة ليذه العممية تُمبل ويع ،إلى مستوى اعتباره جوىرىا
( لقانون الشركات عمى أنو " تمنح 97/ من المادة )3وفي ىذا السياق نص المشرع السوري في الفقرة / ،ذكر سابقاً 

، وقد تم تعريف ىذه الأخيرة بأنّيا أسناد تُسمّم "الشركة أصحاب الأسيم التي تم استيلاكيا أسيماً تدعى أسيم تمتع
ة باستيلاكيا، ويستفيد أصحابيا من جميع الحقوق التي لممساىم الذي استرد القيمة الاسمية لأسيمو نتيجة قيام الشرك

، وىذا ما أكد عميو المشرع [13]يحظى بيا حممة الأسيم العادية باستثناء استرداد قيمة السيم الاسمية عند التصفية
من جميع / لقانون الشركات عندما نص عمى أنو "يستفيد أصحاب أسيم التمتّع 97السوريّ في الفقرة الرابعة من المادة /

الحقوق التي يستفيد منيا أصحاب الأسيم العادية ماعدا استرداد قيمة السيم الاسمية عند تصفية الشركة"، وبالتالي فإنّ 
حقو في الاشتراك في  مّيا عمى سبيل المثال وليس الحصرحامل سيم التمتّع لا يزال يتمتّع بحقوق أساسية، من أى

وحقّو بدعوة الييئات العامة للاجتماع،  ،، والإطلاع عمى دفاترىاي إدارة الشركةوبالتال أعمال الييئات العامة لمشركة
أما بالنسبة لاسترداد القيمة الاسمية للأسيم رباح الشركة في حال تقرر توزيعيا، إضافةً إلى حقّو بتقاضي نسبة من أ

يمكت قد حصل عمييا عندما استُ التي استُيمكَتْ من ناتج التصفية، فيذا غير جائز عمى اعتبار أن المساىم كان 
عالج فرضية عمى درجة من الأىمية وممكنة الحدوث وىي تحقق فائض عن التصفية المشرع المصري أسيمو، إلا أن 

/ من اللائحة التنفيذية لقانون الشركات 118حيث نص في المادة / ،بعد رد قيمة المساىمات لأصحاب أسيم رأس المال
في  عميو المنصوص بالقدر الأرباحفي  حصة التمتع أسيم لحامل تع بأنّو : يكونفي معرض بحث حقوق أسيم التم

 إلى المال رأس أسيم قيمة رد بعد التصفية ناتج من حصة استحقاقو عمى النظامفي  ينص أن ويجوز الشركة، نظام
ج التصفية بعد استيفاء محروم نيائياً من أي فائض يتحقق من نات حامل سيم التمتع لا يعتبر يعني أن ، ىذا"أصحابيا

ن ىذا الفائض يمكن اعتباره من قبيل الربح، وبالتالي يجوز أن ينصّ يم رأس المال لأنصبتيم منيا، إذ إأصحاب أس
في ىذا المجال إلى القول بأنّ الحصة التي يستحقيا حامل  [14]ويذىب البعض الأساسي لمشركة عمى حقو بو،النظام 

إذ الفرض ىنا أنّو سبق  -ليست عممية استرداد لمقيمة الاسمية لأسيمو المستيمكة  أسيم التمتّع في ناتج التصفية
نّما ىي حصة تتقرر لو في إطار الطابع التعويضي لأسيم التمتّع -وحصل عمييا قبل ذلك ، في حين أن المشرع وا 

لذي استُيمكت أسيمو لا ساىم اوفي جميع الأحوال فإن الم، السوري لم يعالج ىذه الفرضية بشكل صريح رغم أىميتيا
بل يبقى عمى صمة بيا من  ،وبالتالي لم يعد لو أي علاقة تربطو بيا ،يمكن بحال من الأحوال اعتباره غريباً عن الشركة

 .تمنحيا لو أسيم التمتعالحقوق التي  خلال مجموعة
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 ة لمسيمثانياً: أثر الاستيلاك عمى القيمة الدفتريّ 
، وتتمثّل صافي موجودات الشركة [15]نصيب السيم من صافي موجودات الشركة  بالقيمة الدفترية لمسيم يُقصد

 في موجوداتيا ناقص الالتزامات التي عمى الشركة لمغير، وبالتالي فإنّ قيمة السيم الدفتريّة قد تقلّ أو تزيد عن قيمتو السوقية.
) متضمنةً الأرباح والخسائر( وبشكل حسابي فإنّ القيمة الدفترية لمسيم تساوي إجمالي حقوق المساىمين 

تتمثل باستيلاك  في حالة واحدة الاستيلاكعند مقسومةً عمى عدد الأسيم المصدرة، وبالتالي فإنّ ىذه القيمة ترتفع 
 موجودتيا تالية لعممية الاستيلاك.الشركة لجزء من أسيميا وتحقيقيا لزيادة في 

 : أثر الإستيلاك عمى رأس مال الشركةثالثاً 
، إلا أن وفق ما ذُكر سابقاً  حسم الخلاف حول الطبيعة القانونية لعممية استيلاك الشركة لأسيمياغم من عمى الر 

والسبب  ،لايزال يحظى بدعم لا بأس بو مبطناً لرأس مال الشركة تخفيضاً  ىذه العممية مى اعتبارالقائم ع الفقيي التوجو
، ولعل  قانون الشركة مالتخفيض رأس و  يّ الاستيلاككمتا عمميتالناظمة لضبابية النصوص القانونية في ذلك 

من ، و مية استيلاك الشركة لأسيمياتمويل عمصريح لدر مص دحديُ  ، فمن جية لمالشركات السوري خير مثال عمى ذلك
جزء من يتم تخفيض رأس المال إما بتخفيض قيمة الأسيم بإلغاء  و:نصت عمى أنّ  منو/ 104المادة / جية ثانية فإن

المدفوع يوازي مبمغ الخسارة في حالة وجود خسارة في الشركة، مع مراعاة الحد الأدنى لقيمة السيم المحدد في ىذا  ثمنيا
 أو باستيلاك أسيم الشركة.المرسوم التشريعي، أو بإعادة جزء من رأس المال إذا رأت الشركة أن رأسماليا يزيد عمى حاجتيا، 

أحد طرق  دعيمشرع السوري أشار إلى أنّ استيلاك أسيم الشركة بقراءة سريعة ليذا النص يظير بأنّ الو 
يترك الباب مفتوحاً عمى جميع  ما ،تخفيض الشركة لرأس ماليا، دون تقديم أي إيضاح يتعمق بمدلول ىذه العبارة

اء وبالتالي إجر  ،الاحتمالات ومن بينيا استغلال الشركات ليذا النص في تمويل عممية الاستيلاك من رأس المال
واء لجية تحديد تخفيض وىمي لو بطريقة احتيالية، الأمر الذي يجعل من دراسة ىذه الفرضية أمراً غاية في الأىمية س

، البحث في مدلول عبارة " استيلاك أسيم الشركة " الواردة في النص السابقلجية  أمالاستيلاك عممية مصدر تمويل 
 .؟مال الشركة من عدمو أحد طرق تخفيض رأس ددىاار عممية الاستيلاك التي نحن بصبتوبالتالي اع

غموض المشرع السوريّ فإنّ  عمميّة استيلاك الشركة لأسيميا بالنسبة لتمويل وفي ىذا السياق يمكن القول أنوُ 
المصري  / من اللائحة التنفيذية لقانون الشركات114، عمى اعتبار أنّ المادة /لدى المشرع المصريّ وضوح قابمو 

جواز مساس الشركة برأس ماليا في حال استيلاكيا لأسيميا، حيث نصّت صراحةً عمى أنّو: في تطبيق قضت بعدم 
من القانون يتمّ استيلاك الأسيم بموجب نصّ خاص في نظام الشركة وتدفع قيمة الأسيم المستيمكة  (35)حكم المادة 

وبالتالي فإنّو قصر الأسيم تخفيض رأس المال"،  استيلاكمن الأرباح أو الاحتياطيات القابمة لمتوزيع ولا يترتب عمى 
التمويل في ىذه الحالة عمى مصدرين أساسيين ىما الأرباح أو الاحتياطيات القابمة لمتوزيع، حيث لا يترتب عمى ىذا 

 ،[16]الاستيلاك أيّ تخفيض في رأس مال الشركة، عمى اعتبار أنَّ الأسيم التي يتمّ استيلاكيا تستبدل بأسيم تمتّع
بأموال مقتطعو   وبالتالي فإنّ التخفيضَ يصبح وىمياً وغير ذي معنى محاسبياً، وفي حال تمّ تمويل الاستيلاك احتيالاً 

 .[17]من رأس المال وجب عمى المساىمين الذين استردوا قيمة أسيميم التي استيمكت أنْ يعيدوىا إلى صندوق الشركة
( من 4، 3، 2ظيمو لعممية استيلاك الشركة لأسيميا في الفقرات )في حين أنّ المشرع السوريّ لم يُشرْ عند تن

وال مقتطعة / لقانون الشركات إلى مصادر تمويميا، وبالتالي لا يمكن التأكد فيما إذا كان جائزاً تمويميا بأم97المادة /
المشرع إلى طرق  ا/ من قانون الشركات الذي يشير فيي104ما يحيمنا لدراسة نص المادة /من رأس المال من عدمو، 

المقصود ، ىل صود بيذه العبارةتخفيض رأس المال ويعتبر استيلاك أسيم الشركة أحد ىذه الطرق، دون أن يوضح المق
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يمكت أسيمو، أم أن المقصود بيذه سمم لممساىم الذي استُ بيا الاستيلاك العادي للأسيم والذي ينتج عنو أسيم تمتع تُ 
لغائيا.الطريقة ىو عممية شراء الشركة   لأسيميا وا 

، يؤدي / من قانون الشركات104دة /عبارة "استيلاك أسيم الشركة" الواردة في الماإن اعتماد المدلول الأول ل
ىذا الاستيلاك من رأس المال، وفي ىذا إخلال صريح بمبدأ ثبات رأس المال،  القول بإمكانية تمويل بالضرورة إلى

ويُشرع  ، ومن غير الممكن أن يناقض المشرع السوري ذاتو بيذه الطريقة الواضحةوبالتالي انتقاص لحماية دائني الشركة
ىو استيلاك رأس مال الشركة عن عبارة "استيلاك أسيم الشركة" المقصود ب، وبالتالي فإن التخفيض الوىمي لرأس المال

لغائياشراء الشركة لأسيميا و طريق  ، [18]لتخفيض رأس مال الشركة عّالةف طريقة عمى اعتبار أنّ الشراء والإلغاء يعد ،ا 
وبالتالي  ،موازٍ لمقدار التخفيض المطموب إجرائو، وتعمد بعد ذلك إلى إلغائيا بشراء جزء من أسيميا بحيث تقوم الشركة

تخفيض رأسماليا بمقدار مساوٍ لقيمة الأسيم الممغاة، شريطة أنّ يتمّ تمويل ىذه العمميّة بأموال مقتطعة من رأس المال 
سو حتى لا يكون التخفيض وىمياً، وقد نصت العديد من التشريعات المقارنة عمى ىذه الطريقة لتخفيض رأس مال نف

، وكان من الأفضل أن يستبدل المشرع السوري عبارة " استيلاك أسيم الشركة" بعبارة "استيلاك 1الشركة بشكل صريح
 .يات القابمة لمتوزيع، وحصر تمويل العممية بالأرباح والاحتياطرأس مال الشركة"

موضوع ىذا البحث لا تعتبر بأي حال من الأحوال وبناء عمى ما سبق فإن عممية استيلاك الشركة لأسيميا 
، لا تمس بمبدأ ثبات رأس المال من خلال تمويميا بأموال مقتطعة منويجب أن و  ،أحد طرق تخفيض رأس مال الشركة

المعنية أو في سوق الأوراق المالية لفرض رقابة عمى  الوزارةت سواء في وىنا يأتي دور الجيات الرقابية عمى الشركا
 ىذه العمميات الدقيقة والبحث في الأسباب الحقيقية الدافعة لتنفيذىا. 

 
 الاستنتاجات والتوصيات:

مشروعيا مما ييمك تدريجياً أو يتعمق إذا كان أجاز المشرع السوري لمشركة استيلاك أسيميا بطريقة القرعة  -1
 العممية بشكل دقيق.ىذه لم يضبط ماىية  لكنو بالمقابلباستثمار مرفق عام ممنوح لمدة محددة، 

 أظير البحث أىم الفوارق بين عممية استيلاك الشركة لأسيميا وشرائيا وضرورة عدم الخمط بينيا. -2

، وخاصة السوريفي التشريع  لأسيميا الشركة استيلاك لعممية الناظمة التشريعية البنية ضعف البحث بيّن -3
 .لجية عدم ضبط آلية دقيقة لتنفيذ ىذه العممية وتحديد مصدر تمويميا

أظير البحث أىم أثار عممية استيلاك الشركة لأسيميا، وضرورة عدم مساس ىذه العممية برأس مال  -4
 الشركة حفاظاً عمى مبدأ ثبات رأس المال وبالتالي حماية المتعاممين مع الشركة. 

يجيز  يا الأساسي بنداً نظامصريحة تقضي بإلزام الشركات تضمين  اً رع السوري نصوصضرورة تبني المش -5
 ة غير العادية.حصر صلاحيات اتخاذ قرار الاستيلاك ضمن الشركة بييئتيا العام، وضرورة الاستيلاكليا 

طريقة من طرق تخفيض رأس ك الشركة" سيم"استيلاك أممقصود بعبارة ل ضرورة توضيح المشرع السوري -6
المال، وأن لايترك ىذه العبارة دون تفسير، كون وجودىا بيذا الشكل من شأنو الخمط بين استيلاك الشركة لأسيميا 

الشركة لأسيميا عندما يكون اليدف من الشراء ىو إلغاء الأسيم المشتراة اء ر ما تمت دراستو في ىذا البحث، وش وفق
 .وتخفيض رأس مال الشركة بقدار مواز لذلك

                                                           
انلائحخ انتُفٍزٌخ نقبٌَٕ انششكبد ( يٍ 105ٔتعذٌلاتّ؛ انًبدح ) 1924نعبو  2( يٍ قبٌَٕ انششكبد انتجبسٌخ الإيبساتً، سقى 210انًبدح )1

 ( يُقبٌَٕ انششكبد انكٌٕتً.3ف -120؛ انًبدح )انًظشي
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ديد مصدر تمويل عممية استيلاك الشركة لأسيميا في التشريع السوري وحصرىا بالأرباح تح ضرورة -7
 والاحتياطيات القابمة لمتوزيع، والإشارة إلى وجوب عدم مساس الاستيلاك بمبدأ ثبات رأٍس المال.
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